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MEXICO: LOS ANOS.DE INFLAGION *

Teroer uempo La guerra de los m’xmeros
Pruebas estadisticas de correlacién y “regre-
5si6n de- ‘los faétores' monetarios que pro-
pagan. la inflacién (1970-1985)

GARLos PERZABAL *¥

. 1. INTRODUQCION
A). Referencia h.i'rtériéa.

En el cnsayo clasico y polenuco de Sanford A. Mosk: “La Revolucién
Industrial en México”, (Problemas Agricolas e Industriales de Méxi-
co, México 1951) ; se sugiere que la inflacién de’ los afios cuarenta
(1942 1948) cuando los precios al mayoreo en la ciudad de México
mas que se duphcaron en la década, se originé en la politica de expan-
516n monetaria del gobierno resultado de, una politica de obras. pabli-
cas, de crédito al campo Yy de i inversiones en infraestructura. El finan-
ciamjento se realizb a través de préstamos del Banco Central al gob1emo
Esta expansion, del gasto pubhco fue resultado del “incidente” (asi lo
llama Mosk), de la expropiacién petrolera que perturbo la economia,
se devalué el peso y se fugaron los. capitales.

No fue segiin este autor, la expropiacién petrolena un acto. de sobe-
rania y de restitucién de, un. recurse de la nacién, sino un 1nc1dente
En la inflacién no confluyen la, devaluacién y la especulac16n come

* Los afios de inflacién es parte de un trabajo mas extenso que . reahcé en el cIDE en 1986
y qué sers publicado’ préximamente. £

** Mi agradecimientoal .Centro de ‘Cémputo del CIDE y especialmente a su director el
ingeniero César Albarrin por su. fineza, tolerancia, y. apoyo técnico en la aplicacién del ins-
trumental estadistico, Al licenciado- Alfredo Ramirez Fuentes por su colaboracién y sugeren-
cias para afinar las pruebas y legar 4 condlusiones las" cuales’ son de ‘mi responsablhdad
AY. técnico: operador. Daniél “Solis . por -su’ valiosa ‘cooperacién. H i
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factores auténomos que la propagan, sino que éstos son consecuencia
de la accién reivindicadora del presidente Cardenas.

Sanford A. Mosk incorpora en su analisis de la inflaci6n, la repa-
triacién del capital mexicano y estadunidense que se refugiaba en un
lugar mas seguro, fuera del 4rea 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 acompainado de mer-
cancias: “esa entrada de capital monetario contribuyé a la inflacién
en México; represent6 una adicién 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 contribuy6 en esos afios a la pro-
pagacién de la inflacion, segin Mosk, fue un superévit 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-
cién o en inversién o en importaciones, pues la guerra redujo la pro-
duccién de bienes de consumo para la poblacién civil. A esta entrada
de divisas contribuy6 también el turismo, renglén de importancia en
1943-1945 y que ayudé al proceso inflacionario, lo mismo que las
transacciones fronterizas. En 1946 y la primera mitad de 1947 un fac-
tor que propagé la inflacién fue la balanza de pagos, las importacio-
nes fueron mayores que las exportaciones. El principal factor interno
que propagd la inflacién, segin Mosk, fue el gasto publico, finan-
ciado con préstamos del Banco Central; a este factor se incorporaron:
la construccién residencial, la especulacién con mercancias y a partir
de 1943 los aumentos salariales y las nuevas inversiones en la planta
industrial, (la industrializacién encontré obstaculos derivados del abas-
tecimiento técnico proveniente de Estados Unidos y de la oferta limi-
tada de energia que se producia en México.)

La pregunta central que se hace Mosk es: :puede un pais como
México hacer ripidos progresos en la industria sin sufrir una reac-
cién inflacionaria?

La industrializacién trae consigo inversiones nuevas, esto implica
empleo y en consecuencia los salarios tenderan a elevarse, los precios
de las materias primas y alimentos se incrementan; las dificultades de
abastecimiento también afectar4n los precios de muchos articulos. Si
la industrializacién influye muchas ramas, las dificultades de abasto
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se multiplican y por ende los precios de muchos articulos se elevan.

La inflacién provocd, segiin Mosk, un cambio en la distribucién
del ingreso: “el grupo mas favorecido por la inflacién 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 pequeiio, los oficinistas, los asalaria-
dos, vieron en estos afios de guerra e inflacién, 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% més bajo que el prevaleciente en 1939. Entrc 1940 y 1944 los
salarios reales en la agricultura disminuyeron 22%. El precio al ma-
yoreo de los alimentos se elevd, entre 1939-1948 en 175%. Una mala
cosecha en 1943 elevé el precio del maiz: “el efecto combinado de una
elevacién del precio, propone Mosk, y de la escasez aguda fue lo que
provocé las reacciones (protestas publicas) ... del pablico mexicano”.

El fomento industrial, el apoyo en crédito y obras de infraestructura
a la agricultura, para aumentar su productividad, caminos y energia
eléctrica, fueron las politicas puestas en practica para reducir la in-
flacién.

Al finalizar la guerra de Corea en 1952, la inflacién respondi6 a
diferentes factores: causas basicas estructurales internas, las exporta-
ciones agricolas se estancaron, una aguda sequia redujo la produccién
interna de alimentos, la produccién manufacturera se vio afectada
por una contraccién interna; la balanza de pagos fue deficitaria por
un aumento de las importaciones de bienes de capital e insumos y
por la reduccién de las exportaciones de materias primas y productos
agropecuarios. Entre las causas externas que provocaron la inflacién
se contd la caida de los precios en el mercado mundial de las materias
primas. Juan F. Noyola incorpora como un factor decisivo en 1952,
la contraccién de la oferta de alimentos debida a las malas cosechas
agricolas. Otro factor que propagé la inflacién a finales e inicios de
los afios cincuenta fue la devaluacién (de 4.85 pesos por délar en
1948 hasta 12.50 pesos por délar en 1955).

La politica econémica que se siguié para romper el circulo vicioso
inflacién-devaluacién, fue un plan de fomento de la produccién agrico-
la, se restringi6 y racionaliz6 el gasto publico. Se detuvo la inflacién
a costa del crecimiento econémico y la reduccién deliberada de la in-
versiébn privada. El ciclo inflaci6n-devaluacién redujo considerable-
mente el salario real y las utilidades, segin Ortiz Mena, “aumentaron
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excesivamente”. “La reestructuracién econémica a.costa del salario
real y el nivel de vida de los trabajadores se-tradujo-en una explo-
sién del movimiento obrero y los estratos-medios a finés de la -década
de los cincuenta. ;

Las causas de la inflacién en la década de los setenta, y la de los
ochenta difieren de las aqui consignadas, asi como las pohtlcas mone-
tarias que hoy se aplican.

o)

La inflacién en los setenta y los och:enta

Los procesos inflacionarios ‘de inicios “de los ‘afios 'setenta respondeén
a los desequilibrios de la balanzi ‘comercial y de’ 'pagos (se 1rnport6
més de lo que se export’é) ‘al uso del endeudarhiento ‘externo como pa-
lanca de acumulacién y a’ dcsequlllbrlos en ‘¢l aparato productivo in-
terno (crisis del sector agropecuario y colapso del modelo 'de_desa-
trollo industrial). Los precios internos son arrastrados también por
el ‘alza de los precios”internacionales de las miaterias primas, alimen-
tos y petréleo, (dGn no eramos exportadores) ; a €llo se incorpora Ta
inflacién externa por el alto contenido de importacién de nuéstros
costos de produccién y la nueva estructura de precios relativos que
se impone con el alza de los precios de los'bienes y servicios que presta
el Estado. Una vez que se récupera el equilibrio’ roto, la’ inflacién' se
reduce como sucedi6 en 1975 y los primeros meses de '1976.

La reanimacién econdémica de :1978-1981, ‘thediante ‘la petroliza-
cién de la econdmia, €l excesivo: endeudamiento externo, los desequi-
librios en la balanza de pagos, las devaluaciones, “el déficit ‘del ‘gasto
publico, la’ introduccién de 14,y los’ incrementos de los precios inter-
nos todos estos factores acumularon las cond1c1ones para la inflacién
aguda y crénica que hoy padecemos.

Con el fin de estudiar la importancia de los factores monetarios
que propagan la inflacién y en la inteligehcia de que ellos no son cau-
sas bésicas estructurales del proceso inflacionario, realizamos en- este
ensayo una exploracién estadistica," ‘para situdr si grado de determiria-
cién e insistir que Ginicamente un incremento de la’ produttividad del
traba]0 social, pucde reducir-la-inflacién y que la mampulamén niofe-
taria y la contraccién del crecimientd, no hace ‘sino postergar el re-
lanzamiento-industrial, consérvar el rezago ‘agricola, aumentar 1 bre-
cha entre salarios; sueldOs y gananc1a y acelerar los COHﬂlCtOS y explo-
siones sociales.



Indice de precios al menudeo y costo de la vida obrera
en la ciudad de México, 1929-1947
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Moneda en circulacién, 1931-1947
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Cuabro 1. Indice de precios al mayoreo en la ciudad de México

(1929 = 100)
Ao Indice Afio 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 1945 243.9
1936 96.2 1946 285.6
1937 114.0 1947 291.7
1938 119.2 1948 * 309.5

* Para 1949 el indice fue de 335.1 y para 1950 de 367.3.

FueNTE: Memoria de la Secretaria de la Economia Nacional, septiembre de 1946, agosto
de 1967, pp. 290-291: Secretaria de la ‘Economia Nacional, Revista de Enadi-tien, cnero de
1949, p. 26. Sanford A. Mosk. “La revolucién industrial en México”, Problemas Agricolas e
Industriales de México (1951).

B) Procedimiento y conclusiones principales

Este epigrafe complementa los ciculos realizados mas arriba para
medir el impacto de los factores monetarios que propagan la inflacién
y para establecer una serie de ecuaciones lineales que nos representen
la fuerza (magnitud o grado) y contribuyan a observar la direccién
(determinacion 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 anilisis de regresién multiple, del
Statistical Package for the Social Sciences de Jae-On Kim y Frank J.
Kohout, de la Universidad de Iowa, se formularon las ecuaciones con
el procedimiento de regresién stepwise y con el propésito de encontrar el
“mejor” ajuste estadistico. La exploracién de las relaciones entre las
variables dependientes e independientes, se realiz6 desde los factores
que la tradicién monetarista reconoce (oferta monetaria, déficit del
gasto, paridad, etcétera, hasta aquellos que se sugieren, de tanta o
mas importancia, a saber: el déficit de la balanza de pagos, el exce-
dente de explotacién, el poder adquisitivo del salario, etcétera.
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El diagrama de rumbo (1) nos demostré que los factores -vincula-
dos directamente a las variaciones en la oferta monetaria (variable
lider para los monetaristas) y la balanza de pagos son: el déficit del
gasto, con un afio de rezago y el excedente de explotacién, con dos
afios 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 Gltimo (padgsal) la remuneracién a los asa-
lariados, como es ldgico, y el Indice Nacional de Precios.

En el Indice 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 explotacién (ambos con un
rezago de tiempo). La oferta monetaria, a su vez, estd determi-
nada directamente por el déficit del gasto, con rezago de un afio, y
el -excedente de explotacién, con dos afios de rezago. Finalmente en
nuestro. diagrama de ruta, la paridad del peso estd directamente vin-
culada a la oferta monetaria y también al déficit del gasto en Esta-
dos Unidos, este Gltimo con ‘dos afios de rezago.

En el diagrama causal (u) ajustado estadisticamente (con 15 afios,
1970-1985), se pueden observar algunos cambios en las relaciones
causales, el déficit del gasto publico, con rezago de un afo, y el ex-
cedente de explotacién, con rezago de dos afos, tienen un alto coe-
ficiente de determinacién, respecto de la oferta monetaria. A su vez
el déficit del gasto determina en forma directa a la balanza de pagos
y el excedente de explotacién al Indice Nacional de Precios.

La oferta monetaria determina directamente a la tasa de interés
y a la paridad, a ésta la determina conjuntamente 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 Indice Nacio-
nal de Precios estd determinado directamente por el déficit de la
balanza de pagos y el excedente de explotacién, con rezago de dos
afos, e indirectamente por el déficit del gasto pablico, con rezago
de un afio, el interés y la oferta monetaria.

La ecuacién y el diagrama causal (m), del poder adquisitivo del
salario. aparece determinado por el salario minimo y la canasta biésica,
aunque se pierde su vinculacién con el Indice Nacional de Precios,
quiza porque existe cierta similitud de éste con la canasta basica.

En base a las ecuaciones ajustadas se calcularon pronésticos de 1970
hasta 1984 del iNnaLprec (Indice Nacional de Precios). OFMONET
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(oferta monetaria); PARIDAD (relacién de cambio del peso con el
dblar); INTERES (tasa de interés); PADLQSAL (poder adquisitivo del
salario); BALA/PAG -(balanza de pagos); DEFUsa (déficit en EU); DE-
FiarT (déficit del gasto puablico) ; ExexpL (excedente de explotacién) ;
REMASAL (remuneracién a los asalariados). Estas ecuaciones de predic-
cién se confrontaron con los valores observados y se utilizb en su cons-
truccion los valores de ‘diez variables.

Las principales variables independientes se graficaron y compararon
con el INALPREC; de aqui se pudo deducir un rezago de un afio del
déficit y de dos afios' del excedente de explotacién respecto-dela tasa
de inflacién, asi como la direccién de las variaciones y la aceleracién de
estas en el tiempo computado.

En el proceso de exploracién se incorporaron algunas variables es-
tadunidenses y resultaron el diferencial de inflacién y los precios en
EU altamente s1gmf1cat1vos ‘para explicar la inflacién interna.

Este ejercicio explorativo constituye una primera aproximacién, que
por su extensién es'un 4irea de investigacién permanente, sin embargo,
ya podemos sugerir algunas conclusiones.

La oferta monetaria y el déficit, aunque’ factores basicos que propa-
gan' la inflacién por la exploracién y por el diagrama de rumbo de
este ensayo, se puede sugerir que en ellos confluyen un conjunto
de-factores y no tinicamente de orden monetario sino que también de
carcter estructural, politico y social. El déficit en balanza de’pagos
tiéne ademas de las desproporc10nes en‘las cuentas externas, la influen-
cia directa del déficit del gasto asi como el excedente de explotacién.
La balanza de pagos aparece como una variable directamente rela-
cionada a la tasa de inflacién. El excedente de explotacién tiene una
implicacién directa sobre la oferta monetaria y sobre la propia balanza
de pagos.

En nuestra hipétesis de trabajo el excedente representa una expre-
sién de la tasa de inflacién, es decir, las variaciories cn los precios estén
determinadas ‘en ‘cierta medida, por ajustes en la tasa media de ga-
nancia,

La inflacién es un fenémeno en el que se manifiestan las despro-
porciones en el funcionamiento general de la economia, entre los sec-
tores productivos y el de servicios, entre las cuentas externas y la pro-
duccién y productividad interna y en la pérdida de proporcionalidad
en la redistribucién de la ganancia social. La inflacion es también un
fenémeno monetario, es decir, un aumento extraordinario de los ‘pre-
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cios, desproporcionado con los aumentos en los costos de produccion
y con la cantidad de dinero en circulacién, desproporcionada respecto
de la magnitud del valor de las mercancias. Este exceso de dinero en
circulacién puede ser un efecto indirecto del déficit del gasto que
presiona al alza de los precios. La inflacién es un fenémeno que des-
valoriza el signo de valor (el dinero), cuando existe un exceso mas
que proporcional del gasto ptblico. 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 pequefios ahorradores.

En suma, la remuneracién a los asalariados pierde su poder adqui-
sitfivo, con lo que la hipétesis de trabajo queda en cierto grado verifi-
cada.

En el orden politico y social, la inflacion puede llegar a desarticular
las relaciones sociales, cuando la calidad de la vida de las mayorias
sc hace insoportable y se pierde la confiabilidad en la conduccién y
regulacién de la politica econémica y el ciclo econémico por el Estado.

La actual politica de contraccién del gasto piblico de la oferta
monetaria y de los salarios, ha evitado la hiperinflacién, aun y cuando
la inflacién persiste y se ha estabilizado en promedio en 60% (entre
1984 y 1985). El costo social de tal politica ha sido muy alto y todo
indica que se requiere una politica econémica 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
basicas estructurales de la inflacién: el rezago agricola, la industria-
lizacién compleja, la restructuracién del comercio y los servicios.

C) El procedimiento estadistico utilizado *

Se partié de la hipétesis de que la inflacién esta explicada por dife-
rentes factores econdmicos; por lo tanto, se pusieran empiricamente
a prueba varios modelos, formalmente representando relaciones deri-
vadas de diversos planteamientos teéricos, que pretenden explicar la
inflacién al asociarla a uno o varios de esos factores. Cada modelo
qued6 expresado como una funcién matematica, que incluia a una

1 Esta presentacién es del profesor Alfredo Ramirez Fuentes del Centro de Cémputo del
CIDE, sin su apoyo este ejercicio estadistico y su esclarecimiento teérico, no hubieran sido
posible.
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perturbacion de caracter estocastico-aleatorio, para permitir asi con-
siderar, dentro de la ecuacién objeto de estudio, tanto al conjunto de
las variables no incluidas explicitamente, factores econémicos, poli-
ticos y sociales, como a las posibles deficiencias e inconsistencias de
la informaci6n estadistica utilizada para las pruebas. De esta manera
y el modelo genérico adoptado fue el conocido modelo de regresién
miltiple ¥ = XB + 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 nimero de afios objeto de estudio de 1970
a 1984, inclusive. Y es una funcién lineal de x (una matriz de orden
n X p). Representa a las quince observaciones de las p I variables
independientes o explicativas (regresores) incluidas, mis un vector
de unos que permite incorporar al factor constante correspondiente.
B es un vector columna de orden pXI, que representa a los para-
metros de la ecuacidn, constituidos por un factor constante y medidas
de la relacién entre cada variable de la matriz X con los del vector
Y, y que por haberse tratado en general de una relacién lineal, se iden-
tifican con la propensién marginal correspondiente. La variable com-
puesta, estocistica, esta 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 limite central.

Por el método de los minimos cuadrados se estimaron los valores

reales, pero desconocidos, de los parametros del vector columna 8, de
A A A

tal forma que Y = X8, en donde 8 es el estimador de 8y Y es el valor
de la prediccidn, si el modelo planteado es valido, correspondiente a
valores especificos de X. Por medio de este método se minimiza el

A
cuadrado de los residuales ¢ = 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 mi-

nimos cuadrados de 8 es 8 = (X°X)™'X’Y.

Dentro de las condiciones, caracteristicas de este tipo de modelo,
estd la linealidad respecto a los parametros, si bien se permite que
algunas de las X sean funcién de una combinacién de otras variables

2 Menta, L. K. Elementcs of Econometrics 1971, Macmillan Publishing Co, Inc.
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no incorporadas explicita- o implicitamente en el modelo, o se trate de
alguna transformacién no necesariamente lineal de cierta variable dada.

Con el propésito de evitar errores de -especificacién, cada modelo
fue previa y ampliamente revisado y discutido; con base en la biblic-
grafid disponible, abordando desde diversos angulos el tema de la-in-
flacibn en México, se hizo- un examen grafico de las observaciones
estadisticas, para, por ultimo, plantear formalmente las opciones. que,
con el procedlmlento de: regres16n conomdo como - stepwise, buscan para
cada ecuacién propuesta el “mejor” ajuste. Se verificé que asi.haya

sido con base en el analisis de las estadisticas R? y F, calculadas.
Es bien sabido que R’ y F estan relacionados entre 'si; sinembargo,

tanto R* conocido como el coeficiente de determinacién, como R” que
es el corregido por los grados de libertad, se utilizan como una expreswn
cémoda para expresar el grado en que un modelo estimado se ajusta
a una serie determinada de datos. Mientras que, a la estadistica F se
le utiliza como un medio para sujetar a prueba una hipétesis nula (Ho),
sobre el conjunto de todos los valores reales de los parimetros del
vector columna B: de que “ninguna” de las variables explicativas de
un modelo est4 relacionada linealmente con la verdadera Y, y que se
pretendc estimar a través del ajuste efectuado.

La prueba de ‘este tipo de hipétesis se logra comparardo ‘al valor
de la F calculada con base en la informacién disponible contra el
valor tabulado, para un punto de la funcién de distribucién de proba-
bilidad de la variable F, segin los grados de libertad (p-— 1)y (n— p)
(del numerador y dcnominador respectivamente), base del céleulo
del cociente definido como la var1able F. Para cada modelo sujeto a
prueba, y dado un nivel de significancia, que en nuestro caso siempre
fue de 5%, se rechazé la hipétesis nula Ho, cuando el valor dg la F
calculada era significativamente mayor que la F tabulada correspon-
diente.

Para asegurar que esto ocurriese, se utilizo el proccdlmlcnto de re-
gresion de stepwise; el cual incorpora paulatinamente-en la ecuacion
que llegard a constituir al modelo sujeto a prueba, a cada una de las
variables que hipotéticamente estin relacionadas con la variable de-
pendiente, siempre que representen un beneficio, para alcanzar el
“mejor” -ajuste posible con los datos observados.®

Con el fin de disponer de los elementos estadisticos suficientes de

3 Draper, N. R., Smith, H. Aplied. Regression . Analysis, 1981 usa John Wiley--Sons.
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prueba, siempre se considerdé el valor de la varianza estimada, y en
consecuencia la desviacién estindar estimada, para cada una de las
estimaciones de las B; con lo cual también se pudieron efectuar prue-
bas de hipétesis nulas (Ho) independientes, para cada uno de los
estimadores de los verdaderos parametros. Para los calculos se apro-
vecharon las facilidades de computo electrénico disponibles en el cmE,
recientemente implantados en el equipo fisico de célculo del Departa-
mento de Informatica 'y Sistemas, mediante las adaptaciones de pro-
gramas especiales efectuados por su personal especializado. Los
programas adaptados incluyen el manejo rapido de estos procedimien-
tos econométricos.

Con el propésito de facilitar la presentacién de los resultados obte-
nidos empiricamente, en la siguiente seccién se incluye un cuadro re-
sumen, que junto a cada una de las ecuaciones especificas aceptadas,
se incorporan, entre paréntesis, las correspondientes estimaciones de

A

las desviaciones estdndar (DE. EsT) de las 8, asi como el coeficiente de

determinacién corregido por los grados de libertad R’ y la Fc¢ calcu-
lada, que permitié rechazar la hipétesis nula, de que ninguna de las
variables independientes en x estaba relacionada con la variable depen-
diente Y. Asimismo, se incluye la prediccién media (estimacién), co-
rrespondiente a algunos afios, que se consideraron como clave dentro
del estudio de la inflacién, contrastindola con los valores observados.
Se pretendid, asi, resaltar tanto la “bondad” de la prediccién misma
como la evidencia empirica, no conclusiva, sobre las controversias en
torno a las aseveraciones defendidas por los estudiosos del tema de la
inflacién 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 informacién estadistica utilizada y siguien-
do el procedimiento descrito.



Nombre de
la variable

INALPREG
DEFICIT
OFMONET
PARIDAD

EXEXPL
REMASAL

INTERES
PIB

PADQSAL
BALPAG
SALMIN
DEFUSA

CANASTA

II, Variables utilizadas en el andlisis

Significado

Indice nacional de precios al
consumidor
Déficit del gasto publico

Oferta monetaria

Tipo de cambio con respecto
al délar

Excedente de explotacién
Renumeracién a los asalaria-
dos

Tasa de interés

Producto interno bruto

Comparacién de indices del
poder adquisitivo del salario
Balanza de pagos

Salario minimo general

Déficit del Gobierno de Es-
tados Unidos

Precio promedio de la canas-
ta obrera bésica en el Valle
de México.

Fuente

Banco de México

(1959-1978) Cuenta de la Ha-
cienda Publica 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

Comisién Nacional de Salarios
Minimos

Instituto Nacional de Estadis-
tica, Geografia e Informitica

Comisién Nacional de Salarios
Minimos, sTYPS

Departamento de Comercio de
Estados Unidos

cies, Facultad de Economia,

UNAM

Unidades

1978: Base 100
Miles de millones
Miles de millones
Pesos

Miles de millones
Miles de millones

Porcentaje
Miles de millones

1978: Base 100
Millones de . pesos
Pesos

Billones de délares

Pesos

de-

de

de
de

de

pesos
pesos

pesos
pesos

pesos

oLe

o NOIOVOILSTAN]

VOINONOD!
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II1. Andlisis de la inflacion en México, periodo de estudio: 1970-1984
valores observados de las lvariables consideradas

Afio INALPREC  OFMONET PARIDAD INTERES- — - PADOSAL BALPAG
1968

1969

1970 32,307 49,007 712507 12:22° 8420 —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 —3226.00
1975 57.00 118.30 12.50 11.97 93.60 —4 442.60
1976 66.00 154.80 20.20 12.12 104.50 —3683.30
1977 85.10 196.00 22.67 14.04 103.50 —1596.40
1978 100.00 260.00 22.74 15.88 100.00  —2693.00
1979 118.20 344.60 - 22.81 17.52 98.90 —4 870.50
1980 153.40 461.20 23.26 24.25 92.40 —7223.30
1981 213.10 612.40 26.23 31.38 9450 —12544.30
1982 423.80 991.50 148.50 46.12 88.60 —4 878.50
1983 766.10 1402.30 161.35 56.44 82.20 5545.70
1984 121940 1883.40 209.00 47.54 57.50 4000.00
Aifio DEFUSA pEFICIT EXEXPL REMASAL CANASTA .  SALMIN
1968 14000

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 1020.00 31.93
1973 7.80 1.60 372.80 247.90 1240.00 33.58
1974 —4.70 5.10 480.90 330.50 1 500.00 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 2100.00 68.46
1977 —17.80 3.60 916.70 718.70 2480.00 87.56
1978 0.80 12.80 1188.60 885.00 2 840.00 99.37
1979 14.30 0.00 1525.00 1157.20 3263.00 116.02
1980 —30.70 4390 214290 154220 3971.10 136.62
1981 —26.70 852.10 2876.00 219420  6249.00 178.87
1982 —115.30 1664.80  4581.30 3372.00 10508.60 311.51
1983 —134.50 1545.10 9449.40- 493230 20083.10 448.04

1984 —12440 1553.10 16230.60 7.968.30 35 310.30 702:10
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GrArica 1. Inflacion .en México: 1970-1984
(miles de millones de pesos)
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GrAFICcA 2. Inflacion en México: 1970-1984
(miles de millones de pesos y porcentaje)
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GrArFicA 3. Inflacién en México: 1970-1984

MEX100: ‘LOS ANOS DE INFLACION

(miles de mz'ﬁbnes, pesos y %)
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GrAFica 5. Inflacion en México: 1970-1984

(billones de délares/ pesos)
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IV. Variables consideradas para la estimacion

Variable Variables introducidas originalmente Variables seleccionadas

estimada para la estimacién en el método stepwise

INALPREC INALPREC, EXEXPL, _,, BALPAG, EXEXPL _,, BALPAG
PARIDAD, INTERES

BALPAG DEFICIT, _ , INTERES, EXEXPL _ DEFICIT, _ |,
PARIDAD, BALPAG INTERES

INTERES OFMONET, PARIDAD, INTERES OFMONET

PARIDAD OFMONET, DEFUSA, PARIDAD OFMONET, DEFUSA

PADOSAL CANASTA, SALMIN, PADOSAL CANASTA, SALMIN

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

Ecuacion, variable dependiente = coeficiente de regresion constante
+ coefictente de cada variable independiente

multiplicando a esa variable

(Estimacion de la desviacién estindar de los coeficientes de regresion)

R? F

1. INALPREC = —J5.47063 + 0.24746 exexpL _, 4 0.01465 BaLrac  99.38 1113.96

(11.86839) (0.00616) (0.00180)

2. BaLPAG = 3728.27615 4+ 16.62511 Dl'a:l-'lc;!Tt o 493.56477
INTERES

(1106.87078) (1.72166) (65.09857)

3. INTERES = 10.55235 4 0.02627 oFMONET
(1.81514) (0.00259)

87.70 50.90

87.93 10295

4. oFMONET = 4.79729 +- 0.35668 exexpL, _, 4 0.20193 péricrr, _,99.51 1695.42

(14.43314) (0.01825) (0.03914)

5. PARIDAD = 2.51117 4 0.06142 ormoNET -+ 0.00506 DEFUSA2
(4.31768) (0.01393) (0.00122)

9649 19342



278 INnvEsTIGACION: EcoNdMIcA:

6. PADQSAL — 90.11469 — 0.00411 caNAsTA - 0.16086 saLMIN 63.30 13.07
(3.21249) (0.00141) (0.07011)

Nota ecuaciones estimadas:

En la ecuacibn num. 1 el excedente de explotaciéon resulté con un alto coeficiente de
determinacién 99.3% sobre el Indice’ Nacional de Precios. La balanza de pagos aparece
como el segundo determinante con un coeficiente parcial de determinacién menor de uno
por ciento.

En la ecuacién niim. 2 el coeficiente de determniacién del déficit es de 879% respecto de
:ia balanza de pagos, el interés es la otra variable independiente en la ecuacién de la balanza

e pagos.

En la ecuacién nim. 4 el coeficiente de determinacién del excedente de explotacién es
de 99%, respecto de la oferta monetaria, el déficit del gasto es el otro determinante.

En la ecuacién ntm. 5 la paridad estd determinada .por el nivel de la oferta monetaria.y
el diferencial de inflacién estadunidense.

En Ja ecuacién nim. 6 el coeficiente de determinacién de la canasta basica es del 63%,
respecto del poder adquisitivo del salario, el salario minimo es el otro factor determinante.

B) Anélisis de la inflacién en México. Periodo de estudio: 1970-1984

Valores calculados de las variables consideradas

Afo INALPREG  OFMONET PARIDAD INTERES ° PADQSAL BALPAG

1970 11.77 54.73. . 6.09 11.84 91.83  —2247.09
1971 22.99 65.47 7.68 11.95 91.17  —1695.90
1972 39.29 90.70 6.52 12:24 91.06 —1434.21
1973 38.20 100.11 7.73 12.65 90.42  —2477.35
1974 21.11 111.55 8.61 13.11 91.29  —2210.61
1975 21.70 138.80 30.37 13.66 91.24  —2038.91
1976 59.57 176.91 18.76 14.62 92.50  —2149.52
1977 109.35 205.68 16.15 15.70 9401  —3007.38
1978 121.05 244.75 18.48 17.38 9443  —3993.68
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 9320 —10973.94
1982 453.3¢  941.19  130.68 36.60 97.03  —4812.67
1983 787.47 1366.78 180.18 47.39 79.64 3 604.96

1984 1186.82 1950.86 196.49 60.03 57.93 6 007.66
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C) Analisis de la inflacién en México. Periodo de estudio: 1970-1984

Valores observados y estimados de las variables consideradas

INALPREC INALPREGC  OFMONET  OFMONET PARIDAD PARIDAD
Afio observada  estimada observada estimada observada 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 1219.40 1186.82 1883.40 1950.86 209.00 196.49

INTERES INTERES PADQSAL PADQSAL BALPAG BALPAG
Ao observada  estimada  observada  estimada observada estimada
1970 12.22 11.84 84.20 91.83 —1187.90 —2247.09
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 —2477.35
1974 12.20 13.11 92.80 91.29 - —3226.00 —2210.61
1975 11.97 13.66 93.60 91.24 —4 442.60 —2038.91
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 —3007.38
1978 15.88 17.38 100.00 94.43 —2 693.00 —3993.68
1979 17.52 19.60 98.90 95.37 —4 870.50 —4650.18
1980 24.25 22.67 92.40 95.77 —7223.30 —8184.67
1981 31.38 26.64 94.50 93.20 —12544.30 —10973.94
1982 46.12 36.60 - 88.60 97.03 - —4 878.50 —4812.67
1983 56.44 47.39 82.20 79.64 5 545.70 3 604.96

1984 47.54 60.03 57.50 57.93 4 000.00 6 007.66
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GrAF1cA 7. Inflacién en México: 1970-1984
(porcentaje)
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GrAricaA 9. Inflacion en México: 1970-1984
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GrArica 10. Inflacion en México: 1970-1984
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GrAricA 11. Inflacion en México: 1970-1984
(pesos por délar)
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Diagrama causal (1) de las relaciones entre variables .

DEFICIT
T

OFMONET INTERES |.=" p| BALPAG ‘fcipl - IHALBREC. f om e oot
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1

~B: Corresponde a la informacién’ disponible hasta 1982.

Diagrama (u) con las variables consideradas

DEFICIT
t-1 \

OFMONET | — INTERES..~ }—— BALPAG a1 INALPREC

EXEXPL
t-2

DEFUSA PARIDAD

NB: Corresponde al periodo 1970-1984.
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Diagrama causal (1) del poder adquisitivo del salario
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V. OBSERVACIONES GENERALES

Aunque la prueba asigna a la oferta monetaria un alto grado de sig-
nificacién y determinacién en el compartimiento de los precios, es posi-
ble que estén relacionando aspectos de un mismo fenémeno o que
ambos pertenezcan a planos diferentes de la esfera de la circulacién
del dinero. M4s adelante al sacar del conjunto de variables a la ofer-
ta monetaria, el déficit serd entonces la variable lider, tomando en
consideracién 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 emisién de dinero, incrementando
la oferta monetaria y haciendo acumulativo este proceso.* Si por el
contrario el impulso inflacionario proviene de la desvalorizacién del
valor de cambio (la paridad), tal como aconteci6é en 1976, en 1982 y
a partir del deslizamiento del peso desde 1982, hasta la devaluaci6én
vertical a mediados de 1985, entonces los precios de los productos
importados aumentan arrastrando consigo a los precios de los productos
nacionales.’®

Se hace necesaria una nueva estructura relativa de precios y en
nuestro pais, ain mas, 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 incorporé como un impulso
més a la inflacién en 1983, 1984 y 1985.

Asi los factores que propagan la inflacién son varios y no exclusiva-
mente son referidos a la oferta monetaria, sin duda los factores estruc-
turales, que definen la crisis actual: rezago agricola en produccién
y productividad; colapos de la industrializacién por la sustitucién facil
de importaciones y; la tercearizacién de la economia, con un sector
comercio atrofiado. Estas son causas estructurales y también tienen
su presencia en la inflacién aguda y crénica de la tGltima década.’

Esta prueba permitié observar que al ser rechazada la oferta mone-
taria de la ecuacibn, la tasa de interés, la paridad y el excedente de

4 Ros Jaime: “El proceso inflacionario en México 1970-1982”, La inflacién en México,
el Colegio de México, México 1984.

6 Guerrero V. M., “Medicién de los efectos inflacionarios”. La inflacion en México, el
Colegio de México, México 1984.

6 Alain Ize y Javier Salas sugieren que los factores de demanda (déficit del gasto, producto,
etcétera) aparecen como responsables de las burbujas inflacionarias de 1964, 1972-1974 y
1978-1981. La inflacién en México, el Colegio de México, México. 1984..
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la explotacién aparecen como factores de explicaciéon de las varia-
ciones en los precios.” Estos factores, sobre todo la tasa de interés y la
paridad: estan sujetos al comportamiento de la tasa de interés externa
y.el indice: de precios de la economia estadunidense. Mas adelante se
incorporan éstas determinantes externas en nuestra ecuacién de pre-
diccién, para poder dbservar, qué tanto es inflacién importada y qué
tanto se trata de-un proceso interno.® La inflacién importada impre-
visible ‘tiene como efecto una redistribucién de la riqueza arbitraria
e ilegal.®

El excedente de cxplotacxon* aparece como un factor que incre-
menta la oferta monetaria, aqui se observaron relaciones de ‘cau-
salidad al interior de nuestras variables. La diferencia entre el valor
estimado y real, sugiero, se debe a que otras variables, como por
ejemplo el propio producto interno bruto, el déficit del gasto, ctcétera
son factores que determinan un nivel de oferta monetaria.

En' el informe de ejecucién del Plan Nacional de Desarrollo de
1984, se asigna a las ‘tasas de interés internas altas, (por la accién
de las altas tasas de interés en EU), una repercusion sobre los costos
financieros de las empresas y una consecuente presion a la alza en
los precios. Se incorpora 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 1mpulsar0n la inflacién.'

~Jaime Ros 'sugiere ‘que el alza en las tasas de interés fue respon-
sable de la inflacién en el periodo 1979-1981." De la prueba esta-
distica se désprende también una relacién de causalidad- entre la tasa
de interés y la oferta monetaria. El control de la oferta monetaria y
la regulacién ‘de la tasa de interés, son politicas econémicas puestas
en practica por el Estado.

Las cifras reales estdn dadas oficialmente y pueden estar matizadas,

v Ize A., Salas J., “El comportamiento macroeconémico de la economia mexicana”. La
inflacion en México. .. En el corto plazo otras variables fuera de la oferta monetaria pueden
estar afectando los precxos )

8 Blejer M., sugiere que la' inflacién en Eu ajustada por la paridad del peso frente al
délar se transmite a México, una parte en el corto plazo, 40%, y otras inmediatamente, 60%.
La “inflacién en Meéxico, Colegio de México, México 1984.

9 “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 ejecucién del Plan Nacional de Desarrollo”, 1984.

-11.Ros Jaime, 6p. cit.

* F]l excedente de explotacién de las. cuentas. nacionales. es. un superdvit - de .operacién, se
requiere incorporar una categorida como tasa media de gamancia. .
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al sacar la oferta monetaria e incorporar las variables que son objeto
de la manipulacién de la politica econémica, 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 0.38% el Indice
Nacional de Precios al Consumidor; cada aumento unitario de la pari-
dad lo incrementa en .84% ; cada aumento unitario del excedente de
explotacién en .05%. .
Las observaciones de ésta prueba contrastan significativamente con
las del estudio de Alan Ize y Javier Salas ** para todo el periodo 1960-
1980, la-tasa de .interés (segin 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 deberian
en 1981 a alzas mundiales de las tasas de interés). La fuga de capi-

tales y la dolarizacién reforzi en 1981 el alza de las tasas de interés”."

En 1985 el proceso vuelve ain con mas 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 inflacién. Es en tal sentido que la
tasa de interés puede explicar las variaciones en los precios.

El déficit de un afio anterior y el excedente de explotacién con dos
afios de rezago tienen un impacto acumulado de inflacién el cual
sugiere que la politica de reducir el gasto y contraer la economia, no
produce una reduccién en la inflacién en el muy corto plazo.*

La incorporacién de variables independientes externas, principal-
mente norteamericanas, se hizo ‘con el fin de constatar el caracter
abierto de nuestra economia y la influencia en el Indice Nacional de
Precios al Consumidor de México, del diferencial de inflacién de am-
bas economias y la tasa de inflacién de Estados Unidos.™

12 “Se supone enrréneamente que la tasa de interés sirve para estabilizar el valor del dine-
ro”, Sacristdn Colas A. Keynes ante la crisis mundial de los afios ochenta, Siglo xx1, -México
1985. :

138 Alzin Ize y Gabriel Vera sugieren que la relacién entre dinero y precios no es tan sen-
cilla y unilateral como la postula la teoria monetaria mis ortodoxa. Por una parte queda
evidenciado que otras variables, ademas del dinero, estin afectando a los precios en forma
exdgena y por otra, porque puede existir una retroalimentacién considerable de dinero hacia
precios. “Introduccién a la inflacién en México”. La inflacién en México, Colegio de Mé-
xico, México 1984.

14 Castainghs, Juan: “Dinero, valor y precios” Universidad Auténoma Metropolitana, Mé-
xico 1984,

16 D4yila José, Ize Alain, Morales José: “Fuente del proceso inflacionario en México:
andlisis de causalidad”. La inflacién en México, Colegio de México, México 1984.
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La oferta monetaria aparece como la variable independiente interna
que explica en mayor grado el INALPREC. Al sacarla de la ecuacién
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 explotacién como variables indepen-
dientes, ambos aparecen con un alto coeficiente de determinacién de
los precios; las cifras en las ecuaciones de prediccién se distancian
de las reales, las predicciones del INALPREC son casi el doble de las
reales y la constante es muy alta en la ecuacién.

El excedente de explotacién es una variable estadistica que procede
de una deduccién (es un superavit de operaciones) es posible realizar
un calculo mucho més acertado si pensamos en tasa de ganancia, la
cual involucra relaciones técnicas y sociales de produccién.’®

La inflacién deteriora el poder de compra del dinero, representa
una redistribuciéon abrupta e ilicita de la riqueza y los mas afectados
son los ahorradores pequefios. La devaluacién vertical hace que el
peso pierda poder de compra y su desvalorizacién afecta a los ahorra-
dores, la dolarizacién ahonda atin mas este deterioro del peso (moneda
mala) y del poder de compra. Las tasas de interés suben para evitar
la dolarizacién y la fuga de capitales, pero no hay forma de detener
el proceso. El peso mexicano se devalio este afio (1985) en mas de
130%, una tasa mensual de 11/%, sin embargo las tasas de interés
mas altas de la historia éste afio 70%, sélo representan 6% mensual.
La devaluacién eleva los precios de los productos importados, los
precios externos arrastran a los internos y entre éstos los basicos y
los productos de bajo control.

Observaciones de las grdficas

De las gréficas 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 politica 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-

16 Blejer M., Leiderman L.: “Efectos de la variabilidad”, La inflacién en México, Cole-
gio de México, México 1984.
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pe su estabilidad en 1976 y comienza una devaluacién suave hasta
1981 en donde la devaluacién 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 aqui se
eleva desmesuradamente hasta 1982 por encima de un 50%, hay un
ligero descenso en 1984, pero en 1985 regresa a su crecimiento progre-
sivo y alarmante.

Las gréficas 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 estadistica y un grado de coherencia de la
informacién utilizada y un nivel de confiabilidad de las ecuaciones
més 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 superavit mayor de 5 mil millones entre, el segundo
semestre de 1984 y el primero de 1985 se reduce este superavit, por
un crecimiento econémico del 8% que impuso crecientes importaciones.

La curva de la canasta basica, 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 més de 35 mil pesos. Los salarios
minimos a partir de 1976 se elevan mas o menos proporcionalmente
al Indice Nacional de Precios y a la canasta béasica, aunque con un
resago visible de aproximadamente un afio. 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 mas de tres veces.

El excedente de explotacién 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-
pétesis de la inflacién como una forma de redistribucién 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 analoga tendencia
entre el Indice Nacional de Precios al Consumidor, la oferta moneta-
ria, y la tasa de interés, las dos primeras inician su ascenso en 1976
y la Gltima en 1984. Es posible pensar en un resago de al menos dos
afos entre el déficit y el INALPREC, es decir, que el impacto o la deter-
minacién de variaciones en el INALPREC por el déficit del gasto, tiene



290 INVESTIGACION Econdmica

lugar con retraso de al menos dos afios. En. relacién al excedente de
explotacién y el INALPREC se observa un resago semejante de dos afios.

El comportamiento de la curva de la oferta monetaria en la grafi-
ca 2, es muy similar al INALPREC y el resago posible es de un afo. Al
comparar las curvas de el INALPREC y la paridad hasta 1981, existe
una correspondencia; este afio la paridad asciende casi verticalmente
y aparece una inflexién en 1982 (la devaluacién de febrero) y otra
inflexion 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 devaluacién en un 133% en el afio, es posible que
muestre una inflexién y que las curvas se mantenga en la misma ten-
dencia en tanto que el Indice Nacional de Precios al Consumidor lle-
gue 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 méas que
proporcional en 1981, se puede observar un rezago de dos. afios entre
la tasa de interés y el INALPREC. Entre la paridad y la tasa de interés,
se puede observar un rezago de dos afios, la paridad comienza un as-
censo en 1982 y la tasa de interés en 1979, un punto de inflexién 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
interseccién de las curvas. En 1984 y 1985 la paridad se mantiene en
ascenso y la tasa vuelve a rezagarse, més ain en 1985 con una maxi-
devaluacién de més de 130% y con una tasa inflacionaria oficial de
63.7% (la ct™ habla de un 94% de inflacién en 1985).

De las pruebas estadisticas y en la perspectiva del largo plazo de
1970-1984, los factores que propagan la inflacién son: el déficit en la
balanza de pagos, el excedente de explotacién y el déficit del gasto
pablico. Al incorporar un nimero mayor de variables estructurales
(produccién, productividad, deuda externa, ingreso por venta de pe-
tréleo, etcétera); el Indice 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 ddlar.

Desde una perspectiva estructuralista el déficit del gasto, el exce-
dente de explotacidn, la balanza de pagos y el producto interno bruto
determinan el indice nacional de precios. Cuestién que es corroborada
por las pruebas estadisticas de .este estudio.

Desde el punto:de vista monetarista, los factores que expanden la
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oferta monetaria, son el déficit del gasto publico, el excedente de ex-
plotacién (la ganancia) y la deuda publica externa e interna. Tam-
bién las pruebas estadisticas corroboran la presencia de estos factores
en el INALPREC.

Como quedo expuesto en la noticia histérica que precede a este es-
tudio, en 1983 la inflacién ya no fue atribuida 'por los informes oficia-
les, a un exceso de demanda como en 1982, sino a la aplicacién del
VA, a los ajustes de los bienes y servicios que presta el Estado, a las
elevadas tasas de interés, las alzas en los precios de garantia y las alzas
salariales.

Para 1985 afio en el que la tendencia a la baja de precios, que pre-
valeci6 en 1983 y 1984, se revierte, los factores que segin el Banco de
México propagaron la inflaciéon fueron: el déficit billonario del gasto
pablico, la falta de previsién sobre el curso de los precios internos y
la caida 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 aqui sefialados por el Banco de México para la per-
manencia de la estrato inflacién, agregaria la devaluacién 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
explicito referido a que la inflacién, mayor al 100% este afio, estd
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 inflacién actual difiere en los factores que la alentaron
en 1982, cuando fue un exceso de demanda la que desquici6 los pre-
cios. El informe omite la importancia de otros factores que propagan
la inflacién en condiciones de ajuste de la economia, en particular el
deterioro de la paridad del peso respecto al délar, lo cual influye tam-
bién sobre los costos de importacién de bienes de capital y bienes in-
termedios.





