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MÉXICO: LOS AA.OS~ DE lNELA.CióN * 
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A) Ref~erµcia histó,riéa 

· •. 
,Ter~r tiempo.. La guerr~ de los número~. 
Pruebas estadisticas. de córrelacióri y·. regré­
·sión de· 'los factores. mdnetarios que pro­
pagan_. la i;nflación ( 197.0-19135) . 

. CARLOS PERZABAL '** 

; l. l+-JTRODU,QClÓ~ 

Eµ el ~'nsayo clásico y pol~~o .d~ Sanfo:rd A. Mosk: "La ,Revolución 
Industrial en México", (Problema/ Agríaolas e ,Industriale'S 4e M ef xi­
co~ -A,f éxú:o 1951); se ~ugié:re que la, inflación' de' lo~ ·años cuarenta 
(194f".1948) cua~d9lo·s·_precios almayoreo en la .ciuqa~ de México 
más. que se duplicaron en la· década,. se originó en 1a política de expaÍl.:­
sión monetaria del gobierno result~do de, una política de obras: públi­
cas, de crédito al campo y .de inversiop.es en infraestructura. El. finan':' 
ciam,iento se rea~iz.ó _a través d<! prestamqs def Banco Cfntral al gobierno. 
Esta exEansión <;le~ gasto p~blico fue r~sultádo ·ae1 "mcidente" (así lo 
llama Mosk), de la expropiación petrolera que perturbó la economía, 
se devaluó el peso .Y ~ fugaron los.capitales. · · ,. 

No fue según este autor, la1 expropiación petrolera un acto de sobe­
raq.ía y qe restitución de. un,. recurso de la nac,ión, sino un "incide,µte". 
En .la inflación no confluyen la, devaluación y la especulacióµ ~orno 

1 

* Los años de inflación es parte de un trabajo más extenso que reáli~é en el OIDE en' 1986 
y que será publicado. pr6idmamente. ,. ,, '. . . . . ;. 

** Mi agradecimiento"al .Centro .de ·Cómputo del ·CIDE y especialmente a ·su director el 
ingenieró César Al)Jarrán por su. fin~za, .tolerancia. y. apoyo técnico en la aplicación dei ins­
trumental est¡,.d1stico .. Al licenciad~' Alfr~do Ramírez Fuentes por . su cqlaboración .y si,Ígenµi­
cias para afinar las . pruebas y llegar' 'a:: cbm!lusiones · laii cuales. son de mi responsabilidad. 
Al. técnico: .operador. Daniel ·salís .por -su :váliosa ·cooperación. ' 

259 



260 INVESTIGACIÓN ECONÓMICA 

factores autónomos que la propagan, sino que éstos son consecuencia 
de la acción reivindicadora del presidente Cárdenas. 

Sanford A. Mosk incorpora en su análisis de la inflación, la repa· 
triación del capital mexicano y estadunidense que se refugiaba en un 
lugar más seguro, fuera del área de conflicto de la Segunda Guerra 
Mundial; la entrada de capital durante el curso de la guerra fue un 
factor inflacionario, en tanto que éste no estaba acompañado de mer­
cancías: "esa entrada de capital monetario contribuyó a la inflación 
en México; representó una adición a la oferta de moneda sin afectar 
apreciablemente la oferta de bienes y servicios disponibles para el con­
sumo de la masa del pueblo mexicano". 

El factor que en mayor medida contribuyó en esos años a la pro­
pagación de la inflación, según Mosk, fue un superávit de las ex­
portaciones frente a las importaciones. 

Se exportaron por esa época, minerales, fibras naturales, hule, to· 
mate, yerbas medicinales, alcohol ( todos materiales estratégicos para 
la guerra). Las divisas recibidas, no tuvieron su correlato de asigna­
ción o en inversión o en importaciones, pues la guerra redujo la pro­
ducción de bienes de consumo para la población civil. A esta entrada 
de divisas contribuyó también el turismo, renglón de importancia en 
1943-1945 y que ayudó al proceso inflacionario, lo mismo que las 
transacciones fronterizas. En 1946 y la primera mitad de 194 7 un fac­
tor que propagó la inflación fue la balanza de pagos, las importacio­
nes fueron mayores que las exportaciones. El principal factor interno 
que propagó la inflación, según Mosk, fue el gasto público, finan­
ciado con préstamos del Banco Central; a este factor se incorporaron: 
la construcción residencial, la especulación con mercancías y a partir 
de 1943 los aumentos salariales y las nuevas inversiones en la planta 
industrial, (la industrialización encontró obstáculos derivados del abas­
tecimiento técnico proveniente de Estados Unidos y de la oferta limi­
tada de energía que se producía en México.) 

La pregunta central que .-.e hace Mosk es: ¿ puede un país como 
México hacer rápidos progresos en la industria sin sufrir una reac­
ción inflacionaria? 

La industrialización trae consigo inversiones nuevas, esto implica 
empleo y en consecuencia los salarios tenderán a elevarse, los precios 
de las materias primas y alimentos se incrementan ; las dificultades de 
abastecimiento también afectarán los precios de muchos artículos. Si 
la industria\izaci6n influye muchas ramas, \as dificultades de abasto 
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se multiplican y por ende los precios de muchos artículos se elevan. 
La inflación provocó, según Mosk, un cambio en la distribución 

del ingreso: "el grupo más favorecido por la inflación ha sido la clase 
de los empresarios, es decir, los hombres de negocios dedicados al co­
mercio, la industria y las finanzas". 

En cambio, los comerciantes en pequeño, los oficinistas, los asalaria­
dos, vieron en estos años de guerra e inflación, caer sus ingresos y su 
poder de compra frente al alza generalizada de los precios. Los sa­
larios reales declinaron, por el alza en el costo de la vida, a un nivel 
18% más bajo que el prevaleciente en 1939. Entre 1940 y 1944 los 
salarios reales en la agricultura disminuyeron 22i%. El precio al ma­
yoreo de los alimentos se elevó, entre 1939-1948 en 175%. Una mala 
cosecha en 1943 elevó el precio del maíz: "el efecto combinado de una 
elevación del precio, propone Mosk, y de la escase:l aguda fue lo que 
provocó las reacciones (protestas públicas) ... del público mexicano". 

El fomento industrial, el apoyo en crédito y obras de infraestructura 
a la agricultura, para aumentar su productividad, caminos y energía 
eléctrica, fueron las políticas puestas en práctica para reducir la in­
flación. 

Al finalizar la guerra de Corca en 1952, la inflación respondió a 
diferentes factores: causas básicas estructurales internas, las exporta­
ciones agrícolas se estancaron, una aguda sequía redujo la producción 
interna de alimentos, la producción manufacturera se vio afectada 
por una contracción interna; la balanza de pagos fue deficitaria por 
un aumento de las importaciones de bienes de .capital e insumos y 
por la reducción de las exportaciones de materias primas y productos 
agropecuarios. Entre las causas externas que provocaron la inflación 
se contó la caída de los precios en el mercado mundial de las materias 
primas. Juan F. Noyola incorpora como un factor decisivo en 1952, 
la contracción de la oferta de alimentos debida a las malas cosechas 
agrícolas. Otro factor que propagó la inflación a finales e inicios de 
los años cincuenta fue la devaluación ( de 4.85 pesos por dólar en 
1948 hasta 12.50 pesos por dólar en 1955). 

La política económica que se siguió para romper el círculo vicioso 
inflación-devaluación, fue un plan de fomento de la producción agríco­
la, se restringió y racionalizó el gasto público. Se detuvo la inflación 
a costa del crecimiento económico y la reducción deliberada de la in­
versión privada. El ciclo inflación-devaluación redujo considerable­
mente el salario real y las utilidades, según Ortiz Mena, "aumentaron 
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excesivamente". ·La reestructuración .económica a. costa del salario 
real y el nivel de vida de los trabajadores se· tradujo-en una· explo­
sión del movimiento obrero y los estratos. medios a fines de la ,década 
de los cincuénta. ' 1 

Las causas de la inflación en la década de, los setenta, y la de los 
ochenta difieren de las aquí consignadas, así como las · políticas mone­
tarias que hoy se aplican. ,: 

,•,) 

La inflación en los setenta :y los ocheittf! 

Los procesos i.nf'Jacion~rios ·de inicios I de los ·años i setenta responden 
a fos desequiljbrios c:le 'la bafanz~ comercial 'y de'·pag<;>s (s~ 'impbrtó 
triás de lo que se exporió), · ~l uso del en.deudárhiéhto ·externo como·'pa.; 
l~nca de acumulación y a'·desequilíbrios eri ·el apárato prod9cJivo iri:. 
temo ( crisis del sector agropecuario y col?pso del modelo· de. qesa­
rrollo industrial) . Los 'precios internos son arrastrados también por 
el :alza· de los pretios'·internacionales de las il'laterias primas, alimei:i'.:. 
tos y petróleo, ( aún no eramos exportadores) ; a ello se incorpora ·1a 
infülción externa por el alto contenido de importación qe nües!fos 
costos de producción y la nueva estructura de precios relativos que 
s~ impone con el alza de los p:reciós de'fos 'bien:es y servicios c¡ue presta 
el Estado., Una vez que se recupera el equilibrib' :roto, la' inflación' se 
reduc_e como_suce~ió·en 1975 y los priiperos tneses·de 1976:' 

La reanimación económica de ,J978-1981/mediante ·la petroliza­
ción de la econtjmía, el excesivo· endeudamiento· externo, los· desequi­
librios en la balanza de pagos/ las devalúacibnes, ··el déficit ·del·gasto 
público, 1a· introducción de IVA,''y ·10§ incrementos ·de los pre'cios inter­
nos todos es.tos factores acumularon las coridicio'nes para lá; inflación 
aguda y crónica que hoy padecem:os; . . · · 

Cori el fin de estudia,r · 1a importancia de fos ·factores .monetarios 
que prqpagan la inflaci9n y en la inteligehcia de que ellos no son cau­
sas básicas estructurales del proceso in{Jadonario, realizamos · en· ~ste 
ensayo u?ª exploración estadística; para situa'i:· su grado de detetmirta­
ción e insistir c¡ue únicamentd ~n increrrierito q.e la· produt#\ridad del 
trabajo social, puede reducir la ·inflación y que 'fa "tnanipulá'.ci6n moñe:­
taria y la: contracción del .crecimientd,' no hace sino postérga:r el re~ 
lanzamiento·-indtistria], cons~rvar el rezago 1agrícolal ~umen'tar fa. bre­
cha entre salarios, sueldos ygananda yácelerar los'conflictos.Y explo-
siones sociales.· · · · .. ·¡ ; • · 1 • 1 · 
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CUADRO 1. Indice de precios al mayoreo en la ciudad de México 
(1929 = 100) 

Año Indice Año Indice 

1929 100.0 1939 122.2 
1930 100.6 1940 122.8 
1931 89.6 1941 130.5 
1932 82.0 1942 144.3 
1933 87.1 1943 173.0 
1934 89.9 1944 221.8 
1935 90.5 1Y45 243.9 
1936 96.2 1946 285.6 
1937 114.0 1947 291.7 
1938 119.2 19·i8 * 309.5 

* Para 1949 el índice fue de 335.1 y para 1950 de 367.3. 
FUENTE: Memoria de la Secretaría de la Economía Nacional, septiembre de 1946, agosto 

de 1967, pp. 290-291: Secretaría de la 'Economía Nacional, Revista de Enadi-tien, enero de 
)!)49, p. 26. Sanford A. Mosk. "La revolución industrial en México", Problemas Agrícolas e 
1 ndustriales de M é:rico ( 1951). 

B) Procedimiento y conclusion·es principales 

Este epígrafe complementa los cáculos realizados más arriba para 
medir el impacto de los factores monetarios que propagan la inflación 
y para establecer una serie de ecuaciones lineales que nos representen 
la fuerza ( magnitud ó grado) y contribuyan a observar la direcci6n 
( determinación y causalidad) de las relaciones, entre dichos factores 
(variables independientes), respecto del indice Nacional de pre­
cios (variable dependiente). 

A través de un subprograma de análisis de regresión múltiple, del 
Statistical Package for the Social Sciences de .Jae-On Kim y Frank J. 
Kohout, de la Universidad de lowa, se formularon las ecuaciones con 
el procedimiento de regresión stepwise y con el propósito de encontrar el 
"mejor" ajuste estadístico. La exploración de las relaciones entre las 
variables dependientes e independientes, se realizó desde los factores 
que la tradición monetarista reconoce ( oferta monetaria, déficit del 
gasto, paridad, etcétera, hasta aquellos que se sugieren, de tanta o 
más importancia, a saber: el déficit de la balanza de pagos, el exce­
dente de explotación, el poder adquisitivo del salario, etcétera. 
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El diagrama de rumbo (1) nos demostró que los factores .vincula­
dos directamente a las variaciones en la oferta monetaria ( variable 
líder para los monetaristas) y la balanza de pagos son : el déficit del 
gasto, con un año de rezago y el excedente de explotación, con dos 
años de rezago; a su vez, la oferta monetaria se asocia a las variacio­
nes en el interés y en la paridad. La tasa de interés influye directa­
mente sobre. la balanza de pagos y el poder adquisitivo del salario; 
a su vez, influyen en este último (padqsal) la remuneración a los asa­
lariados, como es lógico, y el índice Nacional de Precios. 

En el índice Nacional de Precios confluyen directamente la balan­
za de pagos y sobre ésta, en forma directa la tasa de interés y en for­
ma indirecta el déficit y el . excedente de explotación ( ambos con un 
rezago de tiempo). La oferta monetaria, a su vez, está determi­
nada directamente por el déficit del gasto, con rezago de un año, y 
el exc-edente de explotación, con dos años de rezago. Finalmente en 
nuestro diagrama de ruta,, la paridad del peso está directamente vin­
culada a la oferta monetaria y también al déficit del gasto en Esta­
dos Unidos, este último con dos años de rezago. 

En el diagrama causal (rr) ajustado estadísticamente (con 15 años, 
1970-1985), se pueden observar algunos cambios en las relaciones 
causales, el déficit del gasto público,· con rezago de un año, y el ex­
cedente de explotación, con rezago de dos años, tienen un alto coe­
ficiente de detenninación, respecto de la oferta monetaria. A su vez 
el déficit del gasto determina eI;J. forma directa a la balanza de pagos 
y el excedente de explotación al ínidice Nacional de Precios. 

La oferta monetaria determina directamente a la tasa de interés 
y a la paridad, a ésta la determina conjuntam~nte con la oferta mone­
taria, el déficit del gasto estadunidense. La tasa de interés determina, 
junto con el déficit del gasto a la balanza de pagos. El índice N acio­
nal de Precios está determinado directamente por el déficit de la 
balanza de pagos y el excedente de explotación, con rezago de dos 
años, . e indirectamente por el déficit del gasto público, con rezago 
de un año, ,el interés y la oferta monetaria. 

La ecuación y el diagrama causal ( m), del poder adquisitivo del 
salario aparece determinado por el salario mínimo y la canasta básica, 
aunque se pierde su vinculación con el índice Nacional de Precios, 
quizá porque existe cierta similitud de éste con la canasta básica. 

En base a las ecuaciones ajustadas se calcularon pronósticos de 1970 
hasta 1984 del IN ALPREC ( índice Nacional de Precios) . OFMONET 



MÉXICO: I:.OS :AÑOS DE INFLACIÓN 267 

( oferta monetaria) ; PARIDAD· ( relación de cambio del peso con el 
d6lar) ; INTERÉS ( tasa de interés) ; PADLQSAL ( poder adquisitivo del 
salario)-; · BALA/PAG · (balanza de pagos) ; DEFUSA ( déficit en EU) ·; DÉ­

FICIT {déficit" del gasto público) ;: EXEXPL ( excedente de explotación) ; 
REMASAL ( remuneración a los asalariados)". Estas ecuaciones de predic'." 
ción se confrontaron con los valores observados y se utilizó en su cons­
trucción los valores de ·diez variables. 

Las principales variables independientes se graficaron y compararon 
con el INALPREC; de· aquí se ·pudo deducir un rezago ·de un año del 
déficit y de dos años· del excedente de explotación respecto-de ·1a· tasa 
de inflación, así como la dirección de·Ias variaciones y la aceleración de 
estas en el tiempo computado. 

En el proceso de exploración se incorporaron algunas variables es­
tadunidenses y resultaron el diferencial de inflación y los precios ·en 
EU . altamente signi.ficat_ivos ·para explicar la inflación interna. 

Este ejercicio explorativo constituye una ·primera aproximación, que 
por su extensión es 'un área de investigación permanente; sin embargo, 
ya podemos sugerir algunas conclusíones. 

La oferta monetaria y el déficit, aunque· factores básicos que propa­
gan· la inflación por la exploración y por el diagrama de rumbo. de 
'este ensayo, se puede sugerir que· en ellos confluyen un conjunto 
de·factores y no únicamente de orden monetario sino que también de 
carácter estructural, político y social. El déficit en balanza de' pagos 
tiéne ·además de las desproporciónes en·las cuentas externas, la infh"-en7 
cia directa· del déficit del gas~o. así como el ·excedente de explotación. 
La balanza de pagos aparece ·como una variable directamente rela­
cionada a la tasa de inflación. El excedente de explotación tiene una 
implicación directa sobre la oferta monetaria y sobre la propia b~l.anza 
de pagos. · · · · 

En nuestra hipótesis de trabajo el excedente representa una expre­
sión de la tasa de inflación, es· decir, las variaciories en los precios·están 
dettiminadas ·en ·cierta medida, por ajustes en Ta tasa media de ga-

•. • r 1 

nanc1a, 
· · La inflación es un fenómeno en el que se manifiestan _las despro­
porciones en el funcionamiento general de la economía, erttre los sec­
tores productivos y el de servicios, entre lá:s cuentas externas y la pro­
ducción y productividad interna y en la pérdida de proporcional~dad 
. en 1~. redistribución de. la g~nancia social. La inflación es también un 
fenómeno monetario, es decir, un aumento extraordinario de los· ·pre-
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cios, desproporcionado con los aumentos en los costos de producción 
y con la cantidad de dinero en circulación, desproporcionada respecto 
de la magnitud del valor de las mercancías. Este exceso de dinero en 
circulación puede ser un efecto indirecto del déficit del gasto que 
presiona al alza de los precios. La inflación es un fenómeno que des­
valoriza el signo de valor ( el dinero), cuando existe un exceso más 
que proporcional del gasto público. También el trabajo se desvaloriza 
cuando se reduce el poder de compra del dinero, se minan los ingresos 
fijos y se erosiona el capital de los pequeños ahorradores. 

En suma, la remuneración a los asalariados pierde su poder adqui­
sitivo, con lo que la hipótesis de trabajo queda en cierto grado verifi­
cada. 

En el orden político y social, la inflación puede llegar a desarticular 
las relaciones sociales, cuando la calidad de la vida de las mayorías 
se hace insoportable y se pierde la confiabilidad en la conducción y 
regulación de la política económica y el ciclo económico por el Estado. 

La actual política de contracción del gasto público de la oferta 
monetaria y de los salarios, ha evitado la hiperinflación, aun y cuando 
la inflación persiste y se ha estabilizado en promedio en 60% ( entre 
1984 y 1985). El costo social de tal política ha sido muy alto y todo 
indica que se requiere una política económica que se extienda a los 
desequilibrios estructurales y que reduzca el peso de la crisis sobre 
los trabajadores de menores ingresos. Evitar la fuga de capitales, in­
crementar el poder de compra de la sociedad y resolver las causas 
básicas estructurales de la inflación: el rezago agrícola, la industria­
lización compleja, la restructuración del comercio y los servicios. 

C) El procedimiento estadístico utilizado 1 

Se partió de la hipótesis de que la inflación está explicada por dife­
rentes factores económicos; por lo tanto, se pusieran empíricamente 
a prueba varios modelos, formalmente representando relaciones deri­
vadas de diversos planteamientos teóricos, que pretenden ·explicar la 
inflación al asociarla a uno o varios de esos factores. Cada modelo 
quedó expresado como una función matemática, que incluía a una 

1 Esta presentación es del profesor Alfredo Ramírez Fuentes del Centro de Cómputo del 
CIDE, sin su apoyo este ejercicio estadistico y su esclarecimiento teórico, no hubieran sido 
posible. 
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perturbación de carácter estocástico-aleatorio, para permitir así con­
siderar, dentro de la ecuación objeto de estudio, tanto al conjunto de 
las variables no incluídas explícitamente, factores económicos, polí­
ticos y sociales, como a las posibles deficiencias e inconsistencias de 
la información estadística utilizada para las pruebas. De esta manera 
y el modelo genérico adoptado fue el conocido modelo de regresión 
múltiple Y= XB + E.e 

Y es el vector columna ( de orden nx,) de observaciones de la varia­
ble dependiente o explicada; en nuestro caso el vector es de orden 
15 X 1, pues representa al número de años objeto de estudio de 1970 
a 1984, inclusive. Y es una función lineal de x ( una matriz de orden 
n X p) . Representa a las quince obsen,aciones de las p 1 variables 
independientes o explicativas ( regresores) incluídas, más un vector 
de unos que permite incorporar al factor constante correspondiente. 
B es un vector columna de orden pXl, que representa a los pará­
metros de la ecuación, constituídos por un factor constante y medidas 
de la relación entre cada variable de la matriz X con los del vector 
Y, y que por haberse tratado en general de una relación lineal, se iden­
tifican con la propensión marginal correspondiente. La variable com­
puesta, estocástica, está representada por el vector columna de orden 
n X 1, cuyo valor aunque es desconocido se puede predecir, pero no 
controlar, y al que se le puede aplicar el teorema conocido en pro­
babilidades como del límite central. 

Por el método de los míninws cuadrados se estimaron los valores 
reales, pero desconocidos, de los parámetros del vector columna /3, de 

" " " 
tal forma que Y = X/3, en donde /3 es el estimador de /3 y Y es el valor 
de la predicción, si el modelo planteado es válido, correspondiente ·~ 
valores específicos de X. Por medio de este método se minimiza el 

A 

cuadrado de los residuales e = Y - Y, que es el vector columna de las 
distancias entre las variables dependientes observadas y sus respecti­
vas predicciones, cuando el modelo es el correcto. El estimador de mí-

" 
nimos cuadrados de /3 es /3 = (X'X)-1X'Y. 

Dentro de las condiciones, características de este tipo de modelo, 
está la linealidad respecto a los parámetros, si bien se permite que 
algunas de las X sean función de una combinación de otras variables 

2 Menta, L. K. Elementcs of Econometrics 1971, Macmillan Publishing Co, lnc. 
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no incorporadas explícita o implícitamente en el modelo, o se trate de 
alguna transformación no necesariamente lineal de cierta variable dada. 

Con el propósito de evitar errores de ·especificación, cada modelo 
fue previa y ampliamente revisado y discutido; con base en la biblio­
grafía disponible, abordando desqe diversos ángulos el tema de la,m­
flación en México, se . hizo un examen gráfico . de tas · observaciones 
estadísticas, para, por último, plantear formalmente. las opciones que, 
con el procedimiento de regresión conocido como stepwise, bus~ari para 
cada ecuación propuesta el "mejoi:" ajuste. Se. verificó que así. ,paya 
sido con base en el análisis de las estadísticas R2 y· F, calculadas. 

Es ·bien sabido que R2 y F están relacionados entre ·si; sin ·embargo, 

tanto R 2 conocido como el coeficiente de determinación, como R8, que 
es el, corregido por los grados de libertad, se utilizan com,o una' expresi~n 
cómoda para expresar el grado en que un modelo estimado sé ajusta 
a una serie determinada de datos. Mientras que, a la e.stadística F se 
le utiliza como un medio para sujetar a prueba una hipótesis nula (Hó), 
sobre el conjunto de todos' los valores reales· de los' parámetros del 
vector columna /3: de que· "nµiguna" de las variables explicativas de 
un modelo está relacionada linealmente· con la verdadera Y, y que se 
pretende estimar a través del ajuste efectuado. ' ' 

· La prueba de este. tipo de hipótesis se logra comparaiido ·al valor 
de la F calculada con base en la información disponible contra. el 
valor tabulado, para un punto de la función de distribuci6n ·de proba­
bilidad de la variable F, según los grados de libertad (P - J) y ( n - p) 
( del numerador y denominador, respectivamente), base del cálculo 
del cociente definido como la variable F. Para cada modelo s1,1jeto a 
prueba, y dado un nivel de. significancia, que en nuestro caso siempre 
f11e de 5,o/o, se rechazó· la, hipótesis nula H o, cuando el valor d~)a F 
calculada era significativamente mayor que la F tabuláda corréspon-
diente. , 

Para asegurar que esto ocurriese, se utilizó el procedimiento de re­
gresión de ste,pwise; el cual incorpora paulatinamente ·en la ecuación 
que llegará a constituir al modelo sujeto a prueba, a cada una de las 
variables que hipotéticamente están relacionadas con la variable de­
pendiente, siempre que representen un beneficio, para alcanzar el 
"mejor", ajuste posible con los datos observados.3 

Con el fin de disponer · de los elementos estadísticos suficientes de 

3 Draper; N. R., Smith, H. Aplied.Regression .Analysis,. 1981 USA Jolm Wiley--Sons.-



MÉXIOO: LOS AÑOS DE INFLACIÓN 271 

prueba, siempre se consideró el valor de la varianza estimada, y en 
consecuencia la desviación estándar estimada, para cada una de las 
estimaciones de las B; con lo cual también se pudieron efectuar prue­
bas de hipótesis nulas (Ho) independientes, para cada uno de los 
estimadores de los verdaderos parámetros. Para los cálculos se apro­
vecharon las facilidades de cómputo electrónico disponibles en el CIDE, 

recientemente implant~dos en el equipo físico de cálculo del Departa­
mento de Informática y Sistemas, mediante las adaptaciones de pro­
gramas especiales . efectuados por su personál especializado. Los 
programas adaptados incluyen el manejo rápido de estos procedimien­
tos econométricos. 

Con el propósito de facilitar la presentación de los resultados obte­
nidos empíricamente, en la siguiente sección se incluye un cuadro re­
sumen, que junto a cada una de las ecuaciones específicas aceptadas, 
se incorporan, entre paréntesis, las correspondientes estimaciones de 

A 

las desviaciones estándar (DE. EST) de las fi, así como el coeficiente de 

determinación corregido por los grados de libertad R 2 y la Fe calcu­
lada, que permitió rechazar la hipótesis nula, de que ninguna de las 
variables independientes en x estaba relacionada con la variable depen­
diente Y. Asimismo, se incluye la predicción media (estimación), co­
rrespondiente a algunos años, que se consideraron como clave dentro 
del estudio de la inflación, contrastándola con los valores observados. 
Se pretendió, así, resaltar tanto la "bondad" de la predicción misma 
como la evidencia empírica, no conclusiva, sobre las controversias en 
tomo a las aseveraciones defendidas por · los estudiosos del tema de la 
inflación en México. Al final de este cuadro resumen se reproduce un 
diagrama causal, que fue el resultado de las relaciones confirmadas 
mediante el manejo de la información estadística utilizada y siguien­
do el procedimiento descrito. 



Nombre de 
la variable 

INALPR.EO 

DÉPICIT 

OFMONET 

PARIDAD 

l!XEXPL 
REMASAL 

INTERÉS 

PIB 

PADQSAL 

BALPAO 

SALMIN 

DEFUSA 

CANAST~ 

11. Variables utilizadas en el análisis 

Significado 

Indice nacional de precios al 
consumidor 
Déficit clel gasto público 

Oferta monetaria 
Tipo de cambio con respecto 
al dólar 
Excedente de explotación 
Renumeración a los ásalaria­
dos 
Tasa de interés 
Producto interno bruto 

Comparación de indices del 
poder adquisitivo del salario 
Balanza de pagos 

Salario mínimo general 

Déficit del Gobierno de Es­
tados Unidos 
Precio promedio de la canas­
ta obrera básica en el Valle 
de México. 

Fuente 

Banco de México 

( 1959-1978) Cuenta de la Ha­
cienda Pública Federal 
(1979-1984) SHCP 

Banco de México 
Banco de México 

Banco de México 
Banco de México 

Banco de México 
Sistema de Cuentas Nacionales 
de México 
Comisión Nacional de Salarios 
Mínimos 
Instituto Nacional de Estadís­
tica, Geograffa e Informática 
Comisión Nacional dé Salarios 
Minimos, STYPS 

Departamento de Comercio de 
Estados Unidos 
CIEs, Facultad de Economía, 
UNAM 

Unidades 

1978: Base 100 

Miles de millones de· pesos 

Miles de millones de pesos 
Pesos 

Miles de millones 
Miles de millones 

Porcentaje 
Miles de millones 

1978: Base 100 

Mmones de . pesos 

Pesos 

Billones de dólares 

Pesos 

de pesos 
de pesos 

de pesos 

l...:) 
-...J 
l...:) 

1-< z 
;¡ 
rn 

~ n ... o, 
z 
ttl 
8 z o, 
11:: .. 
~ 
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III. Análisi.r de la inflación en México, pe,riodo de estudio: 1970-1984 
vah>res observados fJe [{])S lvariabl'l!'s consideriadas 

Año INALPREC· OFMONET PARIDAD INTERÉS· - · -· PADOSAL BALPAO 

1968 
1969 
1970 32.30-- . -··49,00-· -· · · · · 12:so~· · - ·12:22· · 84.20 -1187.90 
1971 34.00 53.10 12.50 11.11 79.90 -928.90 
1972 35.70 64.30 12.50 10.60 90.00 -1005.70 
1973 40.00 79.90 12.50 12.70 84.40 -1528.80 
i974 49.50 97.50 12.50 12.20 92.80 -3 226.00 
1975 57.00 118.30 12.50 11.97 93.60 -4442.60 
1976 66.00 154.80 20.20 12.12 104.50 -3 683.30 
1977 85.10 196.00 22.67 14.04 103.50 -1 596.40 
1978 100.00 260.00 22.74 15.88 100.00 -2 693.00 
1979 118.20 344.60 · 22.81 17.52 98.90 -4870.50 
1980 153.40 461.20 23.26 24.25 92.40 -7 223.30 
1981 213.10 612.40 26.23 31.38 94.50 -12 544.30 
1982 423.80 991.50 148.50 46.12 88.60 -4878.50 
1983 766.10 1402.30 161.35 56.44 82.20 5 545.70 
1984 1 219.40 1 883.40 209.00 47.54 57.50 4000.00 

Año DEFUSA DÉFICIT EXEXPL RE.MASAL CANASTA SAL.MlN 

1968 140.00 
1969 0.00 170.00 
1970 -10.60 0.20 240.40 158.50 640.00 26.99 
1971 -19.40 0.80 267.00 173.90 800.00 26.99 
1972 -3.30 0.40 298.40 208.60 1 020.00 31.93 
1973 7.80 1.60 372.80 247.90 1 240.00 33.58 
1974 -4.70 5.10 480.90 330.50 1500.00 45.62 
1975 -63.80 2.90 558.50 418.90 1 800.00 52.97 
1976 -36.50 8.30 670.70 552.00 2 100.00 68.46 
1977 -17.80 3.60 916.70 718.70 2480.00 87.56 
1978 0.80 12.80 1 188.60 885.00 2 840.00 99.37 
1979 14.30 0.00 1 525.00 1157.20 3 263.00 116.02 
1980 -30.70 43.90 2 142.90 1542.20 3 971.10 136.62 
1981 -26.70 852.10 2 876.00 2 194.20 6 249.00 178.87 
1982 -115.30 1 664.80 4 581.30 3 372.00 10 508.60 311.51 
1983 -134.50 1 545.10 9449.40· 4932.30 20 083.10 448.04 
1984 -124.40 l 553.10 16 230.60. 7 9(?.8.~0 35 310.30 702.10 
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GRÁFICA l. Inflación .en México: 1970-1984 

( miles de millones de pesos) 
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GRÁFICA 2. Inflación en México: 1970-1984 

( miBes de millones de pesos y porcentaje) 
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GRÁFICA 3. Inflación en· México: 1970-1984 

( miles de millones, pesos y % ) 
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GRÁFICA 5. Inflación en México: 1970-1984 
( billones 'de dólares/ p-esos) 
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IV. Variables consideradas para la estimación 

Variable 
estimada 

lNALPREC 

DALPAG 

INTERÉS 

PARIDAD 

PADOSAL 

Variables introducidas originalmente 
para la estimación 

lNALPREC, EXEXPL1 _ 2, BALPAG, 

PARIDAD, INTERÉS 

DÉFICIT1 _ ¡, INTERÉS, EXEXPL1 _ ¡, 

PARIDAD, BALPAG 

OFMONET, PARIDAD, INTERÉS 

OFMONET, DEFUSA, PARIDAD 

CANASTA, SALMIN, PADOSAL 

A) Ecuaciones estimadas a partir de la información 
disponible: 1970/1984 

Variables seleccionadas 
en el método stepwise 

EXEXPL1 _ 2, BALPAG 

DÉFICIT1 _ 1, 

' INTERES 

OFMONET 

OFMONET, DEFUSA 

CANASTA, SALMIN 

Ecuación, VOJriable dependiente = coeficiente de regresión constante 
+ coeficiente de cada variable mdependiente 

multiplicando a esa variable 

( Estimación de la desviación estándar de los coeficientes de regresión) F 

], INALPREC = -5.4-7063 + 0.24746 EXEXPL1 _ 2 + 0.01465 BALPAG 99.38 1113.96 
(11.86839) (0.00616) (0.00180) 

2. BALPAG = 3728.27615 + 16.62511 DÉFICIT1 _ 1 - 493.56477 
INTERÉS 

(1106.87078) (1.72166) (65.09857) 

3. INTERÉS = 10.55235 + 0.02627 OFMONET 
( 1.81514) (0.00259) 

87.70 50.90 

87.93 102.95 

4. OFMONET = 4.79729 + 0.35668 EXEXPL1 _ 2 + 0.20193 DÉFICIT1 _ 1 99.51 1 695.42 
(14.43314) (0.01825) (0.03914) 

5. PARIDAD= 2.51117 + 0.06142 OFMONET + 0.00506DEFUSA2 96.49 193.42 
( 4.31768) (0.01393) (0.00122) 
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6. PADQSAL = 90.11469 - 0.0041lcANASTA + 0;16086 SALMIN "63.30 13.07 
(3.21249) (0.00141) (0.07011) 

Nota ecuaciones estimadas: 

En la ecuación núm. 1 el excedente de explotación resultó con un alto coeficiente de 
determinación 99-.3·% sobre el Indice' Nacional de Precios. La: balanza de pagos aparece 
como el segundo determinante con un coeficiente parcial de dete_rminación menor de uno 
por ciento. 

En la ecuación núm. 2 el coeficiente de detennniación del déficit es de 87'% respecto de 
la balanza de pagos, el interés es la otra variable independiente en la ecuación de la balanza 
de pagos. 

En la ecuacipn _Qúm. 4 el coeficiente de determinación del excedente de explotación es 
de 99'%, respecto· ·de la oferta monetaria, el déficit del gasto es el otro determinante. 

En la ecuación .núm. 5 la paridad está determinada .por el nivel de la oferta monetaria _y 
el diferencial de inflación estadunidense. 

En la _ ecuación núm. 6 el coeficiente de determinación de la canasta básica es del 63%, 
respecto del poder adquisitivo del salario, el salario minimo es el otro factor determinante. 

B) Análisis de la inflación en México. Periodo de estudio: 1970-1984 

Valores calculados de las variables consideradas 

Año INALPREC . OFMONET l'ARIDAD INTERÉS. PADQSAL BALPAG 

1970 11.77 54.73• . 6.09 11.84, 91.83 -2 247.09 

1971 22.99 65.47 7.68 11.95 91.17 -1695.90 

1972 39.29 90.70 6.52 12:24 91.06 -1 434.21 
1973 38.20 100.11 7.73 12.65 90.42 -2 477.35 
1974 21.11 111.55 8.61 13.11 91.29 ...:::.2 2Í0.61 
1975 21.70 138.80 30.37 13.66 91.24 -2 038.91 
1976 59.57 176.91 18.76 14.62 92.50 -2149.52 
1977 109.35 205.68 16.15 15.70 94.01 ...:...3007.38 
1978 121.05 244.75 18.48 17.38 94.43 -3 993.68 
1979 150.02 334.35 24.71 -19.60 95.37 -4650.18 
1980 182.84 428.75 35.61 22.67 95.77 -8184.67 
1981 188.13 557.60 43.73 26.64 93.20 -10 973.94 

1982 453.34 941.19 130.68 36.60 97.03 -4 812.67 

1983 787.47 1 366.78 180.18 47.39 79.64 3 604.96 
1984 1186.82 1 950.86 196.49 60.03 57.93 6 007.66 
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C) Análisis de la inflación en México. Periodo-de estudio: 1970-1984 

Valores observados y estimados de las variables consideradas 

INALPR.EC INALPR.EC OFMONET OFMONET _PARIDAD PARIDAD 

Año observada estimada observada estimada observ11.da estimada 

1970 32.30 11.77 49.00 54.73 12.50 6.09 
1971 34.00 22.99 53.10 65.47 12.50 7.68 
1972 35.70 39.29 64.30 90.70 12.50 6.52 
1973 40.00 38.20 79.90 100.11 12.50 7.73 
1974 49.50 21.11 97.50 111.55 12.50 8.61 
1975 57.00 21.70 118.30 138.80 12.50 30.37 
1976 66.00 59.57 154.80 176.91 20.20 18.76 
1977 85.10 109.35 196.00 205.68 22.67 16.15 
1978 100.00 121.05 260.00 244.75 22.74 18.48 
1979 118.20 150.02 344.60 334.35 22.81 24.71 
1980 153.50 182.84 461.20 428.75 23.26 35.61 
1981 213.10 188.13 612.40 557.60 26.23 43.73 
1982 423.80 453.34 991.50 941.19 148.50 130.68 
1983 766.10 787.47 1 402.30 1 366.78 161.35 180.18 
1984 1 219.40 1186.82 l 883.40 1 950.86 209.00 196.49 

INTERÉS INTERÉS PADQSAL PADQSAL BALPAG BALPAG 

Año observada estimada observada estimada observada estimada 

1970 12.22 11.84 84.20 91.83 -1187.90 -2 247.09 
1971 11.11 11.95 79.90 91.17 -928.90 -1695.90 
1972 10.60 12.24 90.00 91.06 -1005.70 -1434.21 
1973 12.70 12.65 84.40 90.42 -1528.80 -2 477.35 
1974 12.20 13.11 92.80 91.29 - _,...3 226.00 -2 210.61 
1975 11.97 13.66 93.60 91.24 -4442.60 -2 038.91 
1976 12.12 14.62 104.50 92.50 -3683.30 -2 149.52 
1977 14.04 15.70 103.50 94.01 -1596.40 -3 007.38 
1978 15.88 17.38 100.00 94.43 -2693.00 -3 993.68 
1979 17.52 19.60 98.90 95.37 -4870.50 -4650.18 
1980 24.25 22.67 92.40 95.77 -7 223.30 -8184.67 
1981 31.38 26.64 94.50 93.20 -12 544.30 -10 973.94 
1982 46.12 36.60- 88.60 97.03 - -4878.50 -4 812.67 
1983 56.44 47.39 82.20 79.64 5 545.70 3 604.96 
1984 47.54 60.03 57.50 57.93 4000.00 6 007.66 
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GRÁFICA 7 . .Inflación en México: 1970-1984 

(porcentaje) 
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GRÁFICA 8. Inflación en México: 1970-1984 

( miles de millones de pesos) 
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GRÁFICA 9. Inflación en México: 1970-1984 

(porcentaje) 
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GRÁFICA 10. Inflación en México: 1970-1984 
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GRÁFICA 11. Inflación en México: 1970--'1984 

( pesos por dólar) 
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Diagrama causal (1) de· las relaciones· entre uariaúles. 
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Diagrama (n) con lfM variables consideradas 

DEFICIT 

t-1 

EXEXPL 
t-2 

DEFUSAt-------'-----------':__ __ _:_~ 

NB: Corresponde al periodo 1970-1984. 

lNALPREC 

PARIDAD 

is3 



284 1NVESTIGACIÓN ECONÓMICA 

Diagrama causal (m) del poder ·adquisitivo del· Jala,rio 
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GRÁFICA 13. Inflación en México: 1970-1984 
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V, ÜBSERVACI0NES GENERALES 

Aunque la prueba asigna a la oferta monetaria un alto grado de sig­
nificación y determinación en el compartimiento de los precios, es posi­
ble que estén relacionando aspectos de un mismo fenómeno o que 
ambos pertenezcan a planos diferentes de la esfera de la circulación 
del dinero. Más adelante al sacar del conjunto de variables a la ofer­
ta monetaria, el déficit será entonces la variable líder, tomando en 
consideración los efectos directos de éste, en los ingresos y en el co­
mercio. Esta influencia no es acumulativa y su efecto indirecto pro­
viene de cubrir el déficit del gasto con CETES o Bonos emitidos por 
la Banca Central, ésto provoca una emisión de dinero, incrementando 
la oferta monetaria y haciendo acumulativo este proceso.4 Si por el 
contrario el impulso inflacionario proviene de la desvalorización del 
valor de cambio (la paridad), tal como aconteció en 1976, en 1982 y 
a partir del deslizamiento del peso desde 1982, hasta la devaluación 
vertical a mediados de 1985, entonces los precios de los productos 
importados aumentan arrastrando consigo a los precios de los productos 
nacionales. 6 

Se hace necesaria una nueva estructura relativa de precios y en 
nuestro país, aún más, por el excesivo proteccionismo y el rezago 
inexplicable de los precios de los bienes y servicios, que presenta el 
Estado, su ajuste se hizo necesario y se incorporó como un impulso 
más a la inflación en 1983, 1984 y 1985. 

Así los factores que propagan la inflación son varios y no exclusiva,­
mente son referidos a la oferta monetaria, sin duda los factores estruc,­
turales, que definen la crisis actual: rezago agrícola en producción 
y productividad; colapos de la industrialización por la sustitución fácil 
de importaciones y; la tercearización de la economía, con un sector 
comercio atrofiado. Estas son causas estructurales y también tienen 
su presencia en la inflación aguda y crónica de la última década.6 

Esta prueba permitió observar que al ser rechazada la oferta mone­
taria de la ecuación, la tasa de interés, la paridad y el excedente de 

4 Ros Jaime: "El proceso inflacionario en México 1970-1982". La· inflación en México, 
el Colegio de México, México 1984. 

li Guerrero V. M., "Medición de los efectos inflacionarios", La inflación en México,. el 
Colegio de México, México 1984. 

6 Alain lze y Javier Salas sugieren que los factores de demanda (déficit del gasto, producto, 
etcétera) aparecen como responsables de las burbujas inflacionarias de 1964,. 1972-1~74 y 
1978-1981. La inflación en México, el Colegio de México, México. 19.84 .. 
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la explotación aparecen como factores de explicación de las varia­
ciones en los precios.7 Estos factores, sobre todo la tasa de interés y la 
paridad están sujetos al comportamiento de la tasa de interés externa 
y el índice, de precios de la economía estadunidense. Más adelante se 
incorporan éstas determinantes externas en nuestra ecuación de pre­
dicción, para poder observar, qué tanto es inflación. importada y qué 
tanto se trata de .. un proceso intemo.8 La inflación importada impre­
visible · tiene como efecto· una redistribución de la riqueza arbitraria 
e ilegal.º 

El excedente de explotación* aparece como un factor que incre·-
11ienta fa ·oferta monetaria, aquí se · observaron relaciones de cau­
salidad al interior de nuestras variables. La diferencia entre el valor 
estimado y real, sugkro, se debe a que otras variables, como por 
ejemplo el propio producto interno bruto, el déficit del gasto, etcétera 
son -factores que determinan un nivel de oferta monetaria. 

En: el informe de ejecución del Plan Nacional de Desarrollo de 
1984, se .asigna a las tasas de interés internas altas, (por la acción 
de las altas tasas de· interés en EU), una repercusión sobre los costos 
financieros de las empresas y una consecuente presión a la alza en 
lds precios. Se it1corpora en el informe el deslizamiento del peso y los 
ajustes a los precios de los bienes y servicios que presta el Estado, como 
factores que· impulsaron la inflación.1º 

· Jaime Ros 'sugiere que el alza en las tasas de interés fue respon­
sa.ble de la inflaGión en el periodo 1979-1981.11 De la prueba esta­
dística se désprende también una relación de causalidad· entre la tasa 
de ·interés y la oferta monetaria. El control de la oferta monetaria y 
fa regulación 'de la tasa de interés, son políticas económicas puestas 
e11: práctica por el Estado. 

Las cifras reales están dadas oficialmente y pueden estar matizadas, 

7 Ize A., Salas J., "El comportamiento macroeconómico de la economía mexicana". La 
inflación en :Méxic_o . .. · En el corto plazo otras variables fuera de la oferta monetaria pueden 
estar afectando los precios. . 

8 Blejer M., sugiere que la' inflación en EU ajustada por la paridad del peso frente al 
dólar se transmite a México, una parte en el corto plazo, 40%, y otras inmediatamente, 60%. 
La inflación en Méxir;o, Colegio de México, México 1984. 

u "The american economy employment, productivity and inflation in the eighties", Presi-
dent's Commission, for National Agenda for the Eighties, Washington 1980. 

10 "Informe de ejecución del Plan Nacional de Desarrollo", 1984. 
U -Ros Jaime, i:ip. cit. 
* El excedente de explotación de las. cuentas nacionales es un superávit· de operación, se 

requiere incorporar una'. categor~ como tasa media de ganancia .. 
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al sacar la oferta monetaria e incorporar las variables que son objeto 
de la manipulación de la política económica, se busca precisar en qué 
grado cada una participa en los movimientos de los precios. Cada 
punto porcentual de la tasa de interés incrementa en 0.3S:% el índice 
Nacional de Precios al Consumidor; cada aumento unitario de la pari­
dad lo incrementa en .84J,% ; cada .aumento unitario del excedente de 
explotación en .051%. 

Las observaciones de ésta prueba contrastan significativamente· con 
las del estudio de Alan Ize y Javier Salas 1.'.!_ para todo el periodo 1960-
1980, la· tasa de interés ( según los autores) es· un elemento amor­
tiguador. "Sin embargo, muestra contribuciones apreciables al proceso 
inflacionario en 1978 y 1981, (las alzas de tasas internas se deberían 
en 1981 a alzas mundiales de las tasas de interés). La fuga de capi­
tales y la dolarización reforzú en 1981 el alza de las tasas de interés".13 

En 1985 el proceso vuelve aún con más fuerza y sin la expectativa 
de la riqueza petrolera. Las tasas de interés al alza encarecen el cré­
dito, incrementan los costos primos, elevan los intereses de la deuda 
interna y propagas de este modo la inflación. Es en tal sentido que la 
tasa de interés puede explicar las variaciones en los precios. 

El déficit de un año anterior y el excedente de explotación con dos 
años de rezago tienen un impacto acumulado de inflación el cuál 
sugiere que la política de reducir el gasto y contraer la economía, no 
produce una reducción en la inflación en el muy corto plazo. 14 . 

· La incorporación de variables independientes externas, principal­
mente norteamericanas, se hizo con el fin . de· constatar el carácter 
abierto de nuestra economía y la influencia en el índice Nacional de 
Precios al Consumidor de México, del diferencial de inflación de am­
bas economías y la tasa de ill!flación de Estados Unidos.16 

I:! "Se supone enrróneamente que la tasa de interés sirve para estabilizar el valor del dine­
ro", Sacristán Colas A. Keynes ante la crisis mundial de los años ochenta, Siglo XXI, México 
1985. 

li3 Abin lzc y Gabriel Vera sugieren que la relación entre dinero y precios no es tan sen­
cilla y unilateral como la postula la teoría monetaria más ortodoxa. Por una parte queda 
evidenciado que otras variables, además del dinero, están afectando a los precios en forma 
exógena y por otra, porque puede existir una retroalimentación considerable de dinero hacia 
precios. "Introducción a la inflación en México". La inflación en Mb:ico, Colegio de Mé­
xico, México 1984. 

14 Castainghs, Juan: "Diriero, valor y precios" Universidad Autónoma Metropolitana, Mé­
xico 1984, 

Ili Dávil.a José,. lze Alain, Mor!lles José: "Fµente del proc~so _infl_a_cio_nario en _México: 
análisis de causalidad". La inflación en México, Colegio de México, México 19~4. 
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La oferta monetaria aparece como la variable independiente interna 
que explica en mayor grado el INALPREC. Al sacarla de la ecuación 
e incorporar las variables externas la paridad explica en mayor grado 
que las otras, las variaciones en el indice Nacional de Precios. Al incor­
porar el déficit y el excedente de explotación como variables indepen­
dientes, ambos aparecen con un alto coeficiente de determinación de 
los precios; las cifras en las ecuaciones de predicción se distancían 
de las reales, las predicciones del IN ALPREC son casi el doble de las 
reales y la constante es muy alta en la ecuación. 

El excedente de explotación es una variable estadística que procede 
de una deducción ( es un superávit de operaciones) es posible realizar 
un cálculo mucho más acertado si pensamos en tasa de ganancia, la 
cual involucra relaciones técnicas y sociales de producción.16 

La inflación deteriora el poder de compra del dinero, representa 
una redistribución abrupta e ilícita de la riqueza y los más afectados 
son los ahorradores pequeños. La devaluación vertical hace que el 
peso pierda poder de compra y su desvalorización afecta a los ahorra­
dores, la dolarización ahonda aún más este deterioro del peso (moneda 
mala) y del poder de compra. Las tasas de interés suben para evitar 
la dolarización y la fuga de capitales, pero no hay forma de detener 
el proceso. El peso mexicano se devalúo este año ( 1985) en más de 
130%, una tasa mensual de 111%, sin embargo las tasas de interés 
más altas de la historia éste año 70%, sólo representan 6o/o mensual. 
La devaluación eleva los precios de los productos importados, los 
precios externos arrastran a los internos y entre éstos los básicos y 
los productos de bajo control. 

Observ.aciones de las gráficas 

De las gráficas se puede observar en casi todas las variables una esta­
bilidad hasta 1976; el déficit del gasto muestra una tendencia al alza 
vertical a partir de 1980 alcanzando su punto agudo en 1982, después 
tiende a la baja por la política de control del déficit pero se estabiliza 
en un nivel muy alto. La oferta monetaria a partir de 1976 muestra 
un ascenso suave y ·a partir de 1981, se dispara vertiginosamente y se 
mantiene en forma ascendente sin aparente control. La paridad rom-

1t11 Blejer M., Leiderman L.: "Efectos de la variabilidad", La inflación en México, Cole­
gio de México, México 1984. 
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pe su estabilidad en 1976 y comienza una devaluación suave hasta 
1981 en donde la devaluación es aguda y persistente con inflexiones 
en 1982 y 1984 y mantiene una tendencia vertignosa a la alza. La 
tasa de interés tuvo un ascenso suave hasta 1980, a partir de aquí se 
eleva desmesuradamente hasta 1982 por encima de un 5Qo/'o, hay un 
ligero descenso en 1984, pero en 1985 regresa a su crecimiento progre­
sivo y alarmante. 

Las gráficas de las variables selecionadas, muestran curvas de da­
tos observados y de datos calculados muy similares, lo que nos permite 
dar una prueba de certeza estadística y un grado de coherencia de la 
información utilizada y un nivel de confiabilidad de las ecuaciones 
más relevantes de este ensayo. 

La curva de la balanza de pagos muestra un promedio deficitario 
entre 5 mil millones y un mil millones de pesos; a partir de 1978 
hasta mediados de 1981 el déficit se incrementa hasta cerca de los 
14 mil millones. Entre 1982 y 1983 el déficit de la balanza de pagos 
se reduce y en 1983 y 1984 se invierte la tendencia deficitaria de la 
década, hasta un superávit mayor de 5 mil millones entre, el segundo 
semestre de 1984 y el primero de 1985 se reduce este superávit, por 
un crecimiento económico del 8% que impuso crecientes importaciones. 

La curva de la canasta básica, tiene un crecimiento estable hasta 
1977 donde inicia un ascenso considerable y entre 1981 y 1984 se dis­
para de los 5 mil pesos hasta poco más de 35 mil pesos. Los salarios 
mínimos a partir de 197 6 se elevan más o menos proporcionalmente 
al índice Nacional de Precios y a la canasta básica, aunque con un 
resago visible de aproximadamente un año. A finales de 1981 los sala­
rios se disparan de cerca de 200 pesos hasta 750 pesos en 1984, se 
elevan en este tiempo en más de tres veces. 

El excedente de explotación a partir de 1976 inicia un ascenso con­
siderable y a partir de 1981 se dispara de entre 3 y 4 mil millones de 
pesos a 17 mil millones aproximadamente en 1984. Esto indica, la hi­
pótesis de la inflación como una forma de redistribución abrupta e ile­
gal de la riqueza social a favor del capital, los bancos y el Estado. 

Al intersectar las curvas se puede observar un análoga tendencia 
entre el índice Nacional de Precios al Consumidor, la oferta moneta­
ria, y la tasa de interés, las dos primeras inician su ascenso en 1976 
y la última en 1984. Es posible pensar en un resago de al menos dos 
años entre el déficit y el INALPREC, es decir, que el impacto o la deter­
minación de variaciones en el INALPREC por el déficit del gasto, tiene 
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lugar con retraso de al menos dos años. En relación al excedente de 
explotación y el INALPREC se observa un resago semejante de dos años. 

El comportamiento de la curva de la oferta monetaria en la gráfi­
ca 2, es muy similar al INALPREC y el resago posible es de un año. Al 
comparar las curvas de el INALPREC y la paridad hasta 1981, existe 
una correspondencia; este año la paridad asciende casi verticalmente 
y aparece una inflexión en 1982 (la devaluación de febrero) y otra 
inflexión a mediados de 1983 y tiende a partir de 1984 a hacer corres­
ponder la curva de la paridad nuevamente con el INALPREc, al alza. 

En 1985 por la devaluación en un 1331% en el año, es posible que 
muestre una inflexión y que las curvas se mantenga en la misma ten­
dencia en tanto que el índice Nacional de Precios al Consumidor lle­
güe aproximadamente a 70%, 10 puntos arriba de 1984. La curva 
de la tasa de interés a partir de 1979 inicia un ascenso espectacular, 
incluso antes de la tasa inflacionaria que tiende a una alza más que 
proporcional en 1981, se puede observar un rezago de dos. años entre 
la tasa de interés y el INALPREC. Entre la paridad y la tasa de interés, 
se puede observar un rezago de dos años, la paridad comienza un as­
censo en 1982 y la tasa de interés en 1979, un punto de inflexión a la 
baja de la tasa de interés a .fines de 1981 y otro a fines de 1982 en 
busca de la correspondencia con la paridad. A fines de 1983 hay una 
intersección de las curvas. En 1984 y 1985 la paridad se mantiene en 
ascenso y la tasa vuelve a rezagarse, más aún en 1985 con una maxi­
devaluación de más de 13Q% y con una tasa inflacionaria oficial de 
63.71% (la CTM habla de un 9-$% de inflación en 1985). 

De las pruebas estadísticas y en la perspectiva del largo plazo de 
1970-1984, los factores que propagan la inflación son: el déficit en la 
balanza de pagos, el excedente de explotación y el déficit del gasto 
público. Al· incorporar un número mayor de variables estructurales 
(producción, productividad, deuda externa, ingreso por venta de pe­
tróleo, etcétera); el índice Nacional de Precios al Consumidor, apa­
rece determinado en primer término por el Producto Interno Bruto y 
en forma secundaria por la balanza comercial y la paridad del peso 
frente al dólar. 

Desde una perspectiva estructuralista el déficit del gasto, el exce­
dente de explotación, la balanza de pagos. y el producto interno bruto 
determinan el índice nacional de precios. Cuestión que es corroborada 
por las pruebas estadísticas de este estudio. 

Desde el p.unto de vista monetarista, los. factores que expanden la 
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oferta monetaria, son el déficit del gasto público, el excedente de ex­
plotación (la ganancia) y la deuda pública externa e interna. Tam­
bién las pruebas estadísticas corroboran la presencia de estos factores 
en el INALPREC. 

Como quedo expuesto en la noticia histórica que precede a este es­
tudio, en 1983 la inflación ya no fue atribuida ·por los informes oficia­
les, a un exceso de demanda como en 1982, sino a la aplicación del 
IVA, a los ajustes de los bienes y servicios que presta el Estado, a las 
elevadas tasas de interés, las alzas en los precios de garantía y las alzas 
salariales. 

Para 1985 año en el que la tendencia a la baja de precios, que pre­
valeció en 1983 y 1984, se revierte, los factores que según el Banco de 
México propagaron la inflación fueron: el déficit billonario del gasto 
público, la falta de previsión sobre el curso de los precios internos y 
la caída de los petroprecios; los ajustes de los bienes y servicios que 
presta el Estado, los desequilibrios de la balanza de pagos y las espec­
tativas inflacionarias. 

A los factores aquí señalados por el Banco de México para la per­
manencia de la estrato in/ laci.ón, agregaría la devaluación persistente 
y las altas tasas de interés por el déficit del gasto y la astringencia finan­
ciera interna y externa. 

Existe en el informe 'del Banco de México y en el informe sobre el 
avance del Plan Nacional de Desarrollo para 1986, un reconocimiento 
explícito referido a que la inflación, mayor al 10Q% este año, está 
alentada por el alza en los costos primos, derivada del deterioro de los 
términos de intercambio y los ajustes en los bienes y servicios que presta 
el Estado. La inflación actual difiere en los factores que la alentaron 
en 1982, cuando fue un exceso de demanda la que desquició los pre­
cios. El informe omite la importancia de otros factores que propagan 
la inflación en condiciones de ajuste de la economía, en particular el 
deterioro de la paridad del peso respecto al dólar, lo cual influye tam­
bién sobre los costos de importación de bienes de capital y bienes in­
termedios. 




