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DESARROLLO ESTABILIZADOR 

U~A DÉCADA DE ESTRATEGIA E ONól\'llCA E 1\lí~XICO* 

PRÓLOGO 

En mi calidad de Secretario de Hacienda y Crédito Público he tenido el honor du­
rante los últimos once años de conversar con distinguidas p erson a lidades - oficiales 
y particulares-- de la mayor parte de los países del mundo. 

Casi siempre tratamos el apasionante tema de l desarrollo económico y financie­
m; lo arduo del proceso, la dedicación reque rida , la imaginación indispensable para 
e ncarar los problemas, la contribución de los países desarrollados, etcétera. Muchas 
vece<: me han preguntado acerca de la estrategia seguida e n México; en ocasiones 
se ha suge rido que el modelo mexicano p odría ser útil, toda proporción guardada, 
a otros paises en proceso de d esarrollo. 

E l interés despertado por la evolución económica de México m e hizo concebir 
desd · hace algún tiempo la idea de s istematizar la presentación de los hechos . Sin 
mbargo, tengo la certeza de no haber d ado siempre respuesta cabal a las distintas 

interrogantes planteadas. 
Esta oportunidad es ideal. El Banco Internacional de Recon trucción y Fomento 

y el F ondo Monetario Internacional constituyen los dos brazos que los estadistas han 
dado al mundo en los últimos veinticinco años para promover el desarrollo econó­
mico estabilizador; es decir, el esquema de crecimiento que conjuga la generación 
de u n a horro voluntario creciente y la adecuada asignación d e los recursos de inve r­
s ión con el fin de reforzar los e fectos estabilizadores de la expansión económica, e n 
vez ele los desestabilizadores que conducen a ciclos recurrentes de inflación-deva­
luación. 

Deseo , en esta o portunidad, expresar nue tro agradecimiento a dichas institu­
cwnes por su contribución, tanto en recursos reales como mediante a seso ria técnica 
imparcial , a la elevación del ingreso real por habitante y del nivel de vida de la 
población. 

La expe riencia mexicana n o es prod u cto de un "milagro" ni de la imp rovi sa­
ción; ha exi g ido un esfuerzo continuo y una capacidad dinámica de adaptación 
para a.b _o rber nuevas circunstancias , internas ) ex te rnas, en e l contexto de un a po­
líti ca económica a largo plazo e n cordante con lo propó. itos p olíticos y so ial s de 
la r evolución popular que dio ::;:entido y orienta ción a la _ociedad m exicana a partir 
de la segunda década de este siglo. 

l'\ue<:tra estrategia no e aplicable, como un todo, a lo demás países subdesarro­
llados; pero tengo la espe ranza de que pueda ~er de a l o-una utilidad. Por o t ra parte, 
concre ta r nuestra experiencia también ayudará a formular las d e cisiones q u e h aga n 

* D Cic unwn to p,re,.rntaJ l•Or la D elegación m exir;ma en oc::l,. IOn dt> Lt reu nión ::lnual del 
Ban o Inte rnacional d e R econ;..tru cc ión y Fomento y Jp] Fondo :\Tnll c ln rio ]nt erna .· in nal , ]] e ya Ja 
c:1bo e n la r iudad d e 'Va ,.hi n¡:: ton . Pn "Pft!Ícmhr de 1969. 
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posible continuar con mayor efi ca cia , y con los a justes conYenientc~, el denotero 
trazado en la década d e desarrollo estabilizador. 

I N TRODUCCI ÓN 

A:-;ffJ:-> 10 ÜRTIZ 1\<h:: :'\.\. 
Se cretario d e Ha cienda 

y Créditu P úúlico. 

A fines de la década de los a ño cin cu ent a las fu erza s p olíticas se aprestaba n en 
México a conformar las directrices d e una nueva Administración que gobe rnaría 
durante seis años . La polí tica económica constituía una de la principales preocu ­
paciOnes. 

Imperaba entonces un ambiente de incertidumbre . D esde la d evalua ción de 19 l.S-
1949 la tasa m edia anual de incr emento el e los precios habí a excedido sen sible m e nte 
a la del producto in te rno bruto real. L a devalua ción de 1954 , apenas cinco a ííos 
después de la precedente/ n o h abía corregido el desequilibrio exte rn o a la r go p lazo 
y se h abía teni t.lo que recurrir a f renar la expansión de la demand a . L os .mp r e :::a ­
l"Íos no estaba n dispues to a corre r el riesgo d e p roduci r d emasiado; la pérdida d e 
utilid ades r esultante d e una o fer ta ü1fcrior a la deman da se co mpensaba en p a rte 
por el increm ento de los precios de b ofer ta vendida. Adem ás, el co ~ to social del 
ciclo recurrente de inflación-deva luación e r a i n.:1ceptable p a ra los s ctor s de ingre ­
sos fijos: no se lo graba compensar el de terioro ocurri do en b propo r ión d e los 
sueldos y sa larios en el ingreso nacional. 

E sta situación "-e m odificó poste riormente. De l9J9 a la fech a e l c recimiento 
m edio anual del produ ·to interno bruto real ha údo su perior a l r egistra do en e l 
pe riodo precedente y h a tenido la tenden cia a a celerarse ; el inc rem ento medio d e los 
precios ha sido sensiblemente inferior a l del volumen de bienes y servi cios ; se ha 
mantenido la pa ridad d el tip o d e cambio en condiciones de libre convertibilidad y 
ha m ejorado paulatinamente la p a rti cip a ción de los sueld os y sala rios en el jngreso 
uacional. 

¿A qué factores ob edeció el cambio? Este en sa yo pre tende exponer las causas 
y evaluar los resultados. Se ha opta do por un enfoque macroeconómico2 con el fin 
d e reseñar, sin entra r en de ta lles específicos, la interdependencia de los fenóme nos 
y hace r resalta r los a spectos de política económi ca. A su vez, ésta está enmarca d a 
p or carac terísticas estructurales - políticas, e conómicas y sociales- que no se abor­
dan p or cuanto r ebasan e l alcance de este traba jo . Convien e, sin emb a r go, te n e r 
presente que México r eúne todavía much os de los elementos condicionantes d el <;ub­
d esarrollo económico: ingr eso por habitante rela tin 1mente bajo ( 530 d ólare s e n 
1967 ) ; la industria manufacture ra sólo representa el 20 <fo d el p r odu cto, e n con­
traste con los países industria.les, en los que a bsorbe más d el 3 0 % : bs dife rencia s 

l La devaluación de 1948-1949 fu e de 40 % y b de 1954 de 30 % ; el prec io del p eso en dó­
lares e r edujo de 20 a 8 centavos. 

2 Éste r esulta a h ora pos ibl e, d e manera coheren te. gra cias a la di pon ibilida d para el p e riodo 
1950-1967 de la Cu entas N acional e!O. elaborad as conform e a 1::ts direc trices más r ec ientes de las 
Naciones Unidas e n esta m ateria. Véase, Ba nco d e Méx ico , Cuentas Na cionales y A cervos d e 
Capital, co nsolidad os y por tipo de actividad económica. Documento d el D epartamento d e E s tu­
dios E conómicos, junio de 1969. 
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en la productivida d por hombre en las distintas a ctividades son a centua das y la p ro­
ducción industrial se concentra en poca~ zonas del país; las exportaciones están cons­
tituidas en un 70 lj~ por alimentos y materias primas. La sensible reducción de la 
tasa de mortal idad (23 al millar en 194 0 y 9 en la actualidad) influyó para que 
la pobla ción total se elevara de 26 millones de habitantes en 194.0 a casi 50 millones 
en la a ctualidad; la fuerza de traba jo representa el 33 % del total, y ca si el 60 % 
J e la población tiene m enos de 19 años. S i bien la fuerza de trab a jo en el sector 
a g ropecuario redujo su proporción en el total (de 65 % en 1940 a 48 % en 1967 ) , 
continúa aumentando en términos absolutos a una t a sa media a nual del 2.2 % ; lo 
cual d e termina un aumento de la presión del hombre sobre la tierra. Esto es particu­
larmente grave por cuanto la topografía y la ubicación del país en las zon as desér­
ticas del mundo limitan la superficie cultivable a sólo 14 % del to tal (83 % d e tem ­
poral y 17 % de riego ) . 

Tmnbién es conveniente r ecordar que corno resulta do de la profunda transform a ­
ción política emanada de la R evolución lVlexicana, el Estad o ti ene la r esp on sa bili­
dad, conforme a las leyes b ásica s de la n a cióu , d e promover y e ncauzar el desa rrollo 
económico .3 Para cumplir con esa r esponsabilidad han c-re ad o a través de l tiempo las 
ins tituciones n ecesarias (promoción, crédito seguridad '-'ocinl, contrato colectiYo de 
trabajo, salarios mínimos) . Varios de los sectores más importantes de la economía 
:,on de propiedad pública -petróleo, energía eléctrica, fe rrocarriles- y es alta la 
proporción en actividades básica~ , tales como las del acero , los fe rtiliza ntes, la pet ro­
química, el papel y las comunicaciones. Esta actitud positiva del Estado h a ido con­
formando la estructura productiva en función de los intereses nacionales . Por ejem ­
plo, en 1911 el 75 % de la inversión extranjera privada directa se concent raba en 
la minería y e n los servicios públicos; hoy, el 87 % se localiza en la industria ma­
nufacturera y en el comercio . A demás, la inve rsión extranjera anu al ¡·epresenta me­
IiOS del 5 % de la formación de capita l fijo . 

En términos cuantitativos, la inversión pública r epresenta en promedio el 6 % 
del producto interno bruto y absorbe el 4 1 lf'o de la formación neta de capital. l\1ás 
de la mitad d e dicha inversión se destina a obras de infraestructura, el 36 % a 
energéti cos y el 6 % a obras de beneficio social y a otras actividades básicas. Las 
jmportaciones del sector público -20 % del total- están constituida s en más del 
90 % por bienes de producción. 

El ensayo está prece<.lido de una sección denominada "esquema conceptual", e n 
donde, a riesgo de racionalizar a posteriorz:, se presentan las ideas en torno a bs 
características que se pensó deberla tener la política de desarrollo estabilizador. Pos­
teriormente se abordan los temas pertinentes al estudio rnacroeconómico: ahorro­
inversión , oferta-demanda, productividad del trabajo y del capital, vinculación tri­
butaria-monetaria, diversificación de exportaciones, sustitución de importaciones, 
endeudamiento externo. Con f ines de contraste se analizan los periodos 1950-1958 
(ciclo inflación-devaluación ) y 1959-1967 (desarrollo estabilizador), y en un anexo 
se p resentan algunas gráficas que permiten observar la evolución de los principales 
fenómenos. 

3 Miguel de la :Madrid , Economía y Derecho, Conferenc ia pronuncia da en el Col egio de Eco· 
nomis tas de México, marzo 27 de 1969. 
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P or último, se recapitulan los logros alcanzados y se prese ntan algunas ideas 
sob re las inflexibilida des que se han venido gestando y que será necesario corregir. 

l. ESQUEMA CONCEPT UAL 

L as a utoridades r esponsables de la política económica encaraban en 1959 una si­
tuación caracte rizada por una est ructura productiva dinámica ; pero en la cual la 
expansión d e la demanda efectiva había llevado consigo un c iclo recurrente de in­
flación -devaluación. La estrategia requería acelerar selectivamente e l gasto y lomar 
simultán eamente medidas a propiadas para e n cauzar los efectos estabilizadores del 
c recimiento. 

La experiencia demostraba que una vez iniciad a la recupe ración, en relación al 
le nto desarrollo de 1957-1958, las decisiones de inversión excederían e l volumPn de 
ahorro volunta rio. Esto había dado lugar a l fenómeno de ahorro forzoso para esta­
blecer e l equilibrio ahorro-inversión: consecuencia del proceso inflación-devaluación 
que a través de los cambios en los precios relativos de los bienes y servicios merma 
~1 consumo real de lo sectores populares y transfiere ese volumen no consumido a 
los propietarios de los bienes de producción. 

L a política de desarrollo estabiliza dor descarta a priori la gene ración de ahorro 
infla cionario forzoso: e ra necesario actuar sobre los elem entos determina ntes de l 
ahorro volunta rio. 

E l desarrollo económico consiste en el aumento sostenido del volumen de la pro­
ducción por hombre ocupado; presupone bá icamente un increm ento de la dotación 
rl e capital que haga viable m e jorar la proclu c tividad y el ingreso real d e l a fuerza d e 
trabajo y m antener tasas adecu adas de utilid ad. 

Las demandas de inversión están const ituidas por tres catego rías : la de r e posi­
ción para manten e r el capital, la destinada a existencias y la nueva de crecimiento. 
El ingreso corriente cubre generalmente las dos primeras; pero e e l crecimiento del 
ahorro para finan ciar la inversión n e ta fija - dad a una productividad marginal 
del capital- lo q ue determin a el ritmo ele aumento del producto inte rno. 

Dado el nivel rela ti vo de subdesarrollo e n México a que a ntes se hizo rderen­
cia , la propen:;:iún media a ahorrar de la comunidad es r edu cida; además, la in­
flu e n r·ia de la devaluación de 1954 había frenado significati vamente la propensión 
m a r...:inal a ahorrar (in cr emento del ahor ro por unidad de incremento del ingreso 
nacional disponible). Dicha propensión marginal se había reducido d e 0.10 en 
19S1 -1953 a sólo 0 .06 en 1955-1958. Posteriormente, en 1959-1967, alcanzaría 0.21. 

La estrategia consistió e n a ctuar sobre los facto res económicos que determinan 
el ahorro y acoplar la medidas el e pol ít ica para apresurar el proceso y reubica r e l 
ahorro de donde se genera a donde se utiliza, con el fin de logra r una as ignación 
efi ~.iente de los recursos. Debía procede rse d e man era coherente sobre las propen­
s i nes marginales a ahorrar de las empresas, de los individuos y del Gobi erno. P a r a 
elevar a l máximo la n ueva inversión se d ecidi ó aprovechar tamb ién la capacidad d e 
cndPuda miento externo ; es decir, la transferencia de ahorro del exterior. 

En condiciones inflacionarias las empresas y los dueños d e los ne gocios, a l ob ­
ten e r a ltas utilidades, se be n efi cian del ahorro fo rzoso impuesto a la comunidad. 
Por consiguiente, en condi ciones de estabilidad, e ra preciso r efor zar los a licientes 



DOC lENTOS 421 

a l a h orro voluntario d e rivado de las utilidades normales. La tributación d eb ería en­
focarse a propiciar la r e inve rsión de utilidades y a dar incentivos a las inversiones 
más productivas por m edio de subsidios y exenciones. Favo rece r la reinversión de 
utilir!ade!' implica red u cir la proporció n destinada al pago d e dividendos; es decir, 
se debe convencer a los inve rsioni tas de q ue las ganancias futura s de capital, al no 
f:,.C T g ravadas, ~on mús atractivas que los dividendos presentes. 

En lo indi \·iduo:s e l ahorro voluntario aumenta a medida que crece e l in grc~o 

pe rsonal fre nte a exp ectativas de lento aumf'nto de precios y d e mantenimiento d e 
la paridad cambia ría. 

Además, te nía que actua r .;;.e obre el destino dado a l a horro existente, ya que 
f'n la dapa de inflac ión-devaluación se utilizaba en buena medida para propósitos 
f':'pcc ulativos ( terre nos, divisas e xtranjeras, inventarios, tcéte ra ). Para captar el 
vo lumen de a h o rro existente y e l nuevo por medio institucionales y poder posterior­
ment ' trans{ ·rirlo a las ac ti idadcs productivas más convenientes, era necesario que 
la t asa de inte rés r eal fu e r a atractiva. La tasa real d e inte rés es la resultante de l 
niYe l de la tasa nominal, de las expectativas de incr em ento de los precios y del gra­
Ya m en impositivo sobre el rendimie nto de los valores. No era aconse jable elevar la 
tasa nomina l por sus efectos sobre la d emanda de fondos para inver sión. La con­
fianza e n la estabilidad interna y externa se logra ría paulatinamente ; pe ro se podía 
actuar de una vez sobre los impuestos. Por ello se d ecidió eximir a los rendimientos 
de valores de r e nta fija hasta un cierto límite -inicialmente 7 %- y g ravar con 
tasas ligeramente progresivas, hasta un 10 %, los r endimientos derivado" de intere­
se más altos al mínimo. Los valores ofrecerían también la seguridad de compra a 
la par para reforza r la confianza de lo ahorradores . De este modo también se 
contribuía a captar ahorro externo, ya que existía un margen de inte rés atractivo 
respecto a las condi c iones prevalecientes en d mercado finan óero de los Estados 
Unidos.1 

E l Gobie rno, por u parte, t enía qu e conju gar la apropiación de rccur o reales 
no inflacionarios para hace r frente a su s responsabilidade con los propósitos antes 
enunciados de elevar la propensión marginal a ahorrar de las empresas y de los 
individuos . Para log rarlo contaba con dos instrumentos complementarios : los im­
puestos ) e l endeudamiento. Este último implicaba el pago d e intereses, y la admi· 
nistr ación tributaria, para ser mejora da , requería m ayores fondos . La m edida en 
que se r ecurría a uno u otro expediente estaba determinada por características e_­
truc turales y de conveniencia en distintas coyunturas. 

En 1958 la deuda pública apena representaba el 10.2 % d el producto interno 
bruto. La rap acidad de endeudamiento era, por tanto, g rande y permitía amplitud 
de m aniob ra para acoplar los distintos propósitos. El endeudamiento interno se 
vin ·u laría al volumen de r ecursos que fuese favorable captar in recu rrir a emi­
siones primarias de din ro qu f! r esulta ría n contraprodu centes. El externo a porta ría 
fondos para el finan ciamie nto parcial de inversiones necesarias en riego, ca rretf'ra , 
energía, ferrocarriles, industri as, e tcéte ra. y , adem á . ampliaría la oferta de divi sas 
para apoya r la paridad de l tipo de cambio. 

A través del Banco de l\ l éxico, m e d iante el mecani:::mo d el encaj legal. el Go­
binno ob tendría una p roporción adecuada de los ah orr os ca n al izados a l sistema 

1 \ -~· .l!"e má _ adelan te la part e relatiYa a la Yinculación económi ca con los E s tados nido. 
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bancario priva do, dete rmina da en función de las necesidades de incremento d e la 
inversión privada. L o han os nacion a les ( N a cional Financiera , etcé tera ), t a mbién 
competirían en el mercado para captar direc tamente ahorros del público. 

L os r ecu rsos r eales, internos y ex te rnos , obtenidos mediante la tra n · fe ren c io a l 
Gobierno, fi nan cia rían el déficit del sector público de a cuerdo con los objetivos de 
la política de desa rrollo e stabilizador, ya que en esas ci r cunstancias el déficit no 
resulta rí a inf lacionario. 

E l papel que podría cubrir la t ributación en concordancia con la polit.ica m o ne ­
t Ltria y crediticia quedab a en buena medida predete rminado : coadyuva ría a b ca­
pitalización, generación y cap tación de ahorro -volunta r io, inte rno y externo. La 
tributación se ponía a l servicio d el propósito de elevar la dotación d e ca pital J Hll­

hombre ocupado y de absorbeT en actividades más prod u ctivas a l in c remento d e h 
fue rza d e trabajo. Los propÓ'-'Ílos también fundame ntales de equi (bd en los bene fi­
cios del desa rrollo se log rarían por medio d e la orie nta ión d el gas to público y p o r 
una política apropiada d salari os reale:3, pre:o tacion es y seguridad social. En previ­
sión del futuro se iniciaría un proceso p . rmanente de r eforma tributaria -legísla­
tiva y administrativa- para c::ubsanar paulatiname nt e deficiencias y conforma r un 
m a r co de acción acoplado a los cambio de estructu ra de la e conomía nacional. 

Las compar aciones estadisti cas inte rnacionalc: indi can en l\1é),.i co nna de la s car­
gas fiscales más bajas en e l conjunto de 1o:o países subdesarrollados . :::;i b ien los au­
tores de esos trabajos2 ponen énfasis en que la s imple comparación numé rica n o es 
un elemento de juicio sufi ciente para evaluar la contribu ción de la tributa ción a l 
desarrollo, por lo común los lectores recue rdan únicamente e l coe fici<'nte estad ís ti co. 
Por ello convien e reflexionar sob re al guna s de la s ra r a ctc rísti cas es tru c tu rale. ante s 
referidas en la opción entre impuestos y endeucbmiento. 

La participación del Estado en la actividad económica dete rmina que muchas 
actividades importantes, de propiedad privada en o t ros p ,j:ses en l\1éxico lo sea n 
de propiedad p ública, por lo que no pagan impuestos, o bien pa gan r elativamente 
poco y aun reciben aportaciones cuantiosas ele] Gobierno F ederal. La agr icultura e stú 
sujeta a un trato preferente y la organizada en ejidos queda exenta de cualquier 
g ravam en; las cooperativas d e toda índole gozan asimismo de exenciones especia­
les. E l Estado también ve redu cida la recaudación impoc::i tiva efectiva en virtud 
de lo sacri ficios fiscales en que incurre deliberadamente para promover actividades 
del sector privado. E~to h a sido un proce o d e amplio alcan ce que dura ya muchos 
a ños. R ecientemente las actividades m ás importantes han sido la minería, la petro­
química y la industria automotriz. 

La importa n cia r elativa del comercio exterior en la econ omía es much a s veces 
de te rmina n te del nivel 1 la carga fi . ca l. En 'léxi co. ser:-ún ~e Yc r á m(¡<:; adebn tc . e l 
come rcio exterior ha p e rd ido parti c ipación en la. ofe r ta -demanda g- lob aL Ade m ú:3, 
al no recurrir a devaluaciones como mecanismo d e ajuste externo y, al contrario, 
promover la productividad y la oferta, los g ravámenes impositivos a la activida d 
interna han tenido que suplir la pérdida de importancia r elativa d e los ori ginados 
en el comercio exterior. De 1950 a la fech a los impuestos a la exportación h an ba­
jado en términos ab solutos y han disminuido su particip a ción relativa en el total 

2 Harley H . Hjnrich s, L a estrucwra trib utaria durante el desarrollo, Centro de E studios Mo­
netarios L a tinoamericanos, M éxico, 1967. 
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de la recaudación de 15.4 % a sólo 2.5 %- El impuesto sobre la r · nta eleYÓ su par­
ticipación de 25.1 % a 45.0 %-

L as comparaciones internacionales se pre entan a precios corrientes. Por ello, 
los países que a traviesan por prolongados periodos de infla ·iún, po r leve que sea 
la progresividad del sistema tributa rio, tienden a eleva r la recaud ación más rápida­
mente que el ing reso na cional; p ero el pode r de compra de esos ing resos e ve mer­
mado por e l a lza de precios. 

Lo importante, según comprueban las comparaciones inLernacionales, 3 es la pro­
porción del ahorro gube rname n tal en el producto bruto: nada se gana en térmj nos 
rle c recimiento si la ca rga fi scal se compensa o nulifi ca con la proporción d el gLto 
corriente en el valor agregado. En estas circun stancias la transferencia de ingresos 
por la vía impositiva de los particul a res a l Gobie rno p u e Cle resultar en u na reduc­
ción del coeficiente de ahorro global de la comunidad. 

En México el ahorro co rriente del sector público h a r epresentado alrededor del 
-+.5 % d el producto bruto. La carga fiscal de 13 %·1 se complemcn t.J. con In::: fondo:-' 
no inflacionarios captados vía el endeudamiento interno y externo . 

Los siguien tes capítulos reseñan la ejecución del esquema con ceptual dura nte una 
década. 

II. EsTRUCTURA PRODUCTIVA 

L a política de des.J. rrollo e!"tabi lizado r logró elevar la tasa 1·eal de cr ccim iell!n v 
rcdu ·ir s i gnifiv ~ltÍYanwnk e1 roe ri ci f'n te el<:' i!lf!aci.0n: 

Producto inte rno bruto 
Nominal 
A precios d e 1960 

Población 
Producto rea l por habitante 
Precios implícitos en el PIB 
Co ·ficiente de inflación a 

T !\S:\ :vr F.D IA A:'\UAL DE cn~CDTJE::\TO 

195 1-1958 

13 .8 
,=)_6 
3 .2 
2.3 
7 . .S 
1.34 

1959- 1961 

10.-1. 
6 5 
3 .4 
3.0 
3 .6 
0.55 

a Rel ac ión d e increm en to enlre lo s prec ios im pl íci tos e n e l PIJ3 y el PIB real. 

El equilibrio r eal entre e l volumen de bienes y servicios y la demanda de los 
mismos se gestó desde etapa anteriores a tra és del gasto públi co en infraestructura 
e industrias b ásicas que por su largo periodo de maduración y por ser financiado 
en parte con incrementos de la oferta monetaria ocasionó , en un principio, prc io­
I:es inflacionarias.1 Pero cuando el capital básico proporcionado por el E st&do co-

3 Stanley Plea se, .. El ahorro mediante ]a tributación : ¿Realidad o Espejismo?", en Finanzas 
y Desa rrollo , volumen IV, núm . 1, marzo de 1967. 

4 Ingresos corrientes del sector gob ierno (Federal , D epartamento del Distrito F ederal, Esta­
dos, Territorios y Municipios) y con tribuciones de se!!uridad social. 

1 Leopoldo Solís M., "La evolución económica de l\'!éxico a p a rtir de l a "ReYolución de 1910", 
en Demogra fía y Economía, Yol. III, núm. l , 1969, El Colegio de México. 
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menzó a rendir fru tos y se continuó ampliando con regularidad. en concordancia 
con las medidas para elevar el ahorro voluntario y seguir promoviendo la inve rsión 
privada , el e!'tímulo a la producción y el equilibrio a h orro-inversión cont rarrestaron 
las presio nes inflacionarias. 

1. U ierta y d emanda globales 

Con obje to de concentrar la atención en los aspectos produ tivos y aislar e l e fec­
to de lo precios. e l a nálisis se rea liza en términos de quantum a precios d e 1960. 

TASA MEDIA ANUAL 
E~ POR CI E:\" T OS 

DE CRECDII ENT O 

1950 1958 1957 
195 1- 1959-
1958 1967 

Oferta global 100.0 100.0 100 .0 5 .7 6.4 
Producto inte rno bruto 88.8 88.-l- 89 .4 5 .6 6.5 
Importaciones 11.2 ]1.6 10.6 6.] S.4 

Servicios ( 1.6 ) ( :2.2 ) ( 2.8 ) 10.0 9.3 
:Mercancías (9.6 ) (9 .-t ) (7.8) 5 .3 4.2 

D emanda global 100.0 1 on.o 100 .0 ::J . 1 6.4 
Consumo 7.:.1.~ 7-1.9 72.4 -.7 6 .0 
lnYer sión bruta fija 13.9 14.6 18.3 6. ·1 9.1 
h w entarios 0 .7 0.8 l. O 6.6 8.7 
Exportaciones 10.9 9.7 8.3 4 .1 4 .7 

Servicios ( 4 .9) (3.6 ) (3.1) 1.7 S.O 
Mercan c ía (6 .0 ) (6 .1) (5.2 ) 5.8 ti.. S 

La pérdida en la contribución relativa de las importaciones de m e rcancías obe­
dece a l p roceso de ustitución . La participación del sector externo en la oferta g lo­
bal no acusa una redu cción más pronunciada por cuanto se elevó el -,.olumen del 
turismo m exicano al exterior, así como el costo de la contribución del ahorro ex­
te rno al clesa rrollo. 2 

E l elemento más dinámico de la demanda global ha sido la inve rsión : de 1950 
a 1958 apenas a umentó su p articipación relativa, pero en 1967 llegó a más d e l 
19 % d el totaJ.3 

L as exportaciones d e bienes contribuyeron en menor medida a la expansión de 

:2 E :::to-; a "l' · ·Lo:- :;e trata n e 11 cl .-L<l lle !'O"l ri ormen lr e n la parte r elat i-;·o. al secto r exte rno. 
;¡ El .-o fici en tt' de inversión (n·lac ión en tre la im·e r,: ión bruta fija y 1 PIB) fu e d e 21.0 %. 

E s ta magnituJ e,;; rel a tiYamente a lt a en com pa rac ió n con o t ros paÍ>'e,:, t a nto d esarrollados como 
en proce. o de cl e:::a rrolJ o. El coefic if·nte de in n• rsión del conjunto de la r\ mérica L atina en 1966 
fu e d e 17.1%; por pa íse · , el Brasil , 1_,8 o/r : Ch ile . 17.6 %; la Argentina, 17.7 %; Venezuela , 
19.8 %; Colombia. 20.6 % . E l coe fi c ien te dt Italia ftte d e 19.0 % y d e 22.0 c;r. en Francia; e l 
1 apón, un a _ o excepcional , ll egó a 31.0 %. 
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la demanda real. A preciOs ·orrientes la reducción es todavía m ayor debido a l 
lento aumento de los precios, lo c ual acentuó la orientación d e los recursos hacia 
e l mercado interno y determinó una menor recaudación impositiva por este con­
cepto. El turismo contrarrestó la tenden cia de la s mercancías en la demanda g lobal 
y su aporte a l desarrollo de la economía m e xicana es también mu y importante en 
términos de la oferta de divisas. La menor participación relativa de los se rvicios 
se explica por la tendencia a un incremento m ás m ode rado d e las tran~accione fron­
terizas. 

La reducción en el coefi c iente de infla ió n determinó. como era de esperar~e. 
bajas en las tendencias al incremento de los precios e n todos los ~cctores. Debe des­
tacarse la reducción de los precios relativos Je los ene rgético y de los servicios 
proporcionados por el sector público, lo cual es consecuencia de la decisión de aba~­
tece r a la economía de elementos básicos en cantidad suficiente y a precios bajo"."" 
El deterioro de los precios de exportación se compensó, en su efecto conjunto sobre 
la agricultura, por e l establecimiento de precios de garantía internos (maíz, tri go, 
~orgo, etcétera) . 

2. Estructura del producto y de la fu erza de trabajo 

Los cambios ocurridos en la estructura productiva y en la ocupación de la mano 
de obra corresponden a las tenden cias que eran de espe rarse en un país en pro· 
ceso de desarrollo.5 

PIB FUERZA DE TRABAJO 

1950 1958 1967 1950 1958 19()-; 

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 ]6.6 
Minería, petróleo y 

energ.ía eléctrica 5 .1 5.3 6.2 1.5 1.6 2.2 
Construcción 3.4 3.8 4 .6 2 .7 3.·1. -1.4-
Servicios 55.2 55.5 <=5.2 2.S.7 26.6 28 .9 

El sector agropecuario perdió participación relativa en el valor agregado y en 
la fuerza de trabajo. Pero su contribución al desarrollo es mu y apreciable. En con­
traste con e l conjunto de la América Latina, la producción ha crecido con mayor 
rapidez que la población ( tasas medias anuales de 4.2 % y 3.4 %, respectivamen· 
te, en 1959-1967 ) . Además, contribuye con más del 50 % del valor de las exporta-

4 Los subsidios implícitos e n los precios y tarifas de los bienes y servicios abastecidos por el 
sec tor público d ete rminan una mayor presión sobre las tra ns ferencias del Gobierno Federal a lo!! 
organismos y empresas relativas. 

5 Simon Kuznetz, Aspectos cuantitativos del desarrollo económico, Centro de Es tudio"' Mone­
tarios Latinoamericanos, México, 1964. 
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cienes y ha abastecido con a mplitud las necesidades de insumes de la industria. Ko 
obstante, la fuerza de trabajo continúa a umentando en términos absolutos - tasa 
media anual de 2.2 o/o- , lo cual ha demandado marores esfuerzos para elevar la 
productividad p o r hombre y el nivel de vida. 

La mayor contribución relativa de la industria manufacturera, en parte posible 
por la flexibilidad de la oferta agrícola, es consecuencia de un proceso productivo 
que pe rmite atender necesidades de consumo, final e intermedio, y de inversión, 
cu ya sat isfacción requie re de prod uctos cada Yez más e laborados. El incremento en 
la p roducción de energé6 cos !"e debe a las grandes inversiones que el Estado ha 
tealizado con el ob jeto de ab a tece t- la c reciente dema nda generada principalmente 
po r la industria.c La participación d e los servicios se ha mantenido constante; los 
mecanismos de distribución, de fin a n ciamiento, los servicios gubernamentales, etcé­
lera, han crecido a un ritmo similar al de la actividad económica. 

El aumento de población en el sector agropecuario y las limitaciones naturales 
para ampliar la. superficie cultivable han motivado desplazamiento de la fuerza de 
trabajo agrícola hacia la s áreas urbanas (se rvicios y construcción) que pueden in­
corporar mano de obra de escasa calificación. La industria, e n cambio , al requerir 
mano de obra calificada, emplea principalmente población urbana, que tiene ma­
yo res oportunidades de educarse. 

3 . Productividad del trabajo y del capital 

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

PRODUCTO POR HO:VIBRE O CUPADO 

(Miles de pesos de 1960) 

1950 1958 1967 

Total 9.9 12.0 15.2 

Agropecuario 3 .1 3 .8 4.3 
Manufacturas 14 .8 1 .5 .. =) 17.8 
Otras industrias ] 9.0 20 .7 24.2 
Servicios 22.0 26.2 30.4 

E ta siluacwn estru c tural, aunada al fuerte increm ento d e la fuerza de trabajo 
(tasa media anual d e 3 .8 7'o en 1959-1967), determinó que el aumento de la dota­
ción de capital por hombre requiriera de un esfuerzo masivo de fo rmación d e ca­
pital para poder elevar en el conjunto la productividad del trabajo (en 1959-1967 
la inversión neta aumentó 10.1 % al año). Facilitó el cumplimie nto de este propó -

6 En 1967 la capacidad instalada de energía eléctrica fue d e 5.8 millon es de kilowatts e n 
comparación co n 1.2 en 1950 ; la p roducc ión de oetróleo se elevó de í4 a 150 miJlon es de barri­
les al año. 
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s.ito la capaci da d del istcm a cd u a tiYo para a mpliar la o fe rta ele profesionis ta. , 
!écnicos y, e n gen e ral , person a l con m ayor nra d o d e capacitación; asimism o, la 
a bsor ción d e tecnología ce h a facilitado t amb ié n por la vin cula ció n con los Estados 
Tinidos a q ue s h a e refer . 11 ·ia mús adela nte . 

El mayor volumen d estinado a la formación de r::apita l llevó con:-tgo una m e ­
jo r ía sensi b le de s u p roductividad , según lo demuestra la relación produ cto-capita l: 

Prom ed io de los años indicados 

R elación R elación 
media a mar,:inal a 

] 95 1-1958 0.338 0 .386 
1959-1967 0.361 0 .442 

a Calculada co n base en d a tos a prec ios de 1960. C o rrespon de a l capital tan g ibl e reproduc ible . 

Las razones que explican la mejoría en la productivida d del capital son de 
di,·e rsa índole. Dentro de un marco de generación de economías extern a"'-, de uso 
creciente del capital en a ctividades en que la productividad es más alta , de mayor 
produ cto por· unidad de m a no de obra y de expansión regular de la demanda, au· 
m enta la confianza de los productores y se logra un u so más intenso de la capaci­
~J ad instalada. Por otra parte, la proporción de la inversión en 1·eposición ha dis­
minuido (de 31 -ro en 1950 a 22 % en 1967 ), dejando un mayor margen para 
inversión fija neta. Por la propia acumulación anterior, el progreso técnico y de 
organización se ha acentuado. Además, el capital se ha beneficiado de un sistema 
fi scal que favo rece la reinversión de utilidades y concede subsidios y exenciones, 
y de un sistema cr editicio que alienta inve rsiones convenientes. 

La evolu ción d e lo di stintos e lem entos señala dos se res-ume en los indicadores 
siguientes: 

Producto interno n e to a 

l. Fuerza de trabajo 
2. Producto por hombre ocupado 

a) Dotación de capital por h ombre ocupado 
b) Produ cto p o r unidad de capita l h 

TASA MEDIA ANUA L 

DE CRECIMlENTO 

1951-1958 1959-1961 

5.6 6.5 
3.1 3 .8 
2 .1 2.6 

~ 1.8 1 !l.G) 
!,O.ú l 1 l .O 1 

a Los cál c ulos se hace n respecto al prod u c to ne to : in t · re.::o. ·onocc r el incremento efec tivo de 
la d ispo nibil idad de bienes y serv ic ios y no h d isponi bilid ad b ruta qu e incl uye la d ep reciac ión . 

b R elac ió n directa ent re producto y a pital. Mide la p rodu tividad de los bienes de cap ita l 
..,. la q u e se de riva d e los camb ios t ccnoló~icos, mejor admin i,:: trac ión , e tcé te ra. 

Cabe r ecalca r que e l aumento de la p r odu ct iv idad d el tra b a jo se ori gi na , , obre 
todo, en un p roce_ o exte nsi \'O d e capitalización p o r hombre, que h a pe r·mitido a l 
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in cr em ento de la fu e r za de trabajo benefi ciarse con la m ayor produ ctividad del 
ar n :o de capital, a ·í com o con la nue \·a inver!3ÍÓn. 

l-. S alarios y costos 

En 1959-1967 la produc ti vidad del trabajo aume ntó a un a tasa m edi a a nuul 
de 2.6 ~-~ y . el salario reaL a l 3. l ?"lc . Por consiguie nte, m e joró la p a rticipación re ­
lativa de la clase a"'alariada en el ing reso nacional di sponible. Por otra parte. la 
proporción d e la población asa la riad a en la f twrza d e tra bajo to ta l ~e e le vó. como 
consecuen ci a del proce~o de desarrollo , de m enos de l 50 % en 1950 a casi d os te r­
ce ras partes en la actualidad, lo cual es r efl e jo de una economía en la que van de_­
apareciendo las pequeñas unidades familiares de producción y autoconsumo y de 
baja productividad : 

CoeficiPnte de inflación 

Participación en el IN D en 1950 y 1967 (%) * 
a) D e los salarios 
b ) del supe rávit de operac ión a 

Tasas mC'dia.s anuales de crecimiento 
Precios d el PIB 
Salario n ominal 
Salario r eal b 

Precios de los insumas 

Precios relativos de los in sumos respecto a los 
precios del PIB. 

1950.1958 

1.34 

26.3 
70.2 

7..5 
10.4 

2 .6 
7.6 

0.1 

1959- 1967 

0.55 

35 .2 
60.7 

3 .6 
6 .8 
3.1 
2.8 

-O.R 

n Induye ]a,_ r emuneracion es a la propiedad y a la e mpresa, y al trabajo no asalariado. 
b R elación e ntre e l prec io del t rabajo y e l p recio del PIB. 
* La s Cuentas Na c iona les e la boradas por el Banco de M éx ico para el p f> riodo 1950-1967 a na­

li z.c'ln la di s tribu c ió n fun c ional del ingreso val uada a precios corri entes. P ero tamb ié n , para o t ros 
fin es oc análi :o: is, pre!:'e nta n datos valuados a p re<' ios constantes de 1960. E s to h a d ado lugar a 
confu sione , ya qu e se pre tende d e mostrar que la distr ibución fun cional d el ingreso expresada 
a precios co n!:' Lan tes ll eva a una redu cción P ll la parti c ipación r ela ti va del trabajo asalariado. 
D ebe te nerse presente qu e a prec ios constantes !'e mide l q11antu m d e t rabajo incorporado en e l 
p roceso prodn c ti Yo. Por lo tanto , el h echo d e que la par ti c ipación d e l salari o , a prec ios con"· 
tan tes. se r ed uzca es un fenóme no ló g ico vin c ula do a los in crementos d e la productividad por 
hombre . Así, u n obr·f>ro qu e en 1950 tenía un s ue ldo de 5,000 y una producti vidad d e 6,000. en 
1967 e n e l cálculo a prec ios con<: tan te:=: el salario se manti e n e e n 5,000: pero s i la productividad 
h a aumen ta do a 8,000 es natural qu e l a pa rti c ipación n -- la t iva d el salario a prec ios constantes sea 
d ecreciente ( el e 83 o/o e n 1950 a 63o/o e n 1967) . Por 1 co ntrario, a prec ios co rrientes, s i e l sa­
lario aum nta más rápidamente qu e la produc ti\'idad por h o ruLre ~u parti c ipación tambi :n au­
m en ta rá. E _tos últim os son Jos da tos qu e se indica n en el c uadro para e l conj unto d e la ac tivi ­
dad eco nómica . 

No debe o lvid a r se que durante f' l c iclo de in fl ución-d ~valuac ión las ut ilidade. 
aume nta ron e x cesivame nte . por lo cu al el incremento mús r á pido del salario real 
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que e l de la producción por hombre no puede considerarse como un incre mento de 
costos en d e trimento de las perspectivas de utilidad, ya que éstas se han venido ajus­
tando a las nuevas circunstancias d el desarrollo estabilizador . Por otra parte, los 
empresarios se beneficiaron de una reducción en e l precio relativo de los insumo 
debido a la flexibilidad de la oferta agrícola y de las importaciones de materias pri­
mas y productos intermedios. 

Las consideraciones anteriores atañen al salario promedio. Pero la política la ­
boral toma en cuenta que los obreros no calificados sujetos a salario mínimo tienen 
niveles absolutos d e in greso muy redu cidos y, por ello, deben lograr incrementos 
nominales más acentuados. En 1959-1967 la tasa m edia anual de incremento del 
salario mínimo fue de 8.6% el rural y 8.8% el urbano. 

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

III. AHORRO y FINANCIAMIENTO 

La participación relativa del ahorro global (interno y externo) en el producto m­
terno bruto se elevó de 13.5 % en 1950 a 21.9% en 1967. 

l. Ahorro interrw 

A principios de la década de los años cincuenta funcionaba el mecanismo de 
financiamiento inflacionario de la inversión a través del ahorro forzoso. Después 
de la devaluación de 1954., el coeficiente de ahorro aumentó hasta r epresentar el 
15 % del ingreso; pero las perspectivas de los años siguientes, especialmente la re­
ducción de la tasa real de crecimiento y la inquietud sobre la balanza de pagos, 
bajaron de nuevo la propensión a ahorrar: la marginal fue de apenas 0.06 en 1955-
1958. . 

El ahorro se destinaba en buena parte a adquisición de terrenos y a acumula­
ción de inventarios y divisas. A partir de 1959, las características del d esarrollo real 
y la confianza en la estabilidad interna y externa inducen paulatinamente a elevar 
con regularidad el ahorro y a destinarlo en proporción creciente a la formación de 
capital fijo , ya sea directamente o a través del sistema bancario. La propensión 
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 externo coadyuvó a acelerar el desarrollo económico, al financiar una 
inversión mayor que la que hubiera permitido el ahorro nacional. Se estima que 
la contribución del ahorro externo a la tasa de crecimiento del producto, de 10.4 
anual en 1959-1967, fue de 1.2 1 y de 9.2 la obtenida con base e n el ahorro interno. 

1 La contribución del ahorro ex terno al desarrollo se ca lculó multiplicando el ahorro externo 
n eto ( défi it en cuenta corriente de la balanza de pagos con signo con trario) por la relación 
producto capital marginal total. 
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Éste aportó durante el periodo 1950-1967 el 10 % en promedio del valor de la 
inversión neta; al aumentar la proporción del crédito a largo plazo la contribución 
del ahorro externo fue mayor, pues se orientó a financiar proyectos de inversión 
pública en sectores básicos: 2 

1950-1958 
1959-1967 

9'o del ahorro externo 

Nueva inversión 
extranjera 

56.4 
28.9 

e rédito neto a 
largo pla::o 

19.4 
53.4 

Sector finan ciero 
privado extran­

jero a 

2~Ll 

17.7 

a lncluye el saldo de la cuenta de capital a corto plazo de la balanza d e pagos y e l saldo 
de errores y omisiones . 

.3 . Captación d e recursos por el sistema bancario 

Durante el periodo de desanollo estabilizador no sólo ocurno un incremento 
regular apreciable del ahorro interno, sino que también una proporción cada vez 
más alta se canalizó al sistema bancario debido a los mecanismos apropiados de 
atracción a que antes se hizo referencia . 

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

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

La colocación de valores de renta fija fue particularmente importante en las 
sociedades financieras y en las hipotecarias privadas, según se aprecia a conti­
uuación: 

PARTICIPACIÓN 
PARTICIPACIÓN 

MILLONES EN LOS RECURSOS 
EN LOS VALORES 

Concepto DE PESOS TOTALES DE CADA 

INSTITUCIÓN 
DE RENTA FIJA 

1960 1967 1960 1967 1960 19ñ7 

Total 4,464 36,900 29 51 100 lOO 

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 4.0 51 21 

2 Véase la parte relativa a endeudamiento externo del sector público. 
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De_ taca el dinamismo de los valores emitidos por las instituciones privadas: en 
1960 obtuvieron 2,200 millones de pesos (49 % del total), y en 1967, 29,200 mi­
llones (79 % ) . El sector público (bancos nacionales y Patronato del Ahorro Na­
cional ) c a ptó el 51% en 1960 y el 21 o/o en 1967. 

S e ha iniciado una política que pretende inducir el ahorro a largo plazo y res­
tar paulatinamente liquidez al sistema mediante la crea ción de valores de renta 
fija con plazos de vencimiento de diez años o más a tasas de interés más atractivas. 

4 . Canalización del crédito 

El desarrollo estabilizador permitió al sistema bancario absorber, según se in­
dicó, una proporción cada vez mayor del ingreso nacional. Este proceso fue más 
dinámico que la utilización de dichos recursos por el sector privado, de tal su e rte 
que e l sector público, a través del Banco de México, aprovechó esta alternativa d e 
financiamiento: utilizó el 45 % en promedio del financiamiento canalizado por el 
sistema bancario. 

Por a ctividades, los fondos del sistema bancario se destinaron en su mayoría a 
la industria y a la agricultura; se evitó canalizar cantidades excesivas al comercio 
y, en general, a operaciones no vinculadas a la inversión: 

Porcientos calculados sobre datos a precws corrientes 

1950 
1960 
1967 

a Incluye minería. 

A gricultura 
y ganadería 

1.5.3 
17.0 
15.4 

Industria a 

58.5 
58.2 
61.8 

C om ercio 

26.2 
24.8 
22.8 

Por las características de tenencia de la tierra y por tratarse de una actividad 
que ¡·equiere supervisión 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 
F ederal, apoyan en distintos aspectos al sector agropecuario para mejorar su posi­
ción relativa; por ejemplo, 1 ,000 millones de pesos al año se destinan a subsidiar 
precios de garantía, 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 más amplios y tasas de interés adecuadas. Tres ban­
cos nacionales orientan sus funciones hacia el sector agropecuario. 3 

3 Banco Nacional de Crédito Ejidal; Banco Nacional de Crédito Agrícola; Banco Nacional 
Agropecuario. E ste último constituido en 1965 con un capital de mil millones de pesos. 
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5. Producción y dinero 

En 1959-1967 el coeficiente de disponibilidad de dinero 4 fue de 1.10: la ex­
pansión del medio circulante correspondió a la del valor de los bienes y servicios. 

e o e 1 iciente COEFICIENTE DE DISPONIB!LJDAD DE DINERO 

de inflación 
Nominal Real Diferen cia 

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 coefi ciente de inflación 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 circulación del dinero: cuando el coeficiente de disponi­
bilidad nominal se restringe aumenta la velocidad de circulación 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 variación del medio circulante han sido en lo 
fundamental de origen interno, y han estado vinculadas a la expansión del valor 
de la producción. En los periodos anteriores la reducción de las reservas internacio­
nales de divisas requirió que se ampliaran las causas internas de expansión de la 
oferta monetaria. En los años posteriores a la devaluación de 1954 el superávit pre­
supuesta!, derivado de los impuestos a la exportación (sobretasa del 25 %) , hizo 
posible restringir las causas internas de expansión monetaria. 

El déficit gubernamental del periodo de desarrollo estabilizador -por la forma 
de financiarlo con ahorros genumos-- no necesitó expansión primaria de dinero. 

6. Financiamiento del gasto y de la inversión pública 

En 1959-1967 el déficit del Gobierno Federal se financió 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 r ecurrir a expansión primaria de dinero, lo cual 
concuerda con las consideraciones que se hicieron al tratar anteriormente la rela­
ción producción y dinero. 

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

~ Relación entre el incremento del medio circulante y el del producto interno bruto a pre­
cios corrientes. El coeficiente de disponibilidad real corresponde a la relación con el producto 
bruto a precios de 1960. 
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% EN EL PRODUCTO I~T E&"iO BRUTO A PRECIOS CORRIENTES 

CORRIENTE 

Gasto total De capital 
T otal T ransjerencias 

1950-1958 7.4 4.1 1.1 3.2 
1959-1967 9.2 6.2 2.3 2.9 

El rápido crecimiento de los gastos corrientes está vinculado a los aspectos cua­
litativos promovidos por la política de desarrollo estabilizador, con el fin de empe­
zar a encarar necesidades acumuladas de educación y bienestar social. La estructura 
del gasto total de l Gobierno F ederal pone de relieve el énfasis aludido: 

Total 
Infraestructura n •••••.••.••••••••• 

Educación ...................... . 
Sociales b ••••••••••••• •.••...•..• 

Fomento industrial y comercial . .. .. . 
Defensa ......................... . 
Otros e 

Promedio 
1950-1958 

100.0 

37.7 
11.8 

3.5 
]6.6 
9.2 

16.2 

Prom edio 
1959-1967 

100.0 

29.3 
17.2 
11.9 
14.5 
B.O 

19.1 

a Comprende comunicaciones y transportes y fomento y conservac10n de recursos naturales. 
b Comprende servicios asistenciales y hospitalarios y seguridad social. 
e Comprend e Jos gas tos correspondientes a administración general y deuda pública. 

El énfasis en el gasto corriente hizo forzoso restringir en parte los recursos dis­
ponibles para formación d e capital del Gobierno Federal; pero la inversión del 
sector público en su conjunto elevó su participación en e l producto al 6 % y repre­
sentó en promedio e l 4-1 % de la formación neta de capital fijo. De ésta, el ahorro 
corriente financió el 60 % y e l ende udamiento neto el remanente (26 % el crédito 
interno y 14 % el externo ) . Por otra parte, la inversión pública ha jugado un papel 
compensatorio en la inversión total, particularmente cuando en 1961-1962 por ra­
zones políticas externas y sus repe r cusiones internas, e l sector privado frenó su 
gasto. A partir de 1965 se incorporaron al Presupuesto los principales organismos 
y empresas del sector público y se estableció un mecanismo (programas anuales de 
inver sión-financiamiento) para mantener un equilibrio razonable entre los proyec­
tos de inversi ón y el volumen de recursos disponibles. 

7. Deuda pública 

El endeudamiento interno y exte rno tuvo necesariamente un costo en función 
de los intereses que fue preciso cubrir; pero este costo se compensó con largueza 
p or los beneficios <:.ociales derivados de un desarrollo económico más rápido. 
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La deuda pública aumentó en forma apreciable; pero también lo hizo la di­
mensión de la economía nacional, lo que permitió una ampliación continua de la 
capacidad de endeudamiento : 

% DEL PIB A PRECIOS CORRfEl\TES 

1950 1958 1967 

Endeudamiento total . ..... 11.4 10.2 20.9 
Interno ............ ~ .. 8 4.0 11.9 
Externo ........... . 6 .7 6.2 9.0 

El endeudamiento interno reprec:.enta una transferencia de recursos del sector 
privado al sector público, en concordancia con los objetivos señalados en el esquema 
conceptual. La deuda externa, por el contrario, con stituye una obligación con e l 
resto del mundo y debe pagarse en divisas extranjeras. Conviene tratar algunos a s­
pectos pertinentes. 

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

Secto r de destino 

Total 

Ene rgía eléctrica .............. . . ....... ...... . 
Comunicaciones y transporte ................... . 
Fomento industrial ................. . . ......... . 
Petróleo .... . .... . .. . .. . .............. . . . .. . . 
Agropecuario (incluye riego ) ............. .. ... . 
Beneficio social .............................. . 
Otras actividades y bonos de fomento económico . .. . 

% del total 

100 

31 
22 
18 
11 

7 
2 
9 

Se aprecia aquí la canalización a las principales actividades promotoras d el des­
arrollo a largo plazo. Las inversiones en cada uno de los proyectos específicos 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 
así en conjunto el ahorro adicional indispensable para hacer frente a los compro­
misos de la deuda. Otro habría 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 países en proceso de desarrollo, de 1955 a 1962, e l en­
deudamiento externo aumentó dos veces y media, y el servicio cuatro veces.5 Esto 
no quiere decir que el endeudamiento haya descapitalizado a esos países. Todo lo 
contrario; éstos lograron aumentar la deuda porque las disposiciones excedieron a 
las amortizaciones y se registró un saldo neto positivo. Por ello no se puede plan-

~~ Avramovic Dragoslav: Economic Growth and Externa! Debt, Johns Hopkins Press, Balti­
more, 1964. 
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tear la suma aritmética en el sentido de que se m curre en nuevos créditos para 
pagar deudas. Lo que sucede es que se contratan nuevos créditos para financiar 
obras de desarrollo, y las divisas que e obtienen de los desembolsos de todos los 
c réditos se utiliza n para pagar los vencimientos acumulados. De hecho ~ la salida 
de divisas corresponde excl usivamente al pago de los int r e es. 

En México , e l pago de intereses de la deuda exte rn a repre<:.entó en 1967 el 
5 .2 % de los ingresos en cuenta corriente de la balanza d e pagos ; e l 20.0 % se 
destinó a cubrir las amortizaciones. Debe recordarse que e l sector externo re presenta 
en México una proporción relativame nte baja en la activida d económica . E s to hace 
que la dependencia del exterior sea reducida, en contraste con lo que ocurre en 
otros países, en los que el sector exte rno es mucho m ás important a un cuando el 
servic io de la deuda sea relativamente m enor. Por otra p a rte, el endeudamiento 
externo -si bien tuvo un costo creciente- contribuyó a atenuar los e fecto:-:. de la 
m enor dinámica d e las exportaciones de mercan cias y d el deterioro en la rebc ión 
de precios del intercambio. De esta manera fue posible seguir manteniendo un ni\'el 
adecuado de importaciones y financiarlas por m edio d e fondos a la r go plazo con 
tasas de interés relativamente b a jas. 

Las condiciones d el e nde udamiento externo están dadas para los países impar· 
ta dores de capital. No es factible influir sobre las mismas ; pero sí es determinante 
utilizar los fondos externo con prop ósitos d e c r ecimiento económico y no de con· 
sumo corriente. En tanto esto se logre, la capacidad de endeudamiento externo se­
guirá ampliándose a m edida que se acelere el proceso de desarrollo estabilizador y 
el ahorro externo continúe apoyando el logro de un desarrollo real más rápido. 

IV. EL SECTOR EXTERNO 

Las devaluaciones de 1948-1949 y de 1954 constituyeron m edidas para contrarres­
tar el desequilibrio externo de la economía mexicana; pero la experiencia d emos­
tró que sus efectos correctivos resultaban transitorios y que a largo plazo tenían 
con secuencias perjudiciales sobre la distribución del ingreso. Había que bu,:,cn r o­
luciones distintas. 

El crédito de México en los m ercados financieros internacionales se restableció 
con los convenios firmados por el Gobierno m exicano durante la década de 1os 
cuarentas y el pago anticipado de la deuda externa realizado en 1962-1963. E to 
permitió aprovechar la capacidad de endeudamie nto a largo plazo para financia r 
proyectos de inversión, además de que facilitó un flujo continuo de inversión e x­
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 económico por más de 350 millones de dólares, de los cuales la mayor 
parte se colocó en Europa, con lo que se ha contribuido a diversificar las fuentes 
de fondos del exterior. 

El marco d el sector exte rno en el periodo de desarrollo estabilizador se puede 
resumir en dos características principales: 

a) la decisión de no devaluar; y, 
b) el u so del c rédito externo a largo plazo para complementar los recursos que 

antes proveía el sector exportador (y procurar, a la vez, diversificar las ex-
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portaciones de bienes y servicios y proseguí r con la sustitución de importa­
ciones). 

La balanza de pagos está d eterminada por ]as condiciones internas de la a c tivi­
dad económica. 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 economía. También refleja , a través d e 
los pagos al capital prestado o invertido directamente por extranjeros, el costo que 
implica desarrollarse más rápidamente de lo que permiten los recursos nacionales. 

l. Vinculación económica con los Estados U nidos 

En el a specto económico internacional la vinculación con los E stados Unidos es 
preponderante.1 Más del 60 % de nuestro intercambio comercial se efectúa con 
dicho país. 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 inversión extranjera privada 
directa (80% de un total acumulado de 2,100 millones de dólares en 1967). 

Se ha establecido una estrecha relación financiera y crediticia, acentuada por 
el diferencial real de intereses en México que ha propiciado la absorción de capi­
tales .2 La vinculación con el dólar 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 habría sido inmanejable, ya que 
hubie ra originado el mercado negro d e dólares. 

Actualmente no es significativo el movimiento temporal de fuerza de trabajo 
para tareas agrícolas e n los Estados Unidos; pero constituyó una salida importante 
para el exceso de mano de obra en épocas anteriores, y todavía en 1960 se movili­
zaron hacia este país más de 300,000 personas. 

También operan influencia de carácter más general. La transmisión de la tecno­
logía y de la organización empresarial se ha facilitado vía la inversión extranjera 
directa y las oportunidades a estudiantes y profesionales mexicanos para adquirir 
capacitación en los Estados Unidos. Estos elementos" que contribuyen a la capitali­
zación y al u so eficiente de los recursos, se ven en parte contrarrestados por el lla­
mado "efecto demostración": 3 patrones de consumo que no corresponden al nivel 
relativo de desarrollo y acentúan la propensión marginal a consumir. 

Las tendencias del desarrollo económico en los dos países y la evolución relativa 
de Jos precios se indica en seguida: 

1 Para un a nálisis más detallado véase el Discur:::o ante el Congreso d e los Estados Unidos 
del Presidente Constitucional de los E stados Unidos ;\l xicanos, Gustavo Díaz 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 ejerció influencia durante el periodo d e anál isis. Los in stmmentos de 
captación de recursos en los E stados Unidos, que ofrecen características similares a los de Mé­
xico, t enían tasas de interés de 4.7 o/c en 1960 y 5.4 % en 1967, en comparación con 8.10% de 
los valores de renta fija mexicanos. 

3 James S. Duesenberry: lncome, Saving and the Theory of Consumer B ehavior, Oxford Uni· 
versity Press, Nueva York, 1967. 
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DOCUMENTOS 

TASA MEDIA ANUAL DE CRECIMIENTO 
DEL PIB 

N O MLNAL 

EE.UU. 

5.8 
6.5 

M éxico 

13.8 
10.4 

EE.UU. 

2.9 
4.6 

REA L 

México 

5.6 
6.5 

437 

C OEFI CIENTE DE 

INFLACIÓN a. 

EE. VV. 

0.97 
0.39 

Méx ico 

1.34 
0.55 

a R elación entre los incrementos de los precios implícitos 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 más concordancia en los respectivos 
coefi cientes de inflación. A partir de 1961 la llamada Nueva Política Económica de 
los Estados Unidos hizo viable un periodo prolongado de cabal aprovechamiento 
del potencial de crecimiento de ese país, lo cual sin duda facilitó nuestro desarrollo 
estabilizador. El ritmo más acelerado de crecimiento real en México apenas hizo 
melJa en la profunda disparidad de poder económico relativo: basta recordar que 
en 1967 el ingreso por habitante representó tan sólo el 13.3 % del de los Estados 
Unidos. 

Esa vinculación podría haber sido absorción. No lo ha sido gracias al naciona­
lismo positivo de México, derivado de su tradición cultural, de su historia y de los 
valores emanados de la Revolución. Se ha logrado encontrar un entendimiento po­
lítico capaz de darle sentido a la vinculación económica en función de los intereses 
del desarrollo nacional, basado éste en el convencimiento de que la soberanía y la 
independencia tienen un valor superior al económico. Las relaciones de los dos paí­
ses en los últimos años ponen de relieve las ventajas del respeto mutuo apoyado en 
la i gualdad jurídica de las naciones. 

2. Comercio, turismo y costo del ahorro externo 

Los efectos transitorios de las devaluaciones beneficiaron al sector exportador 
al e levarse el valor en pesos del volumen vendido; pero actuaron en desacuerdo 
con el resto de la comunidad por la elevación indiscriminada de lo precios in­
ternos y de las importaciones. Por el contrario, la política de desarrollo estabili­
zador tendió a promover las exportaciones de bienes y servicios a través de incre­
mentos de la oferta y de la productividad; la sustitución de importaciones se abordó 
por medio de gravámenes arancelarios y licencias previas selectivas. 

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

Cabe destacar que J\1.éxico no ha recurrido al comercio internacional para man­
tene r un volumen de consumo en exceso de sus posibilidades: ha financiado las 
compraE del exte rior con sus exportaciones de bienes y servicios. El déficit corriente 
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de la b a lanza de pagos se explica , en su m ayo r parte, p o r los p agos a l capita l ex­
terno que se h a utilizado para acele ra r el desarrollo. 

Concepto 

1. Saldo d e la cuent a de m e r cancías ..... . 
2. Saldo d e la cuenta de e rv icios, transferen ­

cias y remu nera cione de los a sala riad o s .. 
.3 . Saldo d e la cu enta d e bienes y servicws 

( l + 2 ) .. . ..... . ................. . 
4. Saldo de los ing resos d e la prop ied ad y de 

la e mp resa .... . ................ . .. . . 
5. S aldo co rriente de la b alanza d e pagos . . . 

1950-1953 1959-19ó -:-

-2 1 .~ -.368 

214 

l - 'ó 

-2l:2 
- :278 

Las ex portaciones de bienes y serv1c10s están con stituidas en un 60 % p o r m er· 
cancía . É stas provien en todavía en un 70 % de l sector a g r opecu a rio y de las in­
dustrias extra ctiv as . Los productos m anufacturados h a n gan ado lige ra p a rticipación. 
México enfrenta en el come r cio de e xportaciones los g raves problem as de todos los 
pa íses productores de a limentos y m a te ri as prima s que sería oc ioso r epe tir a quí. 4 

L a dinámica del secto r e xte rno h a desca n sado en el turism o . L a vinculació n con 
los E sta dos Unidos se aprovechó ca n a lizando crecie ntes r ecursos p a ra extender la 
ofe rta de e rvicios . D e 1950 a 1967 se duplicó e l núme ro d e cu a rtos de h ote l, se 
ampliaron los a eropuertos y los medios de t ransportación no aére a se m e joraron. 
Se h a iniciado un prog rama de desa rrollo d e nuevas zonas turísti ca s m edi ante la 
c reación d e la infraestructura básica por el E stado y la participación d e la inve r­
sión privada en el establecimiento de nuevo s hoteles y otras insta laciones. Al mi ::mo 
tiempo, el incr em ento de los ga stos de m exi anos e n el exterior se h a acele r a d o exa­
geradam ente en los últimos años. 

L a sustitución de m ercan cías impo rtad as se realizó con mayor intensida d en los 
bienes de consumo. En la actualidad , este proceso ha d e terminado una estructura 
de importaciones que corresponde estrechamente al proceso de industrialización y 
capitalización del país . En 1967 los bienes d e producción importados representaron 
el 84 % del total de m er cancías: 38 % de m aquinaria y equipo y 46 % de bienes 
inte rmedios. Los bienes de consumo sólo representaron el 16 <Jo . 

Debido a que el contenido importa do del consumo es tan bajo (1.5 %) , cual­
quie r decisión de frena r las importaciones afecta ría directamente al proceso d e fo r ­
mación de capital y de l c recimiento d e la prod ucción: el contenido importa do d e la 
inver sión es d e 27.5 % y e l de la dem a nda interme dia d e 5.8 %. 

Es importante recordar que la paridad d e l tipo de cambio se ha mantenido du­
rante quince años en condiciones de libre convertibilidad y que el nivel de las re­
servas internacionales ha sido cada vez mayor. La solidez del peso m exicano se ma· 
nifestó también en el hecho de que en vari as ocasiones ha sido utilizado po r e l 
F ondo Monetario Internacional para apoyar o tras monedas . 

" Véase : Raúl Prebi sch , ''Info rme som e tid o al S ecre ta rio Gene ra l d e las N aciones Un idas 
acerca de la significación de la Conferencia d e las Naciones U n idas sobre Comercio y D esarro­
llo", en Suplemento d e Come rcio E x terior, T o mo XIV, núm. 7. M éxi co, julio d e 1964. 
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V. CoNcLUSIONES Y PERSPECTIVAS 

La experiencia descrita demuestra que el modelo de desarrollo estabilizador hizo 
posible aprov char con más plenitud e l potencial de desarrollo y conformó paulati­
namente durante el transcurso de una década una estructura productiva y financie ra 
acorde con los requisitos cuantitativos y cualitativos de largo plazo: incremento de 
la propensión marginal al ahorro voluntario, de la productividad del trabajo y del 
capital, de los salarios reales, y de la remuneración de los asalariados en el ing reso 
nacionaL 

Conviene recapitular algunos de los logros en fun ción de los propósitos que se 
perseguían: 

Pro pósito 

l. Crecer más rápz-damente 
PIB (miles de millones de pe­

sos a precios de 1960 ) . _ .. 
Por habitante (dólares de 1960) 

2. D etener las preáoncs inflaciona­
nas 
índice de precios implícitos en 

el PIB (1960 =lOO) ... _. 
Coeficiente de inflación ..... . 

3. Elevar el ahorro voluntario 
Propensión marginal a ahorrar 

4. Elevar la inversión 
Coeficiente de inversión 

5 . Mejorar la productividad 
Del trabajo ........ ..... . . . 
Del capital ................ . 

6 . Aumentar los salarios reales 
Salario nominal .... . ....... . 
Salario real .. . ............ . 

7. Mejorar la participación de los 
asalariados 
% de la remuneración de los 

asalariados en el ingreso na-
cional disponible ......... . 

8. Mantener el tipo de cambio 
Precio del peso en dólares ( cen-

tavos de dólar) ....... ... . 

a Promedio del periodo. 

1950 

8 1.0 
265 

12.7 7'o 

26.3 % 

12 

RESULTADOS 

T A SA M E DL \ AN A l. 

1958 

134.7 
320 

16.5 % 

30.7 % 

8 

1961 

237.8 
-U6 

20 .9 o/o 

35.2% 

8 

1951- 1959-
1958 1967 

.S .6 
2.4 

65 
:~ .0 

7.5 3 .6 
1.34 a 0.55 • 

0 .1 3 a 0.21 ° 

2 .4 2.6 
0.6 l. O 

10.4 6.8 
2 .6 3.1 
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Esto no obstante, México sigue siendo un país subdesarrollado con graves pro· 
blem as por resolver. El m od elo de d esarrollo estabilizador, gracias al éxito alcan­
zado, tiene suficiente flexibilidad para adaptarse a las n ecesidades insatisfechas que 
se han venido gestando, a sí como a las nuevas circunstancias que el propio desarro­
llo trae consigo. 

En el contexto macroeconómico d e este ensayo, sin pretender entrar en d etal1es, 
la estrategia futura debe rá dar atención preferente a los siguientes aspectos: acele­
rar significativamente la tasa d e aumento d e las exportaciones de bienes y servicios, 
actuar sobre los factores dete rminantes de la oferta-demanda de empleo y de me· 
joría de la productividad por hombre en los sectores rezagados, y elevar la propor­
ción de los recursos totales captados por el E stado. 

En la próxima década es fa ctible alcanzar una tasa media anual de crecimiento 
más rápida. Pero para no romper el equilibrio externo y caer de nuevo en el ciclo 
jnflación-devaluación, es indispensable aumentar simultáneamente la oferta de bie­
nes y servicios de exportación. Los programas ya iniciados en turismo, pesca, r e ­
cursos forestales y uso m ás eficaz de las tierras de riego, deberán reforzarse. Asi­
mismo, habrá de darse más unidad y dirección a la política general de promoción 
de exportaciones. En otro orden de ideas, el fomento al turismo tendrá que ir acom­
pañado de limitaciones al gasto turístico de mexicanos en el exterior, que en los 
últimos años ha llegado a experimentar una tendencia exagerada al crecimie nto. 

La sustitución de importaciones es también un elemento importante en la estra· 
tegi a para acelerar la tasa de crecimiento ; pero algunos de los criterios seguidos 
hasta la fecha habrán de modificarse. La sustitución debe tomar en cuenta, en 
forma principal, aspectos técnicos de capacidad instalada en relación al mercado, y 
de precios y costos, en función del consumo y la exportación de productos semiela­
borados y bienes finales. La inversión extranjera en la industria manufacturera, 
sobre todo en las actividades más dinámicas, ofrece posibilidades, no exploradas sis­
temáticamente hasta el día de hoy, de ser inducida para utilizar su vinculación con 
las matrices, a fin de establecer acuerdos de complementación que permitan apro­
vechar con fines d e exportación la gran diferenciación de procesos que caracteriza 
a la producción industrial moderna. 

La expansión demográfica, los d esequilibrios de productividad por hombre, la 
exis tencia de regiones atrasadas que todavía no han podido iniciar el aprovecha­
miento de su potencial de desarrollo, la alta proporción joven de la población que 
demanda educación y las necesidades insatisfechas en materia m edicoasistencial y 
de segu ridad social, llevan al Estado a una responsabilidad cada vez mayor. 

El E stado ha sido eficaz en la creación de la infraestructura básica , en el sen­
tido lato del término, para promove r las economías externas y elevar la productivi­
dad del capital y del trabajo asalariado. Pero en la etapa futura el E stado no sólo 
seguirá teniendo esa obligación, sino, además, la de crear las condiciones generales 
para que la juventud pueda obtene r educación y capacidad d e desenvolvimiento, y 
que los sectores populares que se han rezagado encuentren condiciones propicias 
al aumento de la productivida d y obtengan una proporción más equitativa del in­
greso nacional. Debe asumir una responsabilidad más grande en lo que respecta a 
la c reación de empleos p ara absorber en mayor medida la fuerza de traba jo. Los 
programas de promoción de exportaciones a que antes se ha hecho referencia con· 
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tribuirán directamente a este propósito por cuanto se trata de a ctividades que insu­
men considerables proporciones de mano de obra. Por otra parte, las obras públi cas 
podrían orienta rse de modo que esta fuerza de trabajo se utilice en mayor medida. 
Esto se vincularía con programa de organización en la agricultura para constituir 
ejidos comunales y asociaciones privadas que atenúen la ineficacia d e l minifundio. 

Para en carar estas r esponsabilidades e l E tado deberá con ta r con un a propor­
ción más alta de los recursos totales d e la comunidad. La forma de lo grarlo debe 
meditarse. Toda vez que interesa seguir promoviendo el desarrollo y acentuar la 
equidad en la distribución d el ingreso , las nuevas medidas deb en formularse bus­
cando la mayor cohesión posible en función de los obje tivos. Por ejemplo, el im­
puesto al valor agregado que se establecerá en fecha próxima permitirá elevar la 
recaudación, eliminar la piramidación 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 destina n a consumo suntuario, 
inclusive viajes turísticos al exterior, contribuirán a eleva r el ahorro global, a r e­
ducir la desproporción en los b eneficios del d esarrollo y a aliviar presiones sobre 
la balanza de pagos. 

México tiene un futuro dinámico; pero no exento de riesgos . Es imprescindible 
seguir complementando jui ciosame nte los distintos elementos de la política econó­
mica. Todavía no se ha llegado a la e tapa en que el desarrollo es irreve r sible; lo 
ganado puede perderse con relativa facilidad. 

ANEXO DE GRÁFICAS 

Gráfica número: 

l. Producto interno bruto, total y por persona. 
2. Coeficiente d e inflación, salario real y producto real por hombre ocupado. 
3. Participac1:ón d e los salarios en el ing reso nacional disponible. 
4. Propensión m edia a ahorrar. 
5. Relación producto-capital m edia. 
6 . Coeficiente de inflación y coeficiente d e aho rro. 
7. 1 nversión neta y aho rro. 
8. Ingreso nacional, ahorro y recursos captados por el sistema bancario. 
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GRÁFICA l. Producto interno bruto, total y por persona 
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Gn.Ü'ICA 3. Participación de los salarios en el ingreso nacional disponible 
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GRÁFICA 5. Relación producto-capital media 
(Coeficiente calculado en base a datos a precios de 1960) 
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GRÁFICA 6. Coeficiente de inflación y coeficiente de ahorro 
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