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I NTRODUCC ION, 

Se acerca el final de siglo y no puedo negarse ~ue a lo lar-

go de éete se han observado cambios muy importantes en la histo-

ria de las 9ociedade9 contemporáneos. Sin embargo, los aconteci-

mientes de loe aRos racient~u mue9tran que lo que ahora se gesta 

tendrA repercusiones dietintivaM, determinanteu pnra el tipo de 

dezarrollo que ee 5&guirá en buena porte de lau próximaa deca-

das. 

Lo• cambio~ 90n tan variados y sa sucedan tan r4p1do que fal-

ta tiampo para al análiaim. Desde la~ economías mAs avanzadas y 

poderosas, haata los países m4s pobres, en toda~ parte~ se obser-

van mutaciones ~n la estructura económica y social, en la políti-

cm y en lam manifeataciones culturales. l/ 

El aei llamado proceso de modernización abarca a todos los -

países y define nuevoe roles de participación en la producción y 

comt:"rcialización mundial. S/ El proceso de internacionalización 

del capital tiende a reforzarse, agudizando la competencia y la 

desigualdad. 

Las relaciones entre loe paise~ de9arrolladog y los paíse~ -

en de5arrollo tambi•n registran cambios muy interesantesª Las -

11 En esto es ineludible también considerar los cambio~ impulsa­
dos en loa paises de economía planificad& centralmente .. La -
URSS y los paiue$ de Europa del E9te se transforman dentro -
de una "ola liberta.ria" que engloba. a todo el mundo .. La aper­
tura al exterior, lo~ cambio$ hacia un modelo sui generis de 
economía de mercado, los cambios para normar la existencia -
de la propiedad privada y el pluripartidismo, 5on algunos de 
los aspectos que muestran el pt·oceso de transformaci6n de -
las economías socialistas. 

El Al respQcto cabe mencionar, por ejemplo, que actualmente los 
paises desarrollados han asu¡nido el control de los mercados 
de alimentos, materias prima~ y energéticos, siendo ya expor­
tadores netos de gran número de estos pre>tl11ctos. 



-formas de dom.;.,.,..,:-.c:i6n por parte del polo de~arrol lado se expresan 

por di-ferentes vi.'.ls y <Jrlqu1cren nuevos matices. 

En e$te conte~to, para el caso de los paíseY en desarrollo -

el cambio es a~n má~ obligado, par~ adaptar~e a la5 nu~vas condi­

ciones y de ser po5ible asumir un rol menos desventajoso en ~u -

lntcgraci6n con el sector exterr10. 

El decenio de lD<:i octlC...11t<1 sr. caracte;-izó por un rec:rudcci­

niiento de la c1·1•:ds c.1pit.c-_listc, y g¿,lo h;1stu 1989 y principios 

de 1990 comienzan a ob~L"r viu-~c alguno!! indicadores de> una posi­

ble recuperaciOn econ6rnlca mundial. 

En el marco de esta agud1:?aciOn de la crisig, cobra mayor im­

portancia la p0lítica económica de corte monetarista, cuyog prin­

cipios neol ibr:Tales recomiendcln e impul!lan el proce!lo de moderni­

zaci6n necesario para permitir la superaci6n de la cri~ts, defi­

niendo una nueva modalidad de acumulación de capital. 

Lo$ principales ejes de e~ta política están marcados por la 

lib~ralizacíón del mercado, a9i como del comercio internacional; 

por la privatizacl6n d~l aparato productivo y, ~n coi1secuencia, 

por la redefinición del papel del E9tado en la actividad econ6mi­

ca y politlca. 

Los m~canismos de instrumentación de ld política económica -

monetarista han sido dif~renteg, dependiendo de la sltuaclOn pre­

valeciente en cada pai9 o región econ6mica. Sin embargo, pueden 

identificarse alguno9 rasgo~ del nuevo escenario internacional. 

La9 tran~formaciones !lavadas a cabo propician la formación de -

nuevos centros de dominación, aumentando la centralización de ca­

pitales y creando mayor marginaci6n y rezago de otras reglones -

económica11. 

- 16 -



LAm nuevas form5a do cooperación internncionol, cuyos reoul-

tados han sido la formación de nuevon bloquen económico~ como la 

Comunidad Económica Europea1 Japón y l~ Cuenca del P~cifico1 la 

poeibilidad de entrechar vínculoo comerciales a travég dm trata-

dos de libra comercio antrs EU, Can~dA y HéHico, y la e9parada -

inteqración de los paieaa socialistae, aon un claro ejemplo de -

esta eituación. 

Si bien se pr&v& quo al proc&Go dm mod~rnización propiciarA 

la reactivación del crecimiento económico, también o~ prcvigible 

una mayor competencia entre paí•eB y bloques económicos, y una -

mayor subordinación y dependencia de lo• pa!sen an denarrollo. 

Para lo• paises latinoamericanos, la década de loe ochenta 

significó un marcado dmtarioro de lo• niveles de vida, la demin-

dustrialización de sus economíae a ine9tabllid~d política en la 

mayoría de ellos. La cr1sis y la• políticas de ajugte de caréc-

ter monetarieta looraron realizar cambice para modernizar nues-

tras econom{a9, pero el coeto ha sido muy alto y lo9 resultados 

obtenidos ha~ta el momento son adversou para el conJunto de la 

En las economías do Am&rica Latina y el Caribe, el PIB por 

habitanta del conjunto de la regi6n cayó en cerca de 7 punto• -

porcentuales entre 1980 y 1988 y fue, en este últ1mo año, lige-

ramentm Buperior al que se había alcanzado ya en 1978. ~/ 

El inoreso por persona dieminuyó aún man que el producto por 

habitante, ya que su caída ee e•tima en alr~dedor de 10Y.. ~/ 

at Las tasas de crecimiento d•l PIS por habitant~ ~ueron inclu­
so negativa• en 1981, 1982, 1983 y 1988 con -1.6, -3.4, -4.7 
y -1.SY. respectivamente. 

~/ Datos tomados del Balance Preliminar de la Economía Latino­
americana, 1988 11

, CEPAL - ONU, pAg. 17. 

- 17 -



En casi la totalidad de estos paises la formaci6n bruta de -

c~pital fijo ha deQcendido bruscamente, sobre todo en Jos últ1-

moa añost entre 1980 y 1987 la variación acumuli\da en este rubro 

fue del -t9.4X, con lo cual el coo~iciente de inverui6n oe 5it~A 

en los niveles má9 bajos de las ~ltima~ d~cadas. 

Además, se observa un fuerte aumento det las t21sa.:~ .. 11,• dosem·· 

pleo y una. f'uertC? calda de loe !H•.lario:G n:~aleE <tomar.do como b.:i-

se 1980, el indice del salario mínimo reul url.J?.n.1 en los tres -

países m.:ls importanteo dG la ruqiOn, Argcnt1n.-:', Bn!sil y México, 

cay6 para 1988 ei1 ~o.o, 33.0 y 46.4X, respect1vamC?nte) ~/. 

El aumento dl! loa índices inflaciona.r1os es otro de los 'fe-

nómeno• que explican la crisi~ (los precios al consumidor prome-

dto en l• región crecieron en 84.6X en 1982, para pasar en 1988 

a un crmcimiRnto del 472.BX> g1. 

Sin embargo, dadas l•s caracterínticas de laa economías lati-

noamericanaa, debe subrayars~ que una do las principales mani1'es-

tacionew de eata etApa de cri9i8 lo constituyen sus relaciones -

econ6micaa, comerciales y flnanci@ras con el eHterior. En esto -

destaca Pn 1'ormil. impor·tante la evolución de!lf'avorable d& los tér-

mino~ de intercambio, ya que el índice de la relación d& precios 

de intercambio de bien&s pasó de 94.5 en 1981 a 78.0 en 1988. z; 
La región ha visto deteriorado su comercio con el ewterior, 

• pesar de haber registrado un saldo comercial positivo, ya que 

é5ta se debió más que a un aumento de las eHportaciones, a un -

descenso marcado de las importaciones de mercancías, cuya caída 

sse estima en una tasa del -0.91X anual promedio durante el períQ. 

:'?_/ Idem., pág. 20. 
9/ Idem., p.ig. 19. 
21 ldem., p.ig. 21. 
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do. !'l.I 

A•iml5mo, la problemAtica del endeudamiento externo es otro 

~actor que ahoga la situación económica y financiera de nuestrog 

p~iseB. L• deuda externa total desembolsada pasó de 329,341 mi-

llenes de dOlaren en 1982 a 401,360 millones de dólares en 1988, 

representando el 331~ de las exportacioneg de bienen y servicios 

en el primor año con91derado, y el 339~ para 1968. ~/ 

Por último, 5US relaciones ~inancieras externa~ han dado un 

Qiro y América Latina 9e ha convertido en exportadora neta dm ca-

pitale•, dada la enorme transfarancia de recursos al exterior -

vía pago del servicio da l• deuda ~xterna, principalmente. La -

trans'f'erenci& neta de recursos al exterior entre 198e y 1988 se 

calcula en un monto Qcumulado de capital del orden de 179.7 mi-

les de millones de dólares. l.Q/ 

Así, como resultado de este contexto general de crisis, es -

oportuno detenerse a estudiar en detalle cuáleg son los orígenes 

C: l·~ misma y cu.\les la• posibles alternativas para su supera-

ción, dentro de la estrateoia para dinamizar los niveles de acu-

mulación y de crecimi~nto. 

En este marco, la presente investigación se propone analizar 

la problemática del endeudamiento externo y su incidencia en el 

proceso de acumul•ción de cApital en MéHico, durante el periodo 

1982-1988. 

En particular, 5e pretende determinar de qué manera ha con-

tribuido el endeudamiento externo, para dinamizar los flujos de 

financiamiento a la acumulación. Asimismo, a través de un análi 

!'!/ ldem., pág. 17. 
'1.1 ldem., pág. 21. 
.!QI ldem., pág. 24. 
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e1~ dotall~do de la cvoluc1¿n de las pr1ncipol~s variablan econ6-

micas y flnanci~~•rd'3, es¡H::-arno;·; llf;;qar a pr~ci9ar cut.l ha sido la 

irrflur.mcla del prüblem."I de l.'{ deud¿, cxh:r·n;:;i, pr:.r~'\ la tnstaLtra­

ci6n del nuevo patr~n de acumulJci¿n er¡ nu~:tr·o país. 

Dicho~ obJetivna ~e justifican por la nEcAaidad de ofrecer -

una visión alternl'!tiva sobre el problemc·1 dnl endeud;~mionto cxtcr-· 

no y la cri!lis, yc.i. que e:ci5tt:: un.n tenr1·-:rir:1.~. r m.:i.ni:,•jc:.r eo;:¡t;og, fo­

n6m2r.r·~ dentro de· un e3pllcio e-::.t:r·ic:tar;,:~n1:c.: li•1r.~11ci'~ffD, sin dur -

la importancia adecuad_;, i) lo~', problemas eslructuraleu de la eco­

nomía. Loa ret.ult.o.do'3 y nrinci.pEtle<:: Lnnclu<:~iones .:i loD qut:!' se -

ll~ga por oste tiµc· d& an~li~Js~ der·iv~11 en proyecciones muy di­

ferentes sobre el cc•mport,1mientr, económico a ml•diitno v largo pla­

zo. 

Al respecto. ~omo hip6tosis central de est~ investigacidn, -

sostem?1mo~ que el problema del endeL1damiento externo h..1 deG2mpe-­

Aado dos importantes funciones dur~nte el periodo de estudio: -

por un lado, ha contribuido en forma negativd par~ dinami~ar los 

niveles de acumulaci6n de capital. ya que por esta via han gilJi­

do enormes cantidades d~ recursos hacia el oxterior, que de otra 

forma se hubieran podido utilizar para fomentar la inversi6n p1·0-· 

ductiva. Por otro lado, el problema de la deuda h.J cumplido un -

destacado papel petra acelerar el proceso de in~t-.l.ui-.:u.:ii.n del nue­

vo patrón de acumulación, sentando las condiciones nec~soria5 pa­

ra su posterior consolidación. El problema di:!' la deuda posibill-· 

ta y justifica la actual política econ6mica para la moderniza­

ción de nuestro pais. 

La hipótesis de base planteada en e3ta inve~t1gaciOn es la 

referente a las causas estructurales de la c1-isis por la que -
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atrnvie5a nuestra economía. Consideramos qua éstas derivan del -

agotamiento do un patrón de acumulación, ba5ado en la sustitu­

ción de importaciones, cuyou principales resultadou fueron la -

creciente desproporcionalidad o falta de integración entre secto­

res product1Vo9, asi como los bajos niveles de la productividad 

del trabajo, quo so tradujeron en limites al proceuo de acumula­

ctón y qua ftnolmonto daaombocaron en un crectente déftctt de ba­

lanza dD pagos y en dazequilibrios da las finanzas públicas. 

En tal sentido, la cucut1ón del financiamiento a la acumula­

ción y el problema de la deuda eKtarna son fenómenou que entrela­

zan la crisis del ant1Quo patrón de acumulación, con los cambios 

naceBario• para loorar la 1n•tnuración del nuevo patrón, carac­

terizado como secundario-&Mportador y como concentrador y exclu­

yente. 

Por BU parte, en relación a laft caracter!sticau que asumirá 

••ta nueva modalidad de acumulación y la participación de las di­

~erentet1 fuentes de financiamiento a la acumulación, se pretende 

veri~icar los ~iguientea rangog bAsicosa 

1) El carActer sec:undario del nuevo patrón de acumulación •o ex­

plicar• sobre todo por 61 dinamismo de la producción de bie­

nes intermedios m&m sofi•ticadou, mAs qua por la producción 

de btenas de capttal, dada la tendencta h1stur1ca y el estan­

camiento observado en la producción da eota último tipo da -

bienes en los aRos m4• rocienteu. Por allo, cabe esperar que 

sólo en el laroo plazo la producción interna de maquinaria y 

equipo eea el ele d~nami2ador de la acumulación, lo que im­

plica grandes trane~ormacione• en la estructura productiva -

del paíu. 
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2:> La. caracteristicd e:<porti.Jdora di?l nue'.r'o patcc'..n s.~ verá for­

talecida por el tmpuluo dQcid1do a las e~ipurLciones manuf,;;ic­

turara1!!i. Sin embm·go~ ant~ un.0., uvcmt.u.&-11 rccuperac:l6n d~ l<•S 

niveles de c:recimient('), ¡:;r_,,• <:o>~>pt.-rct qua a m~diano y ¡,J:rgo plel­

zo e:e registre un .:tumonto 5usta.nt1vo d(':!l c.:C•f:>1-icif?nte r!~\ ?in-­

portaclone~ de bi~nca y ser,:iciQn, por lo que el n1 e~­

portaeloneiá se torn.o:r~. lnSJufír:ntP.. piso:. ft.wr.lonar coi'-· U\f ve:r­

dad~ro apoyo al flnanciamit.ntCJ di:' la ~\c.u1:.ulüc10i1~ En <W':Z:r.::n-· 

eta da un !~l\ltc• cunliti<t1vc• y cu~nt:í 1;,itivr• •.:11 relac:.iOn .::i la 

prt:dliC t l vid.:Jrt cfr:::l tr-_.h«, lfJ. r:~;: t1::> fenOmenr) provocará de- nueva 

curmtn sector eHter·no y sobre la 

cMpac1dad r~bl do ~cumulac16r1 de 1iue~tro p~is. 

3J Con bave en el comportamiento tend.;H1c~.:d de la productividad 

del trabajo en Mthclco, será Q!Jprn:i.slmcntc complejo din..irttizar 

en el corto y mediano plazo ente fac:tor <.J..;..1. c.rec1miento, al 

ritmo y nivel requerido. Por lo mismo, junto a una gradual ·­

elevación de l~ productividad, como re~pu&sta al incremento 

d~l grado d~ m~nopolio en la econom{a, se ob5ervarA una re­

funcionalizac:10n dt'!' las fuenteb crnt~rrnHl de r"tru:1vc..i.:?.mlento a. 

l• l!cumulaciDn. 

4> Los racursos proveniente~ de lil:S. inve>1-~>i.t·not1 e><ti-<.!njeras di­

rectas pasaran A c:onutituirnc en una. de l.::ifi princ:1paleSi fuen­

tes ds "'fin11ncia1niento a 11?. oi.lC.Umulac:ién y en uno de lofi más 

importantes pilare" del proyecto de moder111z¿u:ión. 

5) Los recursos provenienteg del endeudamlento externo. no serán 

suficientes para apoyB.r la )·ecupt?ruclón económi::a~ por lo -

que este expediente asltmirá un pd.pel inarqinal en el f'i.n.:.im:ia­

miento a la acumul~ci~n. Por cor1siryuiente, aerá necesario -
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proponer y negociar nuevo9 mecanismos de solución al proble­

ma de la deuda externa, para quo éste no siga siendo un obs­

t~culo al proceso de acumulación. 

6) Se obsarvara obliga.damente un proceso de mode-rnización e in­

ternacionalización de los servicios financieros que ofrece -

nueotro país. como una alternativa importante para captar di­

visag y contribuir a financiar la acumulación dD capital. 

7) En cuanto ~1 procc~o do mod~rniz~ción p~rgcguldo, cuyo r~sul­

tado final uerá la consolidación del nuevo patrón de acumula­

ción, cabe e~perAr que las principales consecuenciam sean -

una mayor dasproporcionalldad entre sectores productivos, co­

mo conBecuencia del acelerado proceso de apertura externa y 

del aumento de la concentración y centralización de capita­

le9. A5imi9mo, el grado de monopolio aumentará también como 

consecuencia de la modernización del papel del Estado en la 

economi&, en donde la desincorporación de empre~as del 9ec­

tor público tenderá a acelerarse. 

8> Finalmente, como premisa básica dichas transformaciones re­

quieren de cambios para lograr una nueva relilción salarial, 

con el objeto de buscar una mayor eficiencia productiva. La 

competitividad en base al incremento de la productividad del 

trabajo es un objetivo común, pero para ello será necesario 

salvar diversos obstáculo9 de orden político y social que -

quizá sean los aspectos más delicados para lograr la plena 

consolidación del nuevo patrón secundarlo exportador, sobre 

todo por las marcadas pautas de desigualdad social que éste 

'!1upone. 

Asi, ante- esta serie de objetives e hipOtesis, la estructura 
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de la preoente investigación se propone abordar en primera ins­

tancia el an~lisia de laa cauG~n estructurales de la crisis y la 

f!'Volución de las d\íl.'renten fuenteu da fin¿¡nciamicnto a la acu-

mulación (mntre el lag el crédito externo) durante las diferentes 

fases del patrOn sustitutivo dQ import~cione~ y durante el perío­

do de transición quo 9c inicia ~ principios de loa setenta. A -

partir de egto, anoliz"l.mon la e..1volución del problema dl.' la deuda 

e>CtE!lrna. con el objetivo dt.:, dct 1~rmin.:tr la incidcncie, que el endeu­

damiento ha tenido uobre el procf1!:.-;o dt.;. acumul¿c\ón de capital du­

rante lon último~ año~, y sobr~ la formación de las condicione~ 

necesarias para la connolidBción del patrón de 5ecundario ettp~r­

tador. 

La investlg~ción se besa sobre todo en el análisis d~ las -

principales variable~ económicas que dan cuenta de la estructura 

ProductiVD y financiera dm nuestro país y de lo9 cambios que tra­

bajan hacia la instauración de un nuevo patrón de acumulación, -

considerando las m~dld~n de politic~ económica má6 importantes. 

Asimismo, dentro de la problemática generada por el endeudamien­

to eMterno, se consideraron no sólo sus vínculos con la acumula­

ción da capital, sino también los aspectos más importantes del 

sistema financlaro nacional e internacional oue la determinan, -

tomando en cuenta qua el desenvolvimiento económico del país se 

inserta en un proceeo más amplio de reestructuración capitalista 

a. nivel mundial. 

Ademáu, como apoyo al anAlints económico y financiero, se -

utiliza un modelo de agruPaciones estadisticas que permite deter­

minar las di~erentes ~uentea de ~inanciamiento a la acumulación, 

así como su participai.ción en el crecimiento económico a lo largo 
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del periodo 1950-1988. 11.I Dicho modelo ubica dos fuenteu princ!-

pales da fin~nciamlento a la acumulaclónr unA de origen interno, 

compuesta por los recursos proveni~ntes dG la producción interna 

de maquinaria y equipo (CRANI) y por lAu lmportacíonos da bienes 

de capital que posibilita un ~aldo comercial favorable (CRANE>• 

y otra do origen externo, eMplicada por las lmportacionen d~ ble-

ne9 de caplt~l quo •~ financian con rGcursos provenlentea d~l en-

deudamionto externo y do lnversionGa e~tranJ~r~c dircctec 

<CRAX>. Con lo ~nt&rior, el análisis de la cap~cid~d reGl d& -

acumulación efectiva CCRAE> sa facilita y e9 posible mostrar la 

relación eKistente entre la dlnAmica económica y el endaudamlen-

to eKterno. 

La lnvvstiQac1ón se e•tructura en cuatro cap{tulo9, el pr1ma-

ro de lo• cualee BB deatina a prasmntar la conc~ptualización ge-

neral Bobre los principalas cuerpos teórico9 que abordan el pro-

blema do la crisis y del endeudamiento externo, como parte de un 

momento de cambio hac1a una nueva modalidQd da acumulación. A -

partir de lo anterior retomamon una linea teórica totalizante co-

mo lo es la marxtstA, para asumir el an4lisis desde una perspec-

tiva global a hietórica que diera cuenta d~ lou principales ras-

gos y transformaciones del simtema económico nacional. 

En esta eentido, la utilización da la categoría 11 patrón de -

acumulación 11 nos permitió ubicar la probl•mAtlca general del fi-

nanciamiento a la acumulación y dentro de ella, la relevancia -

d~l endeudamiento axterno an al contexto mas amplio de la rees-

tructuraclón del sistema capltalleta. La utilización d• la cat~ 

111 Ver el AneHo Metodológico "Acumulación de capit~l en México 
según sus fuentes da financiamiento, 1950-1988 11

, al final -
de este trabajo. 
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goria patrón de acumulación como herramienta teórico metodológi­

ca, entendida como una forma especifica de funcionamiento del ca­

pitalismo, hizo potSible vincular un problema financiero que se 

creía coyuntural con el desarrollo estructural de la economía -

del país. 

Para terminar este primer CPpítulo. so dolim1tan > 

clos, alcances y objetivos de nucntro análisis, finalizando con 

la exposici6n del papel del crédito en la reproducc16r1 de1 capi­

tal. 

En el segundo Cdpitul~ ge abGrda la evoluci6n ecor16mica de -

México durante el periodo 19lt0-1CJ81. Aquí se identifican las eta­

pa& del auge y t!igotamiento del patn)n de acumulac:té·n por sustltu­

cidn de importaciones, a5i como el desarrollo del período de cri­

Bi!5 y transición hacia un nuevo patr6n de acumulilción, a partir 

de los años 9otenta. El análisis de las fuente~ da financiamien­

to estA presente • lo largo del capitulo para relacionar las -­

principales trAnsformaciones económicas y financieras, y poder -

precisAr lo• orígenes del problema del endeudamiento externo co­

mo tal. 

En el capitulo tercero se pre~enta el contexto económico y -

financter~ internacional de 1982, año en que s~ vislumbra la po-

91bi l1dad de una crigis financiera a nivel mundial. Seguidamen­

te, se hace una exposición de la situación económica y financie­

ra de nuestro país en e5te año, lo cual sirve para presentar las 

principales hipótesis que manejamos sobre la reciente evolución 

del problema de la deuda externa y sobre su incidencia en la ins­

tauración del patrón de acumulación secundario-e><portador. Por -

último, en esta parta se presentan algunos de los rasgos básicos 
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que pensamou asumirá e~ta nueva modalidad de acumulación a media­

no y largo plazo, asi como el papel que le corresponderá en el -

futuro próximo Ql endeud~miento externo como fuente de financia­

miento a la acumulaci6n. 

Finalmente, el obJetivo central del capitulo cuarto eg cono­

cer loa avance!S logrado• pAra la instauración del nuevo patrón -

de acumulación duranto el pGríodo 1982-1~88, tratando do vincu­

lar la dinamica económica con el comportamiento del problema de 

la deuda externa, en el marco de un cambio da estrategia económi­

ca para •l peis. Así, en la primera parte se presentan los linea­

mientos de política económica que inspiran y moldean la nueva es­

trategi4 n•cional, para m4a adelante abordar el proceso de rene­

gociación de la dauda y exponer, en tercer término, la evolución 

real de la economía en sus Aspecto~ más importantes. 

Con respecto & lo anterior, cabe aclarar que aunque el titu­

lo de esta inveBt1gac1ón se~ala al periodo 1982-1987 como el pe­

ríodo central del análisi•, debido a lo cambiante del fenómeno -

en estudio ee hizo nece~ario llevar el anAlisi9 hasta el aAo de 

1988 e incluir, en un Apéndice, el desarrollo y los principales 

resultados de la mas reciente renegociaciOn dal débito externo 

mexicano de 1989. 

Por últi1no, en este capitulo, se hace una evaluación del com­

portamiento económico y financiero del periodo, con el propósito 

de observar los resultados en función de la ~ormación de las pre­

misa9 del nuevo patrOn de acumulación secundario-exportador, así 

como los problemas de orden interno y e~terno que éste patrón de 

cumulación tendrá que resolver par~ consolidarse en el largo -

plazo, entre los que se encuentra el problema del endeudamiento 

- 27 -



e>< terno. 

Finalmente, queremos expresar a travé~ de estas lineas nues­

tro sincero reconocimiento a loa profenoreu qun han contribuido 

a nuestra formaciOn académica, en ~h}.rt;icul¿i1· u Jc•rge lsa.ac por­

que supo sembrar en nosotros un espi.ritu crítico y nos oriento 

en la búsqueda de un enfoque illtcrnatlvo en el campo do la econo-

mía. 

As imi~mo, agr,1d~ccm0t? muy e5~H?c i.:~ l 1;iGHtr-' <" Jc=5úo Ceniceros y 

a Delia Patricia Monlero, que cor~ su~ valin~~9 comc11tarios y -

orienta~loneo metodol6gican hlc1~ron posibl~ concretar el proyec­

to de eEta investigación. 

A I!!.rael Nú.ñez de igual manera agradecemos su9 comentarios, 

6U tiempo y sobre todo su a.mistad. 

Tambió11 queremos reconocer la cooperaci6n de lo~ sinodales. 

que tuvieron la paciencia d~ leer e9te trabajo y cun cuyog comen­

t~rios fue po9ible mejorarlo. 

Sin embargo, los errores u omisiones que el lector pueda. en­

contrar son responsabilldad absoluta de los autores. 

Sólo resta decir qua este documento, aunque modesto por los 

resultados que ofrece, conmtituye un serio enfuerzo de nuestra -

parte por contribuir a la comprensiOn de los acontecimientos ac­

tuales y, que no obstante lo largo del proceso de su realización 

y los múltiples obstáculos que hemos tenido que sortear, signifi­

ca una gran eMperiencia que nos ha enriquecido no sólo a nivel -

intelectual sino también p&rsonal. 
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CAPITULO I. PATRON DE ACUMULACION Y ENDEUDAMIENTO EXTERNO. 

CONCEPCION TEORICA BENER~L. 

Vivimos a~os de profunda5 transformaciones nn lA sociedad y 

economía mundial. Son tiempos de criaig y reestructuración capi-

talista, an los cuales se perfilan nuevas rel~ciones políticas, 

comcrcl&lem y ~innncioran antro nacionas. 

La preamncia d~ una crisiu prolonQada ea reconocida a través 

de diferentes argumenten y plantsa l& nmcasldad do encontrar ma-

cantamos do solución p~ra acceder a la esporada modernización 

capitalista. 

Sin embargo, los cr·iteriou y opiniones acarea de la eHplica-

ción de eus caus«a, así como de las medidas para su manejo y las 

posibles alternativas da solución son divergente~ y en oca51ones 

opuesta•. No digamos Y• de lo que la~ diferentes naciones y los 

sectores económico• y sociales al interior de cada una de ellas 

puede esperar del procoso de modernización. 

Estos cambio9 imprimen obliQadamente un replanteamiento de -

lam idmaa y conceptea manejados, puesto que los fenómeno9 en es-

tudio evolucionan por nuevos causes. 

Parmciera que actualmente nos encontramos ante una crisis de 

las idaae puesto que ~stas no se correnponden con dichas trans-

formaciones, en el sentido d& qua la teoría económica y la polí-

tica predominanta a ntvwl internacional han regrouado a los po9-

tulado• de las teorlan del siglo paaado, dando lA imagen de un 

fuerte retroceso hiBtórico y con ello un~ marcada incapacidad de 

explicar los hechos actu4les. 11 

11 El ejemplo más representativo lo constituye la escuela mone­
tarlsta de Cambridge y la e~cuela de Chicago, las cuales co-
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Por su parte, otíos cuerpo$ teóricos 58 h€n mostrado incapa-

ceg de ofrecer ha!Zita el momento rcmpuestas adccu,".\r\.1s para la com·-

prensión de esta situación y de su futura. evolución, configuran--

do una especie de vacío teórico. g¡ 

Sin embargo, dent1·0 de egto cabe se~al~r que la impor!~·.r1a 

y el papel que un cuerpo do idcr.a juagc en el E'BC:E·n~r i :6rico 

e laso. 

Por el cor1trario, los determinantes derivndos del estado de 

contenido teói- i co del pr-oyect.'-' 1 · - r 1 n6mi r: o-pri l í t leo impul sacio por 

la clase o fracción da clase dom1n~rit~ en un momento dado, el -

cual a eu vez eo planmará er1 determ1nadffs orientaciones de poli-

Este capítulo tiene como objetivo exponer, desde el plano -

te6rico, la conceptualización del momento actual de crisis y -k 

trans1ción h•cia una nueva modalidad de acumulación capitalista, 

de11ta.cando el papel qua en dicho prcice!tt' lUeqn Pl problema de la 

deuda e~terna. 

Iniciamos con una presentación muy sintética de los pr1ncipa-

lee paradigma• tedrico9 que han predominado er1 la discusión so-

mulgan con una doctrina de coita naoliberal y actualmente se 
constituyen en el soport~ teórico de la política económica -
internacionalª 

e_¡ Desde la política keynesiana hasta el marxismo, los más di­
versos cuerpos teórico~ no ofrecen una explicación satisfac­
toria del momento actual de crisis. 

;11 En la actualidud, el ejemplo mái; impc•rtante ea el enfoque mo­
netarista, cuyo respaldo social está dado por los intereses 
del capital monopólico trasnacionAl. sobre todo de los secto­
res financierc.is más poderosos, ya qLte impulsa abiertamente -
un tipo de crecimiento a todas luces favorable a estos secto­
reB capitalistas. 
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bre los factores y determinante9 del crecimiento económico y, so-

bre todo, en la explicación de la crisis actual de la reproduc-

ción capitali9ta. 

En especial, por ~u importancia, se aborda el keyne3ianismo 

y l• escuela neocláeic• en su derívaciOn monetarista, tratando -

de se~alar suu principales BLipuastos teóricos, aei como su rele-

vancia para explicar la evolución econOmica reciente. 

Asimismo, a partir de lo antmrior retomamoo algunog concep-

tos y categorías d~ la teoría mQrxista, con el propóeito de res-

paldar una vi•i6n alternativa, que en nuagtro juicio ayuda a com-

prender globalm~nte la etapa actual de crisis y tran•iciOn. ~/ 

En ••to, ubordamo~ la exposición de un concepto central en 

nuestro trabajo1 el de Patrón de Acumulación da Capital, como -

una forma de caracterizar las modalidades quo hi~tóricamente asu-

men los procesos de valorización y acumulación de capital. ~/ 

Necesariamente, aqui Ba delimitara cuales eerén las relacio-

nes y espacio5 que dentro de eeta conceptualización global reto--

n ...... 1_·11.os para nue•tro anAl isis. 

Finalmente, concluiremo9 con una exposición del papel del -

crédito externo como form~ ds ~inanciamiento a la acumulación de 

capital. Se introducirá la conceptualización teórica del papel -

del crédito en la reprodu~ción del capital, de~tacdncio las parti 

~¡ Los teMtow que retomamo9 para estos efectos son bAsicamente 
''El Capital'' de Carlos Marx, Tomog I y 11., y diferentes en­
sayos y publicaciones de José Valenzuela Feijóo. Por supues­
to, un importante acervo de información de diversos exponen­
tes de esta corriente teórica respalda a~ümismo la exposi--­
ción de este apartado. 

~! Aquí, la conceptualización de lo que es un patrón de acumu-­
lación es retomad.a de .José Valenzuela "lOué es un patrón de 
acumulaci6n? 11 <mimeol, 1981. 
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cularidadea del crédito eHtcrno. 

t. Ksyneai~nismo y monatnri~rao ~ntm la crle1$ actual. 

Anta la aguda criEi~ por la que atraviesa la reprodt1cci6n -

capitalista a nivel mundial, se ha puesto en evidencia la caren­

cia de un cuerpo teórico que saa relevante para contcst~r las 

preguntan qua se plantean como retiultado de enti! oituilciOn. 

Actualmcmt~, no existe un paradigmc. ta~rico que domine el -­

conjunto de inter·pre\;¿:¡cionc-.; que so e-laboran sobre el deourrol lo 

capitalist~ y la crisis, y que son cap~z de ofrecer alternativas 

reales para su superación. 

Por una p~rte, los crecientes problema.2 de inflación prolon­

gada y estancamiento de la producción, creciente desempleo, dese­

quilibrios de las finanzas públicas y la ineficacia de las poli-­

ticag fiscales y monetarias para aumentar la producción y el em-­

pleo, han mostrado la debilida.d ds las recomendaciones de la teo­

ría keynesiana y neokeyneaiana para reutablecer niveles próximos 

al equilibrio económico. A diferencia de la época de auge de pos­

guerra, ahora los incentivoa fiscales y los incrementos del gas-­

to no tienen los efectog esper'ldoe en la producr:i~n y ello no -­

basta para reactivar el proceso de acumul8ción de capital. 

A9imismo, los postulados basados en la teoría neoclásica mar­

ginal ista, que sostienen que los ~actores productivos <trabajo y 

capital> son retribuidos da acuerdo a su productividad marginal, 

en base a la libre movilidad de precios y salarios, tampoco ofre­

cen elementos pare la comprensión de los fenómenos actuales, -

pues bajo ~sa óptica no se pueden eMplicar problemas como la dis­

tribución regresiva del ingreso, la concentración y centrali~a­

ción de capital y el estancamiento productivo a largo plazo, co~ 
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bin~do con alton indices inflacionarios. 

En este contexto, ain embargo, no debe dejar de so~alarse -

que exintan otros plantoamiantos -como es el caso de los dasürro-

llados por la corriento marxista- los cu~len, a pesar da que tam-

poco han ofrecido reepueatae adecuadag a los problemas actuales, 

al menos pueden preaontar un~ visión totalizadora del denarrollo 

capitali~ta contemporáneo, y potenc!alm~nte pueden contribuir a 

J"'l!alizar invatat1Qai.c1onnn taórico-prActicas, qu(? pcrmitün propo-

ner solucionas viables para la superación de la crisis. g; 

Por el momento y derivado del ''vacío teórico~ asociado a -

esta etapa de reestructuración capitaliuta, ea como ha cobrado -

importancia la política de corte neolib&ral, pues a pesar de su 

pobraz& teórica si ha tenido presencia en el plano político para 

1mpulear el tipo de de...,rrollo capitallmta a favor del ~ran capl-

tal monopólico. 

A continuac16n presentaremos brevemente las principales ca-

racteristicas tanto de la teor!a kayne~iana como del pensamiento 

neoclásico -en especial en BU derivación monetarista-, ~ efRctos 

ds observar su congistancia interna y su capacidad o relevancia 

para re~ponder a las ya mencionadas preQuntaa quo plantea la cri-

sis. 

Cabe aclarar que para al caso ds lan economía• de AméricA La-

tina se desarrolló de forma importante una escuela de pensamien-

to llamada astructurallata, aaociada a la CEPAL, la cual planteó 

de forma interesante nuevos enfoques para c&racterizar el desa-

~/. Loe reciente9 trabajos de Michel Aglietta, Boyer, Lipietz, 
Jaime Aboites, Joeé Valenzu&la, Arturo Huerta, Héctor Gui­
llén y Pierre Salama entre otros, son algunos ejemplos de la 
creciente gama de investig4cionen que tratan de vislumbrar 
el rumbo que sigue la economía capitalista. 
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rrollo de nuestras economías y su relaciOn con los paises indus--

trlallzados. ZI 

Dntriás del proyecto de induslrializa.ción sustitutiva de im-

portacione• so presentan, entre otroo, 102 conceptos de la ley -

del daterioro de los términos de intercambio1 la conceplt!~'\liza-

ciOn d.& centro-pariferia• las consecuenc:ieiu ncgr1tivan pc.ra nuC?5-

tros p~!sca d~ l~ especializaci6n internocional del tr~b~JOJ la 

necagid&d d11 av.enz;1r en el proc::e<zo de industr iel i2ación para di-

ver9ificar la estructura productivar la necesidad de la interven-

ci6n del E~tadu en l~ ac::o·1umí<l para logr~r lag tran5formaciones 

de la entructura productiva y 1~1 t1··terminr1ción de la inf'lación -

por causas re•leti y no solamente mom~tarías. 

Sin ~mbargo, aunque la escuela cepalina mostró cierta autono-

mía en sus desarrollos teóricos, no deja de tener marcada influ-

encia de la teor!a k9ynosidna. AdemAs, ante la crisis del patrón 

sustitutivo de importaclonas, ea como se evidencian lo~ limites 

que l• impiden constituirse como paradigma teórico y, mAs aún, -

dado que el proyecto d& induotriali~ación que apoyaron privile-

gió lo• intereses d• la• burgue!lia~ naclonalet.:. tJe aquellos años, 

actualmente pareca fuera de contexto dado el fuerte impulso a la 

internacionelizaciOn del capital y con ello, el fortalecimiento 

del gran capital monopólico trasnacional que 9e observa hoy en -

dla. 

ZI Para un breve repaso de esta escuela de pensamiento son 
clásicos lqa textos de Osvaldo Sunkel y Pedro Paz, Juan F. 
Noyola, Raul Prebisch, Fernando Cardoso, Octavio Rodríguez, 
Aníbal Pinto y Celso Furtadoe 
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1,1. La TmoriA Keynmmiana. ª/ 
La teoria eco~ómica keynesiana surge con la Gran Depresión -

de 1930, es decir, cuando se evidencian 109 limites de la teoría 

neoclásica de fines del eiglo XIX y principios del XX ante los -

fenómenos del de~empleo ma~ivo y reducción marcada del producto 

en lo~ pai~cs capitali~tas. 

Para Scte corriente, el principal problema intrinscco dD las 

&conomia9 de mercado as el desequilibrio de pleno empleo. Su teo-

ria plantea como objeto de estudio el anAlisi~ de los mecanismos 

para alcanzar el pleno empleo en una nituación de corto plazo. 

Los principales gupue5to~ de teoría económica 9on los si-

guiente• 1 

Dado que l• formación de capital es función de las evaluacio-

nes empre~arialen da largo plazo, e~ decir de las eKpectati-

va~ da ganancias y ria~gos, la economía capitalista puede -

llegar a un nivel cercano al equilibrio de pleno empleo con 

ayuda de medidac de politica económica que motiven la inver-

sión y repercutan positivamente en la eficiencia marginal -

del c:apita!. 

En una economía de mercado, los precioe y salarioB re9ponden 

lantamente a lo~ eKcodentes de oferta o demanda. 

LA economía es vulnarable a pertodo9 prolongados de desem-

pleo involuntario. 

Aún cuando los salarios monetarios y los precios fueran lo$ 

re9ponsables de los excesos de demanda u oferta en el merca-

ª'·La eKposición de este apartado se basa en la revisión de los 
libros; ''Teoria General de la Ocupaci6n, el Interés y el Di­
nero'1 de John M. KeynesJ 1'Teoria Macroecon6mica' 1 de Gardner 
Ackley¡ y ''la Contrarevolucicin Monetarista. Teoria, política 
econ6mica e ideol6gia del neoloberalisrno'' de Re11é Villarreal 
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do, su flexibilidad no estcbllizaria neceEeriamenta a las -

economías monetarias, suJetQn a choquen de demanda o d~ ofer­

ta. 

E3 más fácil estabilizar las variables económicas reales mo­

viendo la demanda agregada en relación a un patrón dado de -

dinero, salario y t&~an de interés, quo modificar los sala­

riom y precioo en relüclón a una do-manda. monotc.r·ia dada. 

El mac:anlsmo de prccloG1 do mercci:do no a.Ju!itll automtticamcntc 

ni de manera continuc los desequilibrlo3 que surgen por desa­

justes entre demand8 y oferta. El sistema de precios de li­

bre mercado no es nt perfecto ni e~iciante. 

La formación de ahorro no gar8ntlza la inversión. Los planes 

de inversión dependen ademas de dos factores: de las eKpecta­

tlvas respecto a la tasa de beneficios y de una tasa de inte­

rés baja <el costo del dinero) que facilite la inversión. 

No existe dicotomía entre el sector monetario y el real, -

puesto que el dinero y las instituciones financieras son im­

portantes para el funcionamiento de la economía real, 

En suma, la teoría keynesiana pone al descubierto que el ca­

pitalismo de libre mercado no garantiza el equilibrio de pleno 

empleo. Puedan aparecer desequilibrios por fallas o desajuste~ -

en cualesquier• de los tres mercadosa en el de bienes y servi­

cios, donde el ahorro no gobierna a la inversión, ni la oferta -

crea su propia demandas en el merca.do monetario, donde el aumen·­

to da la oferta monetaria puede no reducir la tasa de interés -

<cuando eMiste la trampa de liquideZ)J y, en el mercado de traba­

jo, donde eMisten limit&B para que lom trabajadores acepten re­

ducciones en sus sal~rios nominales. 
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Para esta corrienta teórica, la variable fundamental que ex­

plica la crisis del capitali~mo tiena quo ver con las expectati­

vas y el riesgo asociado~ a toda inversiOn, en un mundo donde -

existe incertidumbre e ignorancia del futuro. 

La crisis se explica por un colapso repentino de la eficien­

cia marginal del capital, donde no baeta ninguna reducción da la 

tasa da interés para raatablecRr el equilibrio. 

Por lo anterior, las recomGnd~ciones de politica econOmica -

aon clara$. El EBtado debe intervenir an la economia da m~rcado, 

con el fin da disminuir el desempleo involuntario y oumentar la 

producción. 

El elemento clave da intervención -on al corto plazo- con~is­

ta en la administración da la demanda sfectiva por parta del E•­

tado, a travée da cualesquiera de laB dos víae1 la fi•cal y la -

monetaria. 

Por medio de la política fiscal el E•tado pu~dm reducir los 

impuemtoB al ingreeo personal, to qua a ~u vez e9timula el consu­

mo, que es un componente importante de la demanda efectiva. 

El otro camino, más directo, es que el propio Estado aumente 

su gasto. El aumentar d& la demand~ efectiva a través dal aumen­

to del gasto público, es un efecto multiplicador del inQroso y -

repercute en la reactivación del procaBo productivo. 

Por último, se seRala que la política monetaria también pue­

da 5er eficaz para aumentar la demanda efectiva, el empleo y la 

producción. Si el gobierno aumenta la ~antidad de dinero en -

circulación, ne reduce 'la tABA de interés y e•to a su vaz aeti­

mula la inversión del eector privado. 

La política monetaria es un inBtrumento para manejar el ci-
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clo económico en el corto plazo, pero el sólo control monetario 

as inmuficiente para garantizar la inversión productiva en el -

largo plazo, y por tanto el crecimiento sostenido. 

H•sta aqui podemon delimitar esta breve exposición de los su­

pueatoa y recomendaciones más importantes de la teoríc"\ kcynesia-

""'· 
Por otra parte, oc preciso apuntar quu· no obs<ti\ntu lü rele­

vanciA que tuvo el kcyneUiít:miBmo como parildigrr:-~ teórico dominan­

te en el auge de po9guGrra, l~ crisie capil~lista ma1·ca actual­

mente la francD derrota de sus principaleG recomendaciones de po-

1 ítica económic~. 

Lo• llmit~9 que encuentrt!l la teorJa kF.•ynesiana en la actual 

crieiB su evidencian porque la politica de ''administraci6n de la 

demanda" fue claramente inefectiva ps.r-u e'Stimular la prorJucción 

en loa aílos s&tenta. 

Adicionalment~, otro ~actor por el cual se le rechaza eg que 

renul tó ser in:flacionaria, dando lugar a un nuevo fenómeno econó­

mico, el del •utancam1ento con inflación. 

Ahora, las polit;icas de ga.ato, monctnria y fiscal de orienta­

ción k9yn~9ian• no sirven para reactivar la producción y el em­

pleo, y no pueden ewplicar el repunte de los índices inflaciona­

rios. 

Los aAo• recientes han demostrado que ni los incentivos fi~­

cales ni la política monetaria, ni aún la disponibilidad efecti­

va de flujos de financiamiento (en algunos caso~>, contribuyen -

en este momento a dinamizar la inversión productiva. 

Asi, ante la incapacidad de explicar estos fenómenos, la teo­

ria y política keynesianQ enfrenta hoy un fuerte debilitamiento 

- 38 -



dentro del debate te6rico sobre el desarrollo capitalista. 

1.e. Teorla n~ocl&~ica y mu dorivación moneter1st~. ~/ 

La crisis de los años setenta y ochenta, asl como la inexis-

tencia de un paradigma teórico que domina la discusi6n sobre las 

transformaciones recienteu, ha determinado la emergencia de los 

pomtuladoa de la teoría neoclágica en su derivaciOn monetürista, 

cuyo11 plnnt&emianton entAn en franca. contrapo~ición a la teoría 

kcyne!iiana. 

El respaldo te6rico de la actual política monetarista encuen-

tra eu origen en lov po&tulQdos de la doctrina clásica de los si-

glos XVIII y XIX, la cual supone un estado capitalista de libre 

mercado y da equilibrio económico natural. E$to responde al su-

puesto du la exi~tcncia de relaciones de competencia perfecta y 

de ocupación plena, donde el mercado e5 el mecanismo regulador -

del proceso económico, a travéa del sistema de precios. 

Asi, cuando la economia mundial observa ya dos décadas de -

crisis, cuando non encontramos en plena lucha monop6lica trasna-

ca .... d, cuando !\l!P' implantan fuerte!!! polí.ticau proteccionistas y 

el comercio internacional e•tá contraído, el monetarismo regresa 

a los postulado~ de la teoría clásica y pugna por una politica 

da corte neoliberal. 

El monet&riemo Be ba•a en los 9upue9tos da 11Dre marcado, de 

libre empre5A y de libertad de comerc:1o 1nte1·n""cional. Desde -

e5ta perspectiva el sistema de producción capitalista, en base 

al comportamiento individualista de los agentes productivos, no 

il. Lo expo~ici6n dP. este apartado se basa en una breve revisión 
de 105 textos: "De la Crisis Financiera a la Austeridad 
Hayeki.ana en México" de Héctor Guillén; "lSi no es 
Monetarismo entonces CJué? de Mynsk1; y "La Contrarevolución 
Monetarista'' de René Villarreal. 
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ofrece problc:-ma~ dado qut? E!xinte oc:upaclcSn plenll de los factoreg 

y por tanto la oferta crr.:oa mi pn.."'lpia damdnd:n, demostrando la. pre­

!iencia dti- un equilibrio natural. dondf.1 los po9iblen de!:;cquili­

brios 5on tran~itorios y ge eollJCionan a t1·avéa d~l libre juego 

de las fuer:~t del mercado. 

Ootrc1;s; d~ t?ato oo encuE:>ntra el supucr;to de que lo9 factores 

de la producción son retribuido!i de ac:uorcl;:') <1 o;u produc.tividad -

marglni!l, po·r lo quo el sir~tc~-.~;: de precin.: (1 .... •.ci.onelizadorccl ga­

rantiza la adQcuada dintri~uci6n de los recurAo~ en lo cconomla. 

Para el monetar i smo, lc1':3c prvb le11h~'!;. ac:tu.~ l f::!t"• d1:1 i v,;>¡n fundamen·­

talmE.:tnta del excE:<sivr1 crecimiento dHl E"$tado y su intervención -

en la economia. a través de l~G pol!tica~ fisc~l y monetaria. 

Para cst~ escuela, la inflaci6n ~s producto del cié~icit fi5-

c:al que, a su vez, et\ producto de una polit~ca monetü.ría e.Je "di­

nero fáci.1 11 para f"i.nanci.:trlo1 la lnfl .. :i.clón PS s>n tvdv luonr y en 

todo mom~nto un fenómt:.>no monetario, ya que en el larc10 pla.zc el 

nivel de precios mantimne una rel,,ción proporcional fija con la 

c:antídad de dinero, por lo que la demanda de dinero e!i una fun­

ción estable, ee decir que no afecta las variables reales en et 

largo plazo. 

Lo!li monetaristae argumentan que existe una rel-ación funcio­

nal estable entre la demandQ de saldo~ monetar·io~ reales y un -

número limitado do variables .. La velocidad ing1-eso del dinero es 

lo suficientemente estable como para permitir predec:ir de unu ma-­

nera saitisfactoria la relación entre los ca.mb1o"S de 1(1. ofer-ta mw· 

netaria y 109 cambios en el ingreso nominalª 

La tesis fundamental de la teoría monetarista es que todo in­

cr-emento en la tasa de crecimiento de la oferta moncta1·ia, se mª'-
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·nifie9ta en un aumento de la ta5a de 1nflac1ón, y no en un aumen­

to de la tas& du crecimiento real del producto. 

En resumen, lo~ monatarimtan aceptan qua en el corto plazo -

el gobierno puede reducir el deaempleo a costa de una m~yor in­

flación, ampero en el largo plazo nOlo conseguirA provocar una -

mayor inflación, sin aumentar al empleo. So~tienen quo el Banco 

Central debo aum~nt~r la oferta monetaria a una taaa constante e 

1gual a 1& dol PND real potencial, mA~ una tasa de infl~ciOn que 

ee eutablezc• como mot8. Ello pErmitirA un crecimiQnto soetcnido 

del producto real con estabilidad da prmcio9J el rento del ajus­

te lo reali~aria el sistema de libre mercado. 

Asimiemo, ol estancamiento y la baja en la productividad me 

deben a lan elevadaa tasas impogitiva5 QLI~ frenan la innovación 

tecnoló~ica de la~ empresas y la productivldad del trabajo, pueg­

to que sa supona qua el sistema opera de manera natural con una 

tasa constante de cracim1onto dal producto real, asi como una ta­

sa natural dal empleo. 

Por lo tanto, el monetarimmo determina una concepc10n con-

gruente de política económicaa 

La expansión del crédito y el activiumo aconómico del Estado 

no t.'On efactivoB para eum&nt•w 101 produce \&n y el empleo. 

La ineficacia de las politicaa ~isc&l y monetaria para in~re­

mentar la producciOn. 

El principal problema d&l elat&ma capltalista en la Infla­

ción, la cual es provocada por el exce•o en la cantidad de -

dinero, producto del creciente gasto públlco. 

El Estado es inaflciente y por lo tanto eo ra~omienda limi­

tar lou gastos gubernamentales, puesto que el libra mercado 
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!lirve para la óptima asignación da los rP.c:urso!::. 

Se deben elimln~r lo~ controles sobre precios y salarios, -

siendo éste argumento extensivo a. lu esfc:ra intr.rnacionill, 

proclam4ndoee el libre comercio-

No deja de reoultar intere~ante analizer lo caracleristico -

de 14 sltuac16n ectufll, puente qua er1 teor·i~ el neolit• l \smo -

recomlendE!. la libertad de marcado y conH:.:rcio, y en 1:1 ¡o1-t.c.:tica -

instrumente fu~rto~ política~ protcccionist~c y c01ltraccionis-

tas, impul!!-ando ,15\mi,;111{~ f.'l crecimiento prefert'11_1al rlf.:> los sec-

tores monop6ltco~ a tr~vós del control que Ostos t1en~n sobre la 

dut~rminnc16n d~ lo$ precios de 111t~rcan1bio. Su e:cpretl16n más 

clara está en laE orientaciones ¡1~ politica ocon~mici\ da las 

principaleg potcnciaG capit~listas (ha~te s0~~lar lo~ ca5os de -

Eistados Unldo• y au "economí.a de oferta", y el de Gran Bn:t.uña -

con &l tatchar1smo>, a.si como en lc:.s. acuerdo'::.: ·:1+1lti1.._1terales de 

comercio, deaarrollo tecnológico y asistencia f111,.,nc.ip,ra. !Q/ 

PAra el cano de las econom.i~s dt> América Lat1na lamentable-

mente e•to repl!rcute en la tran¡;fen:?ncia de d1cilDS postulados de 

política económica, lou cuales están más aleJado~ de la realidad 

de la región. 

E9tos, parten d~ identificar caracturit1~as de desarrollo y 

crecimiento que la mayoría de las veceg están solamente al n1vel 

de la m&nifeBtnción da los fenómenos. Ei5 el caso de las pol.iti-

cas dictada• por el Fondo Monetario Internacional, las cuales se 

asocian al enfoque monetarista de baldnza de pagos y suponen co 

1QI El GATT, la creación del Mercddo Común Eurcipeeo y los a.cuer­
dos del Grupo de los Siete son, entre otros, ejemplos de -
los estrechos lazos en las relaciones econ6micas y financie­
ras, pero también muestran la fuerte lucha competitiva en­
tre paises y grupos capitalistas a r1i·1el mundial. 
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mo característica de nuestron paises un~ in5uficiencia de ahorro 

interno que repercute en de~equilibrios financieros con el eKte-

rior. ll/ 

Dentro del en~oque monetarista, el endeudamiento externo obe-

dece a la falta dm ahorro interno de los paises subdcsnrrolla-

dos. 

La insuficiencia da ahorro ?eriva do loo baJoa nivela~ de -

productividad e ingreso, lo cual a su vez impide elevar égtos me-

diante una taaa adecuada da formación de capital. A partir de di-

cha teftis 9& Ju5tifica la nece~idad de impulsar el ingreso de in-

versionaz oxtranjeras directAs y de créditos e~ternos, como una 

forma de contrarrestar lil "eaca.sez de capital'1
• 

Además, estm argumRnto ha Jugado un papel de~tacado en la -

concepción del programa de a)uste implantado por la mayor!a de -

los gobierno• en América Latina. Por ejemplo, dentro de dichos -

programa• el manejo da lam tasas de interé!I y dtf camblo, se sus-

tent8 en la idea de que el establecimiento dm tasas de interés 

po~c,ltiYas (euperioreg a la tasa de inflación interna> y la fija-

ción de tasas de cambio realigtas (que alienten las exportacio-

nP.~ y eviten la fuga de capitales> mon l• clave para elevar el -

ahorro interno. 

Sin embargo, como contraposición a esta visión monetari~ta, 

afortunadamente ti& ha deaarrollado por diversos autores una'cri-

tica latinoamericana que desmiente esta hipOtesis. 151 

.ll/ Basta reposar los acuerdos que se muscriben con el FMI para 
la obtencidn de créditos para los paises en de5arrollo, los 
cuales en la mayoría de los casos están condicionados a la 
implantación de politicag de ajuste. 

j,gl Véase el traba.jo de Arturo Guillén Romo "La Renegociación 
de la Deuda Externa Mexicana (1977-1987)", en Problemas del 
Desarrollo No. 68, Revista de Economía Latinoamericana, 
UNAM, enero - marzo de 1q97~ pn~ 17 - 57. 
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El excedente económico generado por nu~ntros paineo no en ln­

suf ic ienta. Si bien e~ cierto qu~ loa nivele~ medios de producti-

vidad no son 15emejantor; a los do los país¡:;m dO!iar1olLsdot!i, el ex­

cedente producido es alto y si no ge transforma en inver~ión pro­

ductiva se debte a que urw pilrte importa.rita d& esa fondo de ac.umu­

lación ue utiliza en form~ improductiv~ ó an traslada al exte­

rior~ por l¿ vi~ dul intorcamb~o com~rcicl d&zf~vorablc, la de­

pendenci.i. econóli)icn der-ivnda da la dr:-~.::irticulcc:iOn 1ndustrial, -

los pagos po-r invcrsir.'.·rt eutrvrdera y loo pago!:I por' E'l gervicío -

de la deuda. 

Ast, pu~!l, al endeudamiento F.!:<tcrno de nuestro¡¡ pa{'!Ses no -

obedece a la falta do ahorro interno, sino a la nece~ida.d de fi­

nanciamiento qu.:.- permita impultH1r la raproducció.O de capital, -

sorteando lou obHtáculora y ba.r'reran que ern:uentra el proceso de 

acumulac:íón, a. partir cta finales de los ilflOSi '3~~~ent<l~ 

Por otra parte, desde un plano tnáG general, e1dsten diversos 

puntoss de cuestionnmiento da lOG principales postula.dos de la -

teorí~ monetarista. 

La re~urrenci~ de las etap~~ c~clicaa de crisis y recesión. 

y sobre todo su cada vez mayor durAcién, plantean ~uerte~ dud~~ 

sobre la. ei<istencia de un equi librlo ec;on6mi.co natural del sis­

tem~ capitaltsta. 

Asimismo, los supuo5tou da li.br~ empresa, ltbertad de merc~­

do y de libre comercio internac:iona.l ge ven seriamente cu~5tiona­

dos por el tipo d& desarrollo económico actual. En esto cabe se­

ñalar el creciente procaoo de cent1~atiz.ación de capitales, cuya 

expresión más directa es la formación de empresas y grupos mono­

pólicos índustriüles y financieros que controlan cada ve~ mayo-
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rem esferas de la economía, las finanzag y el comercio mundial. 

Lo anterior ciertamente no habla de una etapa de libre compa­

tenciA, sino de una feroz competencia monopólica tt·annacional, -

cuyo reflejo má9 claro e~ el marcado procemo do internacionaliza­

ción del capital y el fuerte proteccionimmo qur. ~e observa a ni­

vel de tan relacioneD comerciales. 

La pre~9ncia y fort~lacimiento dm grupoG monopólicos también 

de&mienta la libre movilid~d da precios y salariog, puuuto quo -

estoe grupo~ tienen el poder para determinar, con cierta facili­

dad, lom nivelas de precios de intercambio y lou incremontos sa­

lariales. 

Por su parte, el estancamiento productivo ~ largo plazo, los 

elevados niveles de des~mpleo y los bajos niveles de 1nversión y 

de productividad muestran lo cuestionuble que resulta el supueg­

to de pleno empleo de lo• factorau productivos. Además, se ha -

comprobado que el sintema de precios no garantiza la adecuada -

asignación de los recursoe y con ello, el equilibrio económico. 

De manera similar, el repunte de los indicee inflacionarioB 

cuestiona el supuesto da la retribuc1ón da los factores d• acuer­

do a su productividad marginal, pue9to que un resultado del fenó­

meno inflilcionarto ~g precisamente la distorsión del sistema de 

precios y la desigualdad en l• distribución del ingreso, en con­

tra da amplios sectores de trabajadoreo asalariados. 

Por último, en cuanto al rechazo a ultranza de la participa­

ción del Estado en la actividad económica, también es necesario 

comentar brevemente qua resulta excegivo culpar de todos loe pro­

blemas que 5e presentan actualmente a la intervención estatal. 

Si bien es cierto que d~be existir un limite a la participa-
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ción del Estado, de maneril que no se provoquen desequilibrios fi-

nancieros inmanejables, no es menos c1erto que la pre!Jencia del 

Estado es nacesaria, tanto para. apoyar el f'in;~nciamiEnto a la a-

cumulaci6n d& capital, como para crear cor1di=iones propicias pa-

ra la producción y el con~umo. 

Actu~lmonte, la derrota a nivel mundl~l dr. lo~ "E-. Em-

presarios 11
, así como do loe llam8don ''Etl~d0~1 Tot~ljtario~··, pa-

rece apoyar el proyecto modornlzador:- dti un t::otafio Admi.ni!:Jtrador-

8in embargo. c~tn::i rr~'f.:<•l t-?ir· r¡uv 1'1 actual crisis es resultado 

no Y.olamente del creciente ga!.tú p·'1bl ico y de la ineficiencia de 

la• empresas paraastatalen, nino fundnmcntalmentu de los obstá.cu-

Jos encontrado• por la acumul~c1ón de C8pit~l, donde el estanca-

miento de la productividad 69 constituye en el factor m~n impor-

tante. 

Por tanto, o• nece9ario evaluar de mejor manE•ra las repercu-

sionee que tondr4 el ad@lgazamiento del aparato estatal, sobre -

todo para nuustros paíges, cuyas caract~risticas de desarrollo -

son ya conocidas. 

e. Interpretae16n altern•tiv~ de la crisis. Ubic~ción de sun -

CAUS.t.W. 

Generalmente se expresa que los inicios de la cri9is actual 

se ramontan a principios de la década de los setenta, cuando a -

nivel tnternacional comienza a hac~rae patente el fin del auge -

1ª1 La marcada reducci6n del papel del Esta.deo en las economías 
desarrolladas, sobre todo en su f1lnción para procurar el -
bienestar social e incentivar la pr·c1ducción y el empleo, -
asi como los fuertes cambios qu8 se observan en los países 
del bloque sociali~ta en cuanto a la Admini~traci6n Central 
de la economia, apoyan esta afirmaci¿n. 
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de pDsguerra y 109 principales signos del deterioro económico -

empiezan a repercutir también en la esfera ~inanciera y moneta-

ria. El hacho más notable fue el abandono dal patrón dólar-oro, 

entrando la• moneda• a un sistema de flotación constant~. 

Desde nuestro punto de vi~ta la crisis comienzu a hacerne pa-

tente cuando ~ fine5 dQ loo sesanta es evidente quQ el proceso -

de acumul"ci¿n que dinamizó el degarrollo capitalista de po39ue-

rra ~e mue~tra incapa~ d~ sostener y elevar lov niveles de valo-

rizAción y acumulación de capital. 

Para 102 pr1ncip&las paíMUB capitalistan industrializados -

esto sa expreaa en lon limites que presentan l•u ~ormas de orga-

ni~ación d~ lon procesos de trab4Jo derivados del taylorismo y -

fordismo, como mecanimmos utiliz•dos para la eMtraccLón de exce-

dente. L't.I 

El resultado es una fiobreacumulación de capital, la cual se 

entiende como el momento en qu~ los incrementos del valor del ca-

plt~l no ~a correspondftn con lo~ de la ganancia obtenida, y con 

elh' la valorización tiende a estancarse. Oetráa de e9to se en-

cuentra el est4ncamiento de la productividad del trabajo. 

Sin embargo, no todo~ lo~ 9e~tores ~e ven golpeadom d~ igual 

manera. Lo• qr&ndes oligop~lio9 y lag unidades monopOlicas han --

afrontado la "itu.ac16n d lnclu~o ffe han fortalecido, obteniendo 

ganancias eMtraordinar1an a costa de la quiebra de loe grupos y 

t-?mpre'.345 crue tienen menor poder competitivo. 

Al respecto cabe señalar que el repunte de los índices infla-

cionarios resulta id6neo para que los monopolios aumenten supo-

der y su rentabilidad • 

.l,;tl Véase el texto de Michel ílglictta "Crisis y RegulaciOn del 
Capitalismo'', Siglo XXI, Mé:cico 1986. 
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Por t&nto, se pued~ adalanta.r que en términoo generales la -

superación de la crisis debo darse cuando la organización social 

del trabajo datermine modificacione~ tanto en los procesos de -

trabajo, como en la.o relaciones labore.!eg, en las formas de con-

sumo y en la distribuciOn del excedento <incluyendo los macanís-

mos de financiamiento a la acumulación>, que en conjunto repercu-

tan en incrementoQ sustantivot> de la productividad social dol -

trabajo, elevando la vülorización del capitnl. ~/ 

Por su p.!!.rte, para loe p~'1iso5 subdesarrol lado:i y en e9pecíal 

para los de Am~rica Latina, podemO!t ubicar con cierta aproxima-

clón lo~ inicios du la crisis t8mbién hacia finales de los sesen-

ta, siendo nu causa fundamental el agotamiento del patrón de acu-

mulaciOn dn capital caracterizado como de sustitución de importa-

c iones. 1.l1.I 

En nue!ltros pai.!les td.mbién se observan obstáculo$ a. la valo-

rizaciOn y Acumulación de capital, debido en parte a problemas --

dQ ineficiencia productiva <resultado da loa baJos niveles de -

productividad) pero también, en forma importante, encuentra eK-

plicaclón en las degproporcionalidades entre sectores producti-

v~s y en su resultado, la llamada 11 insuficiencia de la capacidad 

re•l de acumulación de la economía". 

Dicha insuficiencia de la capacidad de acumulación no debe 

~/ Así, ante la ausencia de o trae condiciones económicas y so­
ciopol 1 ticas, la superación de la crisis ~s entendida como 
el momento en que sa dinamiza la valorlzac:ión del capital, 
dentro del mismo marco del 9iatema capitalista. 

!_q/ No debe dejar de men!=ionar'!ie que no todoE. los pa:isen latinc.•­
americanos evolucionan por el miBmo sendero y al mismo tiem­
po. La identificaclOn del inicio da la crisis por el agota­
miento del patrón sustitutivo de importaciones a finales de 
loe sementa., corresponde sobre todo a la evolución de i .. ,s -
economías más representativas d~ la región1 Brasil, Argenti­
na, México y Chile. 
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entenderse -al estilo do loa mon~tariatas- como una insufician­

cia de ahorro interno de nuostrau economian. 

El fenómeno apuntado se refiere al hecho dm que la falta de 

integración productiva datermina que el procego de acumulación -

tenga que pamar necenoriamente por el exterior, sobre todo para 

satis~acer las necesidades de productoG intormodiou y de bienen 

d& capital qum no so producen internamento. J:Z/ 

El resultado en que el mKcedant~ osnerado intornamentn, una 

vez deducidaa las cuantionaa transfsrenci4B de racurgoo al exte­

rior, generalmente no es eu~1c1ento para financiar los crecien­

tes montos da importaciones qua demanda el proce~o de acumula­

cl6n. 

Ademas, otro de los factoras negativos que han influido en 

la actual crisin que vlve Amórlca Latina es el que se deriva dff 

las relaciones económicam, comarc1ale5 y financieras con el e~­

terior, entre cuyos pr1ncipale'S fe11ómonos deato.ca.n ol problema -

de la deuda externa, la desfavorable relació11 de precios da in­

tercambio y los manejos internacionales de la& tagas de interés 

y del tipo de cambio. 

Ef1 lo que sigue trataremo& dg retom~r alguno~ conceptos dtt -­

la teoria marxista, como una v1el6n alternativ~ Gobra la explica­

ción de los problemas qua errfrentamo6 y sobre las reparcuslones 

que las actualae medid4s de política económica tienen para el -

proceso da acumulación. 

Necesariamente aquí introduciremos el concepto de patrón de 

acumulación de capital y dentro da éste ubicaremos el papel de­

~empe~ado por el endeudamiento ~Nterno, para el establecimiento 

111 Ver Anexo Metodológico. 
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de las condiciones neccnaria~ para la instauracion de una nueva 

modalidad de acumulación. 

3. Quó •• entimndm por P&tr6n dm Acumul~ción d~ Cepita!. !.§./ 

A diferencia del monet&rismo, la conccpci6n marxista parte -

da identificar una rulaci&n cont1·adictoria en la práctica procluc-

t1va entre las cla~H!G 'lloc:iales. la cucl ~e: conMtituy,;; · 1;:·1 mo-

tor que tran~forme y dcu:arro lle a la soc ied~U • 

. A su vez, la evoluci6n de la contradtcción entre: soC:ifldad y 

naturaleza nos hab 14 dal de;i.arro l lo de laa fllE-r lCl'?. productivas y 

de 105 difercnt!.;i•; nivt~le\'.' 00 12 productívidr.d ~ocial del trabajo 

a 1 canzados. 

El proceso de d&!Hffrollo y ld. mdt;u.1 determinación entre las 

relacionl!t1 sociales de producción y la~1 futn·zas productivaa es -

lo qua tranmforma a la sociedad a través del tlempo. En bas~ a 

a~to e'!li como tu!• idant i fic<!n diferentes modo5 da produce ión 

<v.gr. el feudalitsmo, el capitalismo, el comunismo) caracteriza-

dos cada un~ de ellos por un determinado nivel de productividad 

Sin embargo, en cada modo de producción s~ identifican eta-

pas (v.gr. capitalismo de libre competencia, c:ap1tali~uno monopó-

11co) y dentro de cada una de é9tau, diferentes t·ases o modalida-

des de desarrollo, que ~e caracterizan por diferentes nivele9 de 

productividad. Dm tal forma que cada modo de producción opera -

1.§./ Las referencias bibliográficas de este apartado ~on loa si­
guientes e5critos de José Valenzuela Feijóo1 lQué es un pa­
trón de acumulación?¡ El desarrollo de las fuerzas produc­
tiva~, El nuevo patrón de acumulación y suu precondiciones: 
el caso chileno¡ Economía política de la transición capita­
lista en México¡ Sobre la economía politica y la investiga­
ción en América LatinaJ El CapitalismD Mexicano en los -­
Ochenta1 y, L.n. Reconversión y el Nuevo Patrón de Acumula­
ción. 
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con una productividad social del trabajo superior al anterior y 

dentro da cada uno de elloa habrá un rango en el cual se identi­

ficar•n diferente~ etapas o fa~es de desarrollo. 

En el viBt&ma capit~lista, aquí 99 aplica la categoría Pa­

trón de Acumulación ya que ésta defina una fa~e o modalidad de -

acumulación d~ capital hiutóricamente determinada. 

En términos generales, podcmon coneiderar a un patrón de acu­

mulación capitalista como una totalidad o unidad orgAnica <real) 

da diverso• aspectos y relaciones fundamentales es decir, de as­

pectos y relacioneg económicas, nociales, políticas e incluso -

culturales que son esenciales y/o pertinentes históricamente. 

Esto po•ibilita &ncontrar una e9tructur~ jerArquica e5pecífi­

ca y dentro de 69ta, podemos llegar a comprender o determinar la 

matriz esencial que guía su movimiento o dinámica. 

En lo que fiigue preaentamos las principaleB relacione5 o con­

ceptos que abarca la categoria patrón de acumulación, lo cual no 

implica que vayamos a realizar en nue9tra inve~tioación un análi­

sis Oe todo lo eHpuesto. Simplementa B& presenta una vimión glo­

bal par~ preciB•r l• amplitud de la categoría, y a partir de -

esto se ubicarA dende el plano tedrico el contenido de lo9 prin­

cipales objetivos e hipOtasis planteadas en el presente trabajo. 

Un p•trón de acumul.v.c-ión nos remite a un criterio de pe1-iodi­

zación histórica, relacionado con un modo de funcionamiento espe­

cifico del proceso de acumulación de capital en una formación -

económico-social dada. 

Lo anterior se manifiesta en un• modalidad determinada de es­

labonamiento de los momento9 de la producción, realización y acu­

mulación del eKcedente, y en una estructura agociada de relacio-

- 51 -



nes políticas e ideológicao. 

Desde nuestro punto dl!' vista, este ti 1Jo da anc1.llsi9 ayuda a 

comprender mejor la realidad, ya que ~o identifica al sietema ca-

pitalista como un sistem~ contradictorio y cambiante a través -

del tiempo. Por lo mi~mo, como una e5tructura a la cual le es in-

herente la crisis. 

Para pro'fundiza.r en l•J eHplicación del dnnurrollo capital is-· 

ta contemporA.nao es útil retomar do~ ca.tegoriau fundamenta.les e -

la do "capitalº como una relación !!Ocial dP. producción y como va-

lar capaz do increm~ntarse para generar mAs valorJ y la da 1'acu-

mulación de ca.pit.31" como la transf'ormación o reversión de la -

plusvalla en capital. 121 

E9tas dos categoríau nos remiten a un movimiento ciclico de 

capital-plusvalía-capital incrementado, lo que posibilita hablar 

del proceso de acumulación. Este proceso o dinámica de acumula-

ción de capital considerado como tal, comprende las fases de1 -

a) acumulación; b> producción y c) realización del excedente, es 

decir, de las 'formas especificas que estos tres momentos asumen 

y de la ~orma concreta de articulación entre ~llos. 

Loe aspectos m4s importantes que deben tomarse en considera-

ción para comprender la naturaleza de un patrón de acumulación, 

son los siguientes. 

El proceuo de producción capitalista pueda anal1~arse como -

proce9o de trabajo a la vez que como proceso de valorización del 

capital. Por lo tanto, además de ser producción de valores de -

uso y de valores de camb,io, e'!I producción de plu!3val ía 1 lo que -

nos lleva a considerar un tipo de interacción sociedad/natural~ 

12.I Carlos Marx, "El Capital 11
, Tomo I, FCE., México 1975, pág. 

488. 
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za qua expre5a el grado de desarrollo da lam fuerzas producti-

vae. 

En eeta gentido, para caracterizar un patrón de acumulación 

dado pueden analizarse los siguientes indicadores1 nivel y tipo 

de patrimonio productivo1 tecnolog!a y niveles de productividad 

del trabajo1 nivel y composlcl¿n del producto1 modalidades de la 

reproducción ampliada del capltal1 y, grado y tipo de coopera­

ción social del trabajo. 

AdemAs, para avanzar al empacio directamente productivo ~e -

deba observar que tlpo/tama~o da plantan productivas funcionan; 

con qué niveles de concentración y centralizaclOn de capital1 y 

los niveles de rentabilidAd del capital alcanzadoB. 

Awimismo, dentro de este proceso de análieis también ea tie­

ne qu• eupacificar da manera fundamental cual e• el destino sec­

torial da la acumulacldn, a manera de diferenciar el cracimiento 

entre ramas e idmntiflcando cuAleu de é•tae guían el proceso de 

acumulación. Esto con la finalidad de conocer la composición de 

la oferta global corre~pondiente. 

Sobre todo, es preciso determinar las funnte~ de financia­

miento a la acumulación, •&~alando su ori9en y características, 

a~i como •u participación relativa. 

E9 nace•ario relacionar los patrones da distribución del in-

9reso con el tipo de valorow da u~o que •• producen, a efectos -

de observar el tipo y nivel de demAnda interna, contemplando el 

papel da lo• gastos improductivos y de la demanda ewterna. 

En cuanto a loa aoenten qua ejercen la acumulación es funda­

mental re•altar la importancia que te corresponde al Estado como 

ente productivo y a laa diferentes fracciones del capital priva-
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do. 

Por último, también es necesario señalar quo el estudio do -

la• v•riablee re~erentee al de9arrollo social~ político e ideoló­

Qico es fundamental para comprender la dimensión gloUal de lo -

que abarca la categoria patrón de acumulación, en tanto que é~­

t•• pt.ieden imponer determinacione'B particularc9 al crec:i1n1•:nl;o -

•conómico. 

Se tendría que identificar la trntructurc1 cl~!Sl~t~ vigr?nte, -

•l bloque en el poder y sus sectores heQemónicos, ll~i como lo'!! -

tnec•nismoe do domin4ción con qut"? énte operaw 

P•ra concluir y unn vnz cxpr~~adas las diver~as instancias -

que comprenda un patrón de acumu 1 ar: ión, es necesario resa.l tar -

que lo• momento• carücterizadon como de euge, agotamiento y tran­

sicl&n hacia un nuevo patrdn se dcb~n anali~dr a la luz d~ las -

et•pas por las que pase el proceso de valorizución de capital. 

CuAndo hablamos del agotamiento de un patrOn de acumulación 

hacemo9 referencia • que se presentan trabas u ob9táculos a la -

•cumulación y valorizAción de capital. Esto conduce hacia el es­

tancamiento económico, d~fin1endo así un periodo de transición 

hacia un• nueva modalidad de acumulari6n¡ la cual deber~ po~ibi­

litar nuevos y crecientas nivele'! de v,1lorización de capital a. 

laroo plazo. 

La emergencia hacia un nuevo patrón de acumulación atiende a 

cambio9 de ''segundo orden". Em decir. el capitalismo sufre modi­

ficacione9 que no le afectan en sus rasgos esenciales (como lo -

son, por ejemplo, las relaciones de trabajo asalariado>. 

Las transformaciones ~e~aladas se refi~ren a cambios que, -

aunque importantes, no determinan la eliminación del si.stema ca-
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pit&li9ta. Algunos eJemplom serian• cambios en la orientación -

de la producción global, en 109 sectore9 y ramas que dinamicen -

la acumulación y su relación con el resto del mundo, a9i como -

la~ transformaciones correspondientes en el plano de la supereB­

tructura. 

Haata aqui limitamos la eKpoeición d& los principales aspec­

to~ y ralacioncg que deben coneid~rar~e dentro del análinis de -

un patrón de acumulación determinado, as{ como para la identifi­

caciOn de los momentoe de agotamiento y trAneiciOn entre diferen­

te• modalidadeQ de la acumulación de capital. 

Dicha eKpoaición g~ realizó con el propóui'to de respaldar -

los conceptee que retomaremos para eetructurar nue5tra inve~tiga­

ción, y eobra todo pera ubicar desde el plano teórico el conteni­

do de los principales obJetivo9 e hipóte~ie planteadaB. 

Sin embarqo, e~ precigo apuntar que no ~e pretende hacer el 

anAli•i• de todon y cada uno de los indicadores mencionados, lo 

c11;'.l.l eBcapa a nue•traa posib1lidade• de llevarlo a cabo. Lo que 

~e hace e~ un anAlisi• global del comportamiento económico del -

pais 1 utilizando como herramienta principal la categoría patr~n 

de acumulación, ya que con la periodización hiBtórica que su uso 

permite podemos entender las transformacione~ que actualmente 

9Ucaden en M6xico y la• po9ible~ vías por las cuales tran5itarA 

en el füturo. 

Además, del conjunto de indicadoras seleccionamoe uno que -

consideramos da suma importancia, el que se refiera a lag fuen­

tee de financiamiento a la acumulación. El resto de factore~ se 

deja de lado, aunque haciendo breves referencias sobre 9U compor­

tamiento, y no sin antes manifestar que todos forman parte de -
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una unidad qu~ exp 1 ica lou cttmbioo en la modalidad de acumula­

ción. 

Adicionalm\:nte, !le m&nejs. una acepción r~c1tr1ng1da del con­

cepto de acumulaci6n do capital. CuDndo en el preaente teMto se 

habla da acumulación, nos referimos solamente a la inversión bru­

ta en activos fijo~ (acumulación en maquinuria y equipo). 

Lo antarior ~~ justiflcn p0r lc3 dificult~do~ p~ra di~poner 

dG e~tadintica compl~t~ y confi~blo, y put·qu~ desnu~s de todo la 

forma.c16n bruta fija i:::n mcquinnrí~ y nquípo c=n un f~ctor dm gnrn 

importancia en la acumular.it.;n tnt,'ll. 

Amimismo,. se proceda a dcte.-mín.:.tr las. principahrn vías, in-­

ternas y externas, mcdlantr: l~s cuales se registran loe flujos 

de financiamlr:·11to a lil ~cumulación. Estas son las siguientes~ 

la producción i nt~rna de b iane..a de capi t~'ll l, y loe recursos 

provenienten de las eventuales ewpor1;¡!1ciones de esto:11. pro­

ductos. 

las importaciones de biene~ de capital que, indirectamente, 

es posible realizar a travos de la~ exportaciones de biene~ 

y 5ervicio~, una vez descontada la importación de mat~rias 

primas y bienem intermedioE. 

los flujos netoe de financiamiento externo explicados por la 

tnversi6n eKtranjera directa y por el endeudamiento externo, 

una vez deducidas la• transfurancias de recurgos al eHterior 

por concepto de utilidades ramitidan, pago de patentes y co­

mi9ione•, y por el servicio de la deuda contratada. 

Aai, aunque me determina la participación relativa de cada -

fuente de 'ftnanciemiento, sa analiza con mayor cuidado la evcdu­

ción reciente del "fenómeno del endeudamiento externo, y sus rE~·-
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percuBiones parA nuumtra economia. 

Lo anterior sm constituye en al eJe qu~ ouía nuestra investi­

gación. El objetivo eu analizar al papel deeempañado por el pro­

blema de la deuda eKterna, dentro del rocamblo hacia una nueva -

modalidad de acumulación de capttal en MOHico. 

Loe rasultadoa quo obtenoamos del andligis dul comportamien­

to da las principaloa fuentaa de financiamiento & la acumulación 

durante estos aAoB, egpecialm~nte en lo qu• se refiere al endeu­

damiento externo, nom poaibilitar4n validar o refutar la hipóte­

sis sobre •i ést& último es, actualmantm, un factor qu~ dinamice 

el proce90 de acumulación en nue~tro país. 

Para este anAliais nos apoyamos en un ejercicio realizado en 

bane a información a•tadi•ttca de Cu&ntau Naclonalau y Balanza -

de Paoos, para determinar la• fuentes de ~inanci&mlanto a la acu­

mulación en el periodo 1950-1988, La metodolog!a y los resulta­

dos obtenido• se incluyen en el Apéndice Metodológico de este -

trabajo. 

4. El endeudamiento aMterno en la din&mic& dm acumulación d~ ca­

pital. 

El problema dal endeudamiento externo no af~cta negativamen­

te al conjunto de loa paises capitalistas, pue~ los acontecimien­

tos r&ciante9 muestran que mientras en gran parte de loa paises 

mn deaarrollo 90· ha provocado defiindustrialización y empobreci­

miento. para la• economía• centrales ha GiQnificado una enorme -

tranferencta de recursos a •u favor. 

El endeudamiento ewterno tiene orígenes estructurales, sus -

ralees son de naturaleza productiva y comercial, pero en los úl­

timos a~o5 también responda a factores especulativos y de orden 
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financiero (fUQa de capitales y pago del servicio de la deuda>~ 

Aslmh1mo, actualment:o el endeudamiento externo es "el vector 

de los proceD011 de reefitructurac:ir..n y de regr.nL•ración de las con-

dicioneu de acumulaci6n a e~cRla mundial'' ~~/ y, más concretamen-

te, e• el "nuevo eja articulador de la inserción de la9 P 1:r•r10-

mínB latinoamerlc:l\nAg a la economía mundial. "~1./ 

En me.tos momento!l, el tratamiento que! se..· l~ dé al problema -

d& la deud~ externe e~ esnncial para contribuir a ~u¡lerar la eta-

pa actual de cr1'!1is, dtt el lo depende en buen,>; mc:dida el curao de 

Ja acumulaci&n e;1 Ion ~aiscl~ !atinoamericano~ y el pap~l qu~ les 

toque deftomp~A~r· en la acumul~~lri 1 a escala mundial durante los 

próximo• años. 

4.1. El cr•dito en la reproducción do capttulw 

El cr9dtto aparece en la producción capitaligta como una con-

dlcidn necesaria para pres~rvar la continuidad d2l proceso de va-

lorización del capital, acelera los procesos de circulación de -

merc•ncian, diaminuye loa costos de circulación, aumenta la velo-

cidad d& rotación y reduce el periodo de constitución de re5er-

va.s para la realización da nuevas invereione5. ga; 

El capital en tanto movimiento ininterrumpido de sus distin-

tas fases <capital dinerario, productivo y mercantil> necesita -

del crédito para no interrumpir ese movimiento y fungir como me-

diador en proceuo9 que de otra forma requerirían de una mayor -

cantidad de capital acumulado. 

6.Q.I Rafael Paniagua, "Prolegómenos para una teoría de los lími­
tes financieros del Estado: problema de la deuda y crisis -
financiera 11

, pág. 27. 
S..l/ Jaime Stay, ''El doble carácter de la deuda", pág. 198. 
G,S! Haría Elena Cardero, "Patrón monetario y acumulación en Mé­

Kico", pág. 20.:+. 
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El crédito permito la de9aparición momentánea del dinero, lo 

que acelera el proceso de reproducción y contrae el fondo de re-

eervas nece~ar1o para la producción de mercancías. Pero al ejer-

cer estas funciones, contribuya a forzar la producción capitalis-

ta. 

Con el incremento de la acumulación de deudas y préstamos en 

forma relativQmente independiente a la demand~ social s~ produce 

un 9obrecrédito o un~ sobreproducción. El crédito entra en cri-

uis y para anegurar nu propia validez como moneda debe convertir-

se en dinero. 

La base para el desarrollo del crédito se deriva de la fun-

ción del dinero como medio de pago, cuando 9urge la separación -

entre la venta de una mercancía y la realización de su precio -

dando lugar con ello a una relación deudor-acreedor. El pogeedor 

de una mercancía la vende a un comprador, el cual da a cambio de 

ella una promesa de pago que representa un dinero futuro. fua/ 

Con el des~rrollo da la~ operaciones de compra-vent~ a crédi-

to los bancos que inicialmente se encargaban de guardar dinero -

empiezan a asumir loa créditos comerciales respaldándolos, y -

tienden a centralizar el crédito de circulación al captar los -

fondos de re•erv~ y ds acumulación de los capitali9tas y los aho-

rros y rentas que se oastan paulatinamente. G!tl 

A este nivel, los bancos centralizan el capital y lo canali-

zan a la producción. Con el crédito que otorga el banco se reali-

za una validación anterior a la validación social que se hará al 

vender la mercancía1 

~/ Idem., pág. 19'•· 
~/ Idem., pAg. 202 
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11 El ba.nc:o que? otorga el crédito anticipa la validación so-

cial de las mercancl.ao producida!l por el industrial. El ban-

c:o está seguro de que ésta!i! mercanciao sm-án vendidan y que 

con el producto de la venta del induat1-lal lo re~mpla~arA •.• 

El banco e~ectúa una antevalidación privada da los trabajos 

pri vado2. " g_:¡¡ 

El capitalt~t~ por su parte, se comnromot~ 8 rembol~~r el ca-

pital avanzado por~ la producc16n m~a un eMcedontc, el interés, 

que será deducido dnl bancficio reali;:ado. P~r.,,. qu~ e!}to puC?c1a -

efectuarse el ca.pitali~tn deberé obtener la ta9a de beneficio me-

dio, lo quo a su v~~ ~olo e~ po~tblc si opera en condiciones de 

producción medias y ver11jo su mercancía .al pracio de producción. 

Así tenr~i:~c·~ don frdcciones del capital: el capital indus-

trial que percibe un bunefieio y el capital dinerario que perci-

be un interés. 

El precio del dinero de préstamo que ~e ofrece como mercan-

cía capaz de valorizarsa a 5i misma, se ~ija en el mercado. Apa-

rece como un valor que tiene un precio independientemente de la 

&plicac.ión especi1'1c:a. El nivel de la ta9ü de interés no e~ una 

cantidad fijd ni está determinada únicamente por la magnitud y -

tendencia de la tasa de ganancia. 

En términos generales, la tasa de interés no puede ser supe-

rior a. la tasü media de ganancia y tendencialmente sa mL1even en 

la misma dirección. 

Existen circunstancias que alteran ese movimiento e incluso 

pueden conducir a un moviffiiento contrario <como lan coyunturas -

ª-ª/ Citado en 11 La Deuda~ el FMI y el dogma de la. austeridad 11
, 

Héctor Guillén, pág. 43 
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económicas de auge y crisis). Talen gorían 1 por ejemplo• la con-

centración del capital, la C05tumbre, la validación de la moneda 

de curso forzoso del Estado, la oferta y demanda de capital pres-

table y la situación monetaria y financiera mundial. ~/ 

Al coneolldarse el interés, éste ya no aparece como catego-

ría Beparada da la ganancia¡ la divisiOn cuantitativa de la ga-

nancia entre prentamiata y productor se traduce en una división 

cualitativa en la que ~e coneidcra al interé~ como un plu9valor 

nacido de la propiedad del capital. 

Con la consolidaci6n dal capital dinero como mercancía y de 

la tasa de interés como una categoría independient~ de la tasa -

de ganancia, 9e consolida la formación del mercado de dinero y -

con ello el capital ficticio, entendido como el conjunto dQ tí-

tulos de propiedad y acciones, que representan para su propieta-

rio un ingreno establecido o una participaciOn en ganancias futu-

ras. el/ 

E9to estA muy relacionado con el hecho de que la func10n de 

los bancos hoy en día ya no 5a reduce a la simple intermediación 

financiera, centralizar el ahorro y encaminarlo a la producción. 

Ahora el capital avanzado por los capitali9tas no gale forzosa-

mente de un fondo previo de capital dinero, es ga9to de una mene-

da creada por 109 b~ncos ''de la nada''• 

El banco crea una moneda que no e9 equivalent~ general sino 

sólo un 5igno de crédito. Da enta forma, el crédito 5upera los -

límites impuestos por el ahorro, ya no es el ahorro quien dater-

mina la inversión gino al contrario. 

e2.I "La Deuda, el FMI y el dogma ••• , op. cit., pág. 43. 
¡¡z¡ Idem., páQ. 43 
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Aai puos, el sistema crediticio concentra por una parte la -

oferta del capital de préstamo destinado a la producción y al -

mismo tiempo crea su~ propios activos. 

A diferencia da lo qua comunmente se cree, l~ Banca Central 

no crea una moneda sino que Jegali~a una creaclón monetariu que 

tuvo lugar anteriormsnte como remd t,ztdo do op~racioncf' · ~ crédi-

to bancario. La Dcmca Csntra;l se vuelve solidariD. d~-.' un~ crea-

ción monetaria do origon privado qu~ este\ en rel<tc-Jt;n a unci pro-

ducclón anticipada. 

EJ crédito Pl•cdo Atrn~~r la vnlidaci¿n social da los traba-

jo!I privado5 pero no puede ~upr1.~.1r1a, no puedm !:".unrimlr que la 

producci6n ~~• sanciondde ~n el me1·ca00. nJ realizar la antevali-

dación, el banco !Se eupont.' poi· su p!"opi .. , cuenta, una crisis de -

realización le a'fectaria ya que no podría otittmer el remboh10 y 

l 011 intereses. 

La ami9ión d~ moneda de curso forzo~o por part~ de la Banca 

Central, l• cual f1Jnciona; como equivalente generdl, e!3 una espc-

cie de validac:iOn social de lae anticipacione~ del banco. Cuando 

hay problemat1 da realización de las mercanci..:ta t~ua '?misiOn mone-

taria representa una enpecie de "seudovalidación social de los -

trabajos prlvadou 11 .ae_/ El rteP.!Jo qu~ cc..ír(;:o ~J banc:o sólo es di-

ferido con la introducción de la monedad~ Banca Central, más no 

anulado. 

Cuando se presentan problemas de realización, cuando las a.n-

ticip•ciones no son validadas socL~lmcnt~, la moneda pierde va-

lor produciéndose pref!.iones lnflaclonar1.:is. Esta situación favo-

rece una "fuga hacia adelante de l<:'l ac.:umul«ción",~/ una c:onti-

ªª'/ Héctor Guitlén cita a Suzanne de Brunt1c1ff, op. cit., p.44. 
~/ Idem., pág. 44. 
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nuación de la producción capitalista que enmascara los problemas 

de realización. 

Pasemos ahora a analizar el caso del crédito externo. 

4.e L•• particularidadmm dal cr~dito extorno. 

Antes da comenzar, recordemog que para nueatros paises el fi­

nanctaffliento externo tiemiJ dos vias, una directa y otra indirec-

ta. La primer• es la inversión extraniara y la segunda es el eré-

dito externo. Consideremo~ también que eBtas ~ormac de financia-

miento conatituyen mecanismos de valorización del capital a esca-

la mundial y responden a e9trategias del gran capital monopólico 

internacional. 

En los paí~en cuya moneda no es divisa el crédito externo -

asume un doble car•cter, como capital dinero de préstamo Ccuyo -

comportamiento general se eetudió en el apartado anterior) y co-

mo moneda internacional. ;aQ/ 

Este doble car4cter sn deriva de la doble ~unción que gene-

ralmenta se le atribuye a la deuda eMterna, como fuente de divi-

sas y como complemento al ahorro interno. E•ta distinción es cru-

cial pues constituye un punto de partida para el anAlisis de la 

deuda externa y su repercusión en los paiseo de América Latina. 

En general, una parte jmportsnt~ del proceso de acumulación 

de laa economfaS en desarrollo está mediado por la participación 

de una moneda no nacional. El de5arrollo incipiente del sector -

productor de bienea de capital determina en gran medida que la -

acumulación en lofi paísem latinoamericano• pase por el exterior, 

lo que también deriva en la subordinación de sus patrones mone-

tarios. fil/ 

ª-Q./ Jaime Stay, "El doble carácter •.• , op. cit., pág. 197. 
fil/ lbdem., pag. 197. 
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E~to implica un~ mayor depondonc1a para la reproducciOn del 

capital, en términos m&teri~lcg y de valor. ~/ Esto Ultimo se 

eKplica por la necesidad de contar con divisas para comprar lan 

importaciones que requiere el aparato productivo. 

La mayoría de lo~ anAltuin del endeudamiento externo se re-

fieren princtpalm~nte al de~tino y manejo da las divisa5 obteni-

dan de ena fuente. Olvidt:m qun .:intc todo e~~!"; divl~nn son ca.pi-

tal dinero de préstamo y no ¡:.H:•nt-n ~tt:inc i.On a su uno en cu.:!nto -

tal. 

Pierden dC" vi~ta quf.:! el µre<:Jtatarlo recibe 9imultáncmt?nte un 

derecho y una ob 11.gac l ón' dert.~cho, ~n cuanto .a que puede usar -

las divi!'a!S sobrC! la producción del resto del mundo o tr<'J.nsferí.r-

lo cambiándolo por mom?da nacionalJ obli.gaci6n, en tanto que se 

compromete a la dovoluclOn del préntamo y al pago de intorese~, 

lo cual no es transferlbl~. 

Puede no utilizar la deuda en tanto divinas, pero 5iempre -

tendrA que asignar un uso al capital que le permita generar eKce-

dantes; para el rembolso y los intereses. En el 1.\lttmo de log c:a-

sos, lo que puede hacer es crear otro comµromi~o actuondo como -

intermediario financiero. 

~I Al respecto. Mar1a Elena Cardero afirma que el pBtrón mone­
tario hegemónico implica que la hegemonia económica de un -
paig en el plano de la acumulaciOn mundial le permlte impo­
ner su moneda como dinero mundial .. En tanto que loa patro-­
nes monetario9 da loe pai~~B 5Ubdosarrolladon tienen un ca­
rácter subordinado en la medida en que tendonc1almente la~ 

funcioneg que debería desempeñar el dinero nacional -princi­
palmente el papel d~ re~erva de valor y dinero mundi~l- per­
tenecen de manera predominante al dominio de la circulación 
financiera. internacional, "Patrón monetario ••. , pJ.g. 216. 
Por otra parte, Pte'rre Salama también habla de que l~ mone~· 
d~ nacional de 106 paí9es 5ubdesarrollados ha perdido la -
funciOn de moneda de reserva, función que asume el dólar. e 
incluso esta moneda puede pasar a jugar el rol do mod~o-de 
c:irculaci6n o urüdad de cuenta., situación que se expresa en 
la dolarizacidn de la ec:onomia, ''Dettes et Dollarisat~on•1 • 

- 64 -



A continuación 9e mencionan alguna9 precisiones metodol6gi­

cas que pueden ayudarnos a guiar el anAlisiu. ª-ª/ 
Por el lado del ingreso da la deuda en cuanto a capital dine­

ro, debe contemplarge la intermediación financiera y los vincu­

len y contradicciones con la acumulación. Mientras que el ingre­

so de la deuda en tanto divina debe Incluir el uso a qu~ so des­

tinan lan divisas da esa y otraa fuentes y los vínculos entre -

lo~ fluJos de divlsau darivadoc de los movimiantos de capital y 

los movimientos de msrcancian. 

Por el lado del pago do la deuda y eu9 intereses 9e deben -

atender do• cueutiones. Como ya ee explicó, el interés constitu­

ye una parta del beneficio realizado, por lo que el pago de la -

deuda -con•ideréndola como capital dinero da pré9tamo- debe aten­

der directamente a loa proceBos de distribución de plusvalía. 

El pago de la deuda en cuanto dlviuag remite a la capacidad 

da la econom{a para realizar externamente part~ de Bu producción 

nacional, lo cual ataña a la economía en 9U conjunto y d~pende -

en gran medida de las condiciones de la economía internacional. 

Otro elemento interesante que debe tomar9e en cuenta consis­

te en deeechar la concepción mercantilista da las relaciones in­

ternacionales, que se basa en la igualdad contable de la balanza 

da pagos y que Indica que siempre el déficit (superavltl de cuen­

ta corriente es igual al super4vit <déficit> en cuenta de capita­

les mAn la variación da reservas. 

Esta concepción supone qua los créditov ingresados responden 

a la necesidad de cubrir un déficit en balanza comercial o en -

cuenta corriente, negando con ello la importancia de fen6menos -

ªª/ Maria Elena Cardero, ''Patrón monetario, op.cit., pAg. 203. 
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como la fuga da capitales y el scbreendeudamiento. ~/ 

Cabe destacar dos aspectos que per1nitlrán más adelante com-

prender por qué eg posible la autonomiz,1r:ión de la deuda y por 

qué los E atados la ti noamer icanofi <'H.1umen 1 a di rece iOn del proceso 

de generaci6n de excedcntos, necesariofl par~ el pago del Lcrvi-

cio de la douda. 

Estos fen6menos 9on posible~ debido n lA dif~renci~ entre el 

capit.al en cu&nto proplr;dad re~pc:cto al c'"Pit~l '.-n cuanto fun-

ci6n, y a la determinaci6n externa do la ta~a de interés, así -

como de las condlctonE5 do cr~dilo. 

La distribución de la ga11.:11c:l ·' "ntrr~ lo!! representante21 de -

dos tipos de capitali el cnp1tl'l.i~_,t:( tllfr!:!r<Jr10 y el actuante -

<productivo) e9tA en 1~ base du l~ autonomiz~ción de la deuda. 

Si bien el dinero proatado p~ra actuar ~orno capital s6lo lo 

hace por l.a intermttdiación de l.:t producción de velorP.s, el cap1-

talista dinerario exige el interés con ind~pandencia de los re-

sultados de .eee proceso. Las opcracionen de prégtamo y rembolso 

se realizan f'uera del capital en proce~o, por ello llega el mo-

m~nto en qu~ el capitAl QllW ~P v~lori7~ Pn l~ P~f~rA ~in~nciera 

a5egura gu valorizaci6n por el ~61o hec~o ~t~ haher sido presta-

do. ~/ 

Con respecto a las ta5as internücionales de interés, sabemos 

que no re9ponden a leyes eopecíficas de funcion<'lmiento~ Su deter-

minación noa lleva a la competencia entre prestamistus y presta-

tarios, teniendo como base la tasa media de ganancia y la fase -

~/ El sobreendeudamiento de un país comienza cuando éste finan­
cia el servicio de la deuda exte1·na con un nuevo préstamo., 
Pierre Salama, 11 0ettes et Dollarisation''. ªª' Rafael Pania.gua, 11 ProlegómenrJs •.. ~ op.c1t., pág. 160. 
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del ciclo del capital. 

Estas caracteríeticas le dan a la tasa de interés un alto -

grado de determinación eKterna, puesto que en la tasa de ganan­

cia de referencia, la fa9e del ciclo y la oferta y demanda de -

crédito concurren todo• los pai9e9 que integran el siBtema. Por 

lo cuftl, la• variaciones de la tattc. de interég no guardan ningu­

na corre~pondencia con le: nivele9 internos de actividad o con 

las tasa9 interna• da 9anancia. ~/ 

La autonomización de la deuda en relación al Gi9tem~ produc­

tivo implica una desvinculación entre el pago o intento de pago 

del svrvicio de la deuda y la situación de crisis generalizada 

de loe palsee .. 

Por lo tanto, ea el Eotado quien 9e encarga de procurar 109 

eKcedentes nocesarios para el pago y trasladarlo a toda la socie­

dad. Las acciones que emprenda para ello estAn intlm4mente liga­

da5 con la creación de las condicionas necesarias para la implan­

tación del nuevo modelo da acumulación <aumento de la tasa de -

plu~val~a, de~mantelamiento de áreas insu~icientes de valoriza­

ción, aumento del grado de monopolio, etc.) 

~/ Jaime Stay, "El doble carácter ••• ,op.cit., pág. 214. 
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CAPITULO II CRISIS Dfil.. PATRON BUBTITUTIVO DE IMPO.~TACIONES E 

INICIO DEI_ PERIODO DE TRANSICION HACIA UNA NUEVA 

MODALIDAD DE ACUHULACION. 

Este capítulo ti~ne como propósito esclarecer las cauEas que 

llevaron al agotamiento del patrón de acumulación por sustituciOn 

de importaciones, as{ como ubicar la problcmAtica del financia­

miento en ml conteuto de las transformilcionce económicBs del 

paiB. 

En esto genttdo, ftC hnco un breve anñlisi~ del patrón vigente 

en la posguerra para demostrar que lou mecanismos que impulBaron 

BU desarrollo fueron loe miumoa que mA.s tarde ocasionaron la nece­

sidad de su transformación. 

Asimismo se destaca la importancia del sector agricola como 

fuente de t'lnanciamiento de lo QUf!- se llamó el "milagro mexica-

11011, y la forma como se desgastó esta fuente de- rer:ur5os. 

Mas adelante s~ analiza el desarrollo de la crisis durante 

los setenta y l~ manera como se uoslayaron los cambios requeridos 

para romper loa obsto!culo9 que se lmponían nl proceso de acumula­

ción, dando especial relevancia al papel del endeudamiento ei<ter­

no como elemento que permitió la poBtargación del periodo de tran-· 

sición. 

l. El patrón de acumulación por sustitución de importacionaw. 

En e9te apartado as tratan los ra~gou más importantes de la 

rormación, consolidación y criais del patrón de acumulación por 

sustitución de importaciones y las ~uentew de ~inanciamiento qu~ 

lo determinan. 

1.1 Precondicionen para la conformaciOn del patrón. 

Son la crisis de t9e9 en lo externo y la Re·rorma Cardenista 
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<1934-1940> en lo interno, lag premisaz qua permitieron instau-

rar el patrón sustitutivo de importacione9. 

La crisis del 29 fue un punto critico de inicio de ruptura 

del funcionamiento del modelo primario exportador. l/ A partir 

de este momento comenzaron a crearge nuevo9 vincules con la eco-

nomia mundial. La caída brutal de la cApacidad de importación, 

la contracción del 9ector exportador, la disminuci6n de la~ in-

ver9ione9 y los empréstitou extranjeros que causaron la crisis 

de t9e9, -1 levaron a. plantear la necesidad de crear nuavaon co11di-

cionea da valorización y acumulación tanto a nivul interno como 

a encala mundial. 

E9 asi que la crisis de !9e9 provocó una modificación de la 

reproducción capitalista que incidió an la transformación de la 

estructura productiva nacional, la cual pas6 de una economia pre-

Ponderantementa prim8rio-ettportadora a una economía semi--

1ndu11trlallzada. 

Por otra parte, la política cardenieta con la reforma agra-

ria qua consolid~ el minifundio de autoconsumo y el neolatifun-

dio capitalista exportador g1, sentó las bases para el desarro-

llo de une agricultura comercial y llevó a la aoricultura a ser 

la fuente mAs importante de ~inanciamiento de la índustrializa-

ción en los primeroe quinc& años. 

1/ Si se considera la contracción del volúmen fi9ico de las 
exportaciones y la calda de las relaciones de lntercambio, 
me obtiene un indice de la contracción dQl poder d• compra 
de laB exportaciones, tomando como base 1937 se obnerva que 
entre 1928 y 1933 ~Klco wufre una caida de 109.8 en 19e9 a 
43.7 en 193e, en basa a daton da la CEPAL. SUNKEL V PAZ, 
ºTeoría del Subdesarrollo Latinoam1tricano 11

, Siglo XXI, 
p.437. 

g_/ Carlos Perzabal. "Acumulación capitalista dependiente y 
11ubord1nada el cago da MéKlc:o <1940-19781", SlQlo XXI, 
p.3e. 
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Aunado a lo antgrior, se presentaron otroD sucesos que hi-

cieron posible un denarrollo industrial1 la creación de un 9ec-

tor d• la economie mEdiant~ la nvcional\zación d&l petróleo, la 

creación da la banca de ~inanciamiento <NAFJNSA>, la organizaci6n 

de las centrales obreras y campesinas, la participación creciente 

del E•tado en la economía mediante un Plan Sexenal y ur' ;r;i·ia de 

medidaa de fomento indU9trial. a1 
La11 condicionen del proc:e:.;o de indu!1trial ~.7.ci-t:ión se dieron 

al de•arrollar la infraestructura bánica y al abrir el m~rcado in-

terno mediante lat; rafoi-ma!O sociales y politici't'E:I. 

E11 aai que el par1odo que "ª e:~! 1929 a 1940 ge entiende como 

una. etapa. do transición, dondf: se pt'r·f i 1 an l «s condiciones nece-

saria!J para instaurAr un nuevo patr¿.n di? acumulación basado en un 

proceso de indu5trialtzuci6n, que ha sido r·esltltado tanto de las 

reestructuraciona9 operadas por el ~üstema capi t.?;tl lsta i11ternacio-

nal a partir de la gran crisis du t9E9, como de los cambios ocu-

rridos en la estructure socioeconómica y politica del país. 

1.e Caracteristicas generala• del p~trón de acumulación. 

El patrón sustitutivo de importacionea para el caso de Mé~i-

co tiene •u• origenem en lo~ artos cuarenta, cuando la industria 

pasa a aer el sector capaz de proporcionar niveles de rentabili-

dad crecientes y es, por tanto, objeto de m•Ut1plt:!'3 e~timulos por 

parte del Estado. 

La Segunda Guerra Mundial vino a apoyar la dinámica de indus-

trialización, pues provocó un auge y expansión de las exportacio-

nes. Un impulso adicional a la industria manufacturera nacional 

ª-' Leopoldo Solin. "La 1-ealidad económica mcHi.cana: retrovisión 
y perspectivau", Siglo XXI. pp. 87-92. 
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fue la contracciDn forzada de la9 importaciones. 

El p•trón sustitutivo de importaciones teDricamente tiene 

sustento en el proyecto de industríalizaciDn planteado por la Co-

migión Económica para Améríca Latina lCEPAL), con dicho proyecto 

9e bu~caba de5arrollar una estructura productiva fuerte y diver-

Bificadn que permitiera a nuestro5 paises salir del atraso o sub-

de5~rrollo ~I, privilegiando los intereses de las burguesías na-

cionalen. 

Sin embargo, cabe ~eñalar que el proceso de $Ustitución de im-

portacione~ en México, no nólo fue re~ultado de una estrategia de-

liberada da tndu5trialización, sino fundamentalment~ consecuencia 

de los lntentou rep~tidos para poder superar laB contradicciones 

engendrada• por la criBiB mundial del capltAllumo de e909 años. 

Dicho proyecto planteaba el proce~o de indu9trialización en 

treu etapas1 

1) ~U9titución de bienem de consumo no durable. 

2) 9U9titución de bienes de consumo duradero. 

,;d sUBtituc.ión de biene!i de consumo intermedio y de capital. 

El papel del Estado fue de ~urna importancia para la canfor-

mación de est~ patrón da acumulación, pues a él le correspondió 

la función de procurar niveles de rentabilidad (fundamentalmen-

te) 1 de ocupación y de vida mA.'3 elevados, a partir de recaudar 

109 recur5o5 financieros necesarios y orientarlos en las direc-

ciones 9eñaladas. El aparato estatal se convirtió de este modo 

en un importante capt•dor del excedente, transfiriéndolo hacia 

~/ Octavio Rodrigue;!. "La teoría del subdesarrollo de la 
CEPAL", Siglo XXI. 
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las inversiones de infraestructura y la ampliación do &Srvicios 

públicos y adem~s can~lizAndolo hacia la iniciativa industrial 

privada para financiar su desarrollo (cuadro 1). 

A91mismo, el Estado intervino de manera relevante a nivel del 

9ector productivo con la producción da in~umos estratégicos. Pa­

ra cumplir esta tarea, el Entado creó diversofi mecanismoa tributa­

rios directos e indirec:to!I qua acentui·on los gra.vám~nG5 sobre el 

sactor oxportador y comC!nJ:twon tambl~n a axp.andir la cargo tribu­

taria interna. 

La amplia lntervenciOn del Estado en la instauración del pa­

trón de acumulación so debu a la debilidad histórica de lo~ pai-

5es subdasarrollados para a.cumular, ya que desde tiempos inmemo­

rialeD los ~~cedentca producidos internam~nte se transfierer1 por 

distintos canaleti al exterior. De nqt~ modo, el E~tado no sol~­

mente sa orienté a estimular al cupital privado, sino también se 

di6 a la tarea de crear y desarrolldr sectoren productivos cuyos 

alto!l requerimientos de capital y baJaa condicioneD de rentabili­

dad deaestimulaban a la inversión privada. 

Oe aquí qua la formulación de la política económica se haya 

orientado a un tipo de crecimiento "hacia adentro", mediante la 

implantación de una politlca comercial proteccionista .• cuotaü d~ 

importación como formas da estímulos a la sustituclón de importa­

ciones, arancelP.5 elevados, excenciones fiscales para el fomento 

de nuevas industrias y tasas de interés preferonciales pBra ltl 

promoción indu9trial. Por otro lado, el control d~ cambios per-

miti6 al E~tado regula~ al empleo do la disponibllidad total de 

divisas para asignarlas ~eg~n las prioridades de importación que 

resultaban del proceso sustitutivo de importdciones. Todo lo an 
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terior· condujo a que el mercado interno Be convirtiera en el prin-

cípal destino de la producción y, por tanto, motor del crecimien-

to económica. 

Se paso de una situación en la cual el equilibrio eMterno de-

terminaba el nivel y ritmo de la aconomia, incluyendo la propia 

política fiscal, a otra donde al Eatado era el vector determi-

nante, siempre dentro dQ ciertos limites lmpueston por la capa-

cidad da control delibmrado de la balanza d~ paoos. 

1.S El fln&nciamlento y su Impacto en el proceao de lnduwtrlall-

%ación. 

En cuanto al origen del financiamiento, el proceso de indus-

trialización por 5UBtituc10n de importacione5 contó con dog eta-

pas. 

La primera fa•e da crecimiunto (1940-1955> fue lmpulaado por 

el s~ctor aqricola que sirvió como un medio de acumulac16n, a tra-

véa d• la tranferencia de ganancias vla la diferencia de 

pr~clon. La agricultura cubri6 la demanda dn alimentos, aai como 

la da materi~g priman para la industriaJ permitió el incremento 

del coeficiente de importaciones, a través da lo• excedentes de 

productos agrícolas oMportadosJ y aportó ~mpl1o~ contlngente9 de 

fuerza de trabajo barata. 

De acuerdo a los reeultadoa obtenidos en el ejercicio reali-

zado para medir la capacidad de acumulación da l• e<:onomia mexl-

cana y sue ~uenten da financiamiento ~I, se puede obuervar que 

hasta 1955 estuvo determinada por loa eMcedentee eKportados. Ver 

§/ En el aneHo metodológico se eKpllcan los fwndamentos y el 
procedimiento ~eguido para med1r la capacidad de acumulación 
según el or1gen del financiamiento, asl como los resultados 
obtenidos. 
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gr4fica A. V es preci9amente en ese a~o cuanto el cooficiente de 

mKportac1ón en relación al PIB alcanza su nivel m~s alto <16.4X>, 

para descandGr sensiblemente en los a~os posteriores. 

De asta nianera, también la capacidad de acumulación de origen 

eKterno, eKplicada por el saldo favorable de la bal..-Jnza Lomer­

cial, alcanza el punto mén alto <4.7X). V~r gráfice B. 

Por otro lado, pueda decirse que ha1>te. f"inalec; de! lc:.'i> cincuen­

ta (19!59 empecl1'icamonta>, la capacidad re,tl d~ acur.iu1ac:ión efec­

tiva muetstra una tendencia a la .Jl::rn., lo cual SE t.::xplic.a funda.men­

talmente por lo~ altos n~véle~ da la CRANE. La producción inter­

na. de biena'l:fi d& capit1.tl mllO"Rtr.:i. un corr.pc.1rt<J.miento relativamente 

estable pero con una tandanciei levcw nte ."'J~,cendent~. 

En e•te periodo la capacidad do acumulación dE' origen extraor­

dinario CCRAX> e5 baja. y 9e m<lntiene ü. poco rnc~'3 del 0.5~ en rela­

ciOn al PIB <cuadros del anexo metodológ1c~). 

La Bl!fgunda 'f4';Ue <19:55-1970> se det=1arrolló en baGn al impulso 

industrial en detrimento del desarrollo agrícola. La disminución 

dt1 l.as e><port.acionos agricolas com1L130 i\ que l~ capacida.d de im­

portación dapendiera mAs d~l endaudamientc externo. de ahí que se 

hable de una lógica subyacente de endeudamiento~ Al mismo tiem­

po, el apara.to productivo i!e oriento 11i.1u al mercv.do tnte1·no, am­

pliando la in'fraestruct~ra industrial y sunt1tuyendo \mporta.cio­

nes, estimulado por un mercado interno cautivo y unn polí.tica de 

promoción de sustitución de importaciones que redundaban en un 

elevado ritmo de crecimiento de las gananc1a5. 

En este periodo disminuye el ritmo de c.:n~cim1ento de las ex­

portaciones, las cuales crecieron 011 total a u11a tasa del 3.4X 

anual, muy por debajo de los años ante• it)1·e'::i, mil~ntras que las de 
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tipo agrtcola lo hicieron solo 0. 1tlC en promedio anual <cuadro E!l. 

En estos años se inició la caída do la capacidad de acumula-

ción, lo cual estuvo asociado directamente con la disminución de 

la GRANE. Para 1956 la capacidad da acumulación de origon eKterno 

se ubicó en 3.7 puntos porcentuales en relación al PIB y para 

1970 en epenao 0.76X, como consecuencia de la calda dal coeficien-

te de exportaciones. 

La acumulación dttdil por loo n~curDOl'i ewtarnog <CRAX) como la 

inversión extranjera directa y la deuda adquirió mayor importan-

cia en estos años, en tanto qu~ la producción interna da bienes 

da capital mantuvo su comportamiento. Esto demuestra que los re-

cursos proveni~ntes del e~terior y la producción interna de bie-

nen de prodoc.ción no fueron !tUficienteo para dinamizar el ritmo 

de la acumulación en el nivel de loa años anteriores. 

Los resultados de la din~mica económica en el primer periodo 

(1940-195~> 5C caracterizaron por un fuerte crecimiento económi-

co, la tasa media anual de crecimiento del PIB real fuo de 5-3~ 

(cuadro 3)1 un importante proceso inflacionario {los precios au-

mentaron a una tasa media anual del 10.6~ <cuad1-o 3); la apari-

ción da un signif'icativo desequilibrio e><t~rno é./, llevando así 

a las dos devaluaciones da :S.74 a 8.01 en pn)medi.o peso/dólar an-

tre 1948 y 1949 a 12.50 ~n 1934 (cuadro 41. 

En cuanto el periodo 1956-1970 conocido como "desarrollo est"-

bllizador 11
, las características son un alto crecimiento económico 

con una tasa media anual de crecimiento dal PIS real de 6.7'•Y. 

él Los déficit pora la cuenta corriente en los años 1946-1948 
fueron de 174.1; 167.1 y 59.9 millones de dOlares respectiva­
mente, para 1951-1954 de 199.lr 103.21 91.3 y 24.3 millones 
de dólares respectivamente. Datos tomado~ de Héctor Gulllén 
Romo. ''Los orígenes de la crisis en México'' <cuadros I, 11 y 
III>, Editorial ERA, 1985. 
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<cuadro 5>1 una astabilidad de prQcios qum sólo alcanza un creci-

miento de 4.22Y. anual Z/1 el déficit en balan~a de pago5 fue per-

manente y creciente para todo el periodo <cuadro ó>J ast tambión 

ee mantuvo la estabilidad cambiarla, por lo que el desequilibrio 

externo trató de corregirue a través de la panetración de capita-

les extranjeros tanto por la via d~ invervión extranjer• directa 

como por la recurrencia crecimnte al crédito externo. 

1.4 Cambioc en la aotructure económica n~cionel y obmtAculoe ~ 

l& acumulación. 

Pa~amos ahora a reviaar el impacto que provocó la evolución 

del patrón da acumulación basado en la política de desarrollo por 

§Ustitución de importacioneo en la e~tructura productiva nacio-

nal .. 

Las manufacturas aumentaron eu tasa de crecimiento d~ 6.3Y. en 

Í936-1932 a 8.7r. en 1953-1970, mi~ntra9 que la agricultura paso 

de ~.8% a 3.8~ anual en lou pariodoa referidow .. a1 La mineria, 

por su parte, continuó aetancade ~obre todo por lan oucilacionea 

en los precios internacionales de loa metale9 y los grav4mene5 

fiscales • la producción y exportaciOn de 5U~ producto~. La elec-

tricidad y el petróleo, impulsados por al enfuerzo gubernamental 

encaminado a fortalecer la infraestructura productiva, pre~enta-

ron lae ~iguiuntes tasa9 da cracimiento1 en el periodo 1936-1952, 

4.3 y 5.4% re"Pectlvamsnte1 y en ¡q~3-1970 fueron del 11.9% y 

z¡ Que responde en gran medida a la racurrencia al endeudamiento 
externo como mecanitimo para hacer frente a loa desequilibrios 
financiero9 (tanto d9 balanza de pagos como de creciente gaa­
to pú.blico>. ª' Datoe tomados del Cuadro Producto Interno por Sectore§ {tasas 
de crecimiento) "Economía Mexicana en Cifras", NAFINSA, 1981. 

- 77 -



9.0X. ~/ La construcción fue otro sector dinámico que para el se-

gundo periodo creció al 8.4~ anual. 

El da .... rrollo industrial se concentró en un inicio principal-

mente an induetrias de tipo tradicional (alimentos, bebida, taba-

co, taMtil•a, zapatou y ropa) que en 1950 repreeentab~n el 72.3Y. 

del PIB del ••ctor manufacturero, pero a partir de 1Q1;,.; :-iucstran 

una tandancla a la baja llegando a alcanzar en 1970 sólo el 45.0% 

del PIB en ase sector. 1.Q/ 

Cabe s•Ralar la participación mayorit~ria del sector smrvi-

c1os <cuadro ?>e La desviación d~ buena parte del eMcedente gene-

rado hacia o•te gector, en detrimento de la producción indus-

trial, conatltuy6 una de lan causas que llevaron a la cri~is del 

patrón sustitutivo de importacione$. 

A p•rtir de la ca!d& de la5 eMportacionc~ agricola~ c1q~7-

1960) ll/ el proceno de 9U!5tituclón de importaciones comenzó a en-

frentar •erioe ob•tAculca. Be modificó la esti-uctura de financia-

miento de la inver•ión, pasando a depender mayormente d~l ahorro 

•><terno. ~/ 

9/ L"opoldo Bol!11, op clt, p.171. 
IQ/ Leopoldo Solis, op cit, cuadro v-2. 
11/ La• ~Mportaciones agrícolas par·a 1957 disminuyt:>ron más del 

18% respecto a 19~6. Con ello, este tipo de e~portaciones 
pasaron a tsignificar de 4't.3Y. del total en 19!55 a 39.0% en 
19~?. El crecimiento Ue este sector que para 1950-55 había 
visto incrementar 8U producción Qn 6.9X promedio anual, para 
ml periodo 1955-60 creció únicamente en l.?X. En base a datos 
de la SARH, '1El desarrollo agropecuario an México. pasado y 
perspectivas", Mé><ico 1982. 

g¡ En cuanto al financiamiento de la inversión hay un cambio de 
log pesos relativos del ahorro nacional y el ahorro externo 
respecto a la inversión bruta total. Al comenzar los años 
40, el peeo del ahorro externo no l leqa al 4'1. en cambio en el 
periodo 1978-81 supera el 16Y.. EL ahorro nacional ha tenido 
un comportamiento relativamente dinámico, entre 1939-46 
participa con un 7.3~ del PIB, y e11 1978-81 ea de 22.lX, sin 
embargo ha crecido menos que la inversión total lo que ha 
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Por otro lado, en e9te periodo se estaba consolidando la pri-

mera fase del patrón sustitutivo de importaciones (bienes no dura-

bles> y se e5taba iniciando el proceso de producción de bienes de 

consumo duradero. 

La indu5trla comenzó a importar cada vez mAs insumos y bienes 

de capital p•ra •atisfacer la demanda de la industria manufacture-

ra, modific4ndosa la eatructura de la~ importacioncD a f~vor de 

los biene9 da capit•l, productos gemielaborados y ciertau mate-

ria• primas. 1ª,/ 

En loa a~os seeentn ea observó un crecimiento muy rápido de 

la~ industrias tales como el papel, química, equipos de tranepor-

te, mineral&a no metAlicoa y siderúrgia <cuadro B>, esto como res-

puesta al agotamiento del proceso de sustituciOn de importaciones 

en la industria ligera, por lo que Rl proceso se dirigió hacia la 

producción da las lndustriae "pesada.a" y "semipesadas" (automóvi-

les, refrígeradoree, televisores, equipo9 de calefacción y refrí-

geración p~ra el hogar, etc.). Esta modificación en la estructura 

p1 ,..,iit,ic.ttva requeri.a. la implantación de procesos de trabajo inten-

sivos en capital. 

Las neceDidades creciente~ da tecnología y de capitale~ que 

requeri• l• producción de bienes durable~, en condiciones desfavo-

rables del comercio exter~or <hay que recordar la caida de las ex-

portaciones agrícolas y la nula vocación exportadora del patrón 

dado lugar a la elevación del peso relativo del financiamien­
to e1<terno. José Valenzuela Feijoó "El capitalismo mexicano 
en los ochenta 11

, Ediciones ERA, p.60. 
1ª/ Va para 1960 los bienes de capital. las materias primas y los 

productos intermedios, asi como los combustibles representan 
el B2Y. de las importaciones mexicanas. Héctor Guillén Romo, 
op cit, p.99. 



~ustitutivo de importaciones> determinaron la penetración de la 

inversión extranjera. Esta penetraciOn 1ue posible ewternamente 

debido a ln evolución de la economía mundial hacia un proceso muy 

marcado de concentración y centralizaciOn de capitales que encon-

tró en los paises en de~arrollo las condicionas óptimas de valori-

zación .. 

EBto evidoncla también qu~ ~e ~avoreció un creciente proceso 

de internDcionalizac1ón dol capital y que, por tanto, el procewo 

de industrialización an Mé~ir.o estuvu asociado a un creciente ni-

vel de penetraci6n del capital e>cterno. l..!:t/ Esto último tiene 

ciertas cara.cterist:i.c:e.s y co11secuenc:iae negativas para. nuestra 

economi,1 ya. que cil cstimi_1 lo a la ínversión eNtranjera directa se 

ha dado 9in LH•:t delimitación clara de la expansión y ubicación de 

tales empre~•4!:i, predh'iponiendo a la economía. nacional a una ere-

cient~ articulación con loe p~isew capitali5ta5 desarrollados tan-

to en la esfera productiva como en la comercial y ~inanciera~ 

Como ya ~e mancionó, dicha internacionalización del capital 

conllevó a crecientes grados de concentr8ción y centrallzaci¿n, 

así como ü la trasnac:ionalización de la produccíOn, y determinó 

~ue la dinámica del proceuo da acumulación de capital en la indu5-

tria manufacturera ~e caracterizara por la creciente importactón 

de tecnologia. Al respecto c«be señalar que sin embargo, pnra lu 

década de los !l.esenta la reproducción de la industrl<l munu.fu.ctti-· 

1'+/ La partic1paciPn de las empresas extranjerae en el vaJor de 
la producción de la industria nacional, pasó a ser el 19,6~ 

del total en 1962 a 27.6 en 1970~ tn la rama de construc­
ción de maquinaria 'eléctrica, la participación del c~pital 
trasnacional pasó a signi~icar el 50.3 d~l total en 1962 a 
79.?X en 1969. En la rama de const~ucción de maquinaria y 
equipo para el mismo periodo pasó de 44.91. a 78.0Y., Datos 
tomadoa de Sepúlveda y Chumacero, "La inversi.On extranjera en 
Mé)(íco", FCE. 
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rara fue de carácter eKtensivo, ya quo el crecimiento del produc-

to se debió más al crecimiento de la ocupación que al de la pro-

ductividad -en una proporción del 56% y 44% re•pectivamante .LJl.I, 

lo cual puede gor elntoma de una 11 ineficiencia" en la utilización 

del capital invertido. 

La importación da tecnoloQla (da proceeoa productivos>, que 

el proceso de acumulación de capital ha determinando, trajo apa-

rajada tambi~n la internacionalización da patrones da consumo y, 

por con!lecuancia, la conformación da una eDtructura productiva 

en favor de las rama• mas vinculadan con el capital extranjero, 

ob9ervAndose en ellaa las tnoas da crecimiento de productividad 

y de ganancias mAs elevadas. Las ramaB mAe dinAmicae fueron la 

metalmecAnica, la química y la petroquimica. 1.h.I 

Por otra parta, e9 da re5altar el papel fundamental que tuvo 

e1 comportamiento de lo& salarien y m&9 concretamente el valor de 

la fuerza de trabajo, dentro de los procasou de acumulación y va-

lorización del capltal, pues eu comportamiento inc1di0 en la con-

formación de la e5tructura productiva industrial y en el nivel de 

lam ganancia~ obtenida~. En lo• sesenta, el empleo dl9minuyó y 

lon salarios estuvieron en nivele9 bajos por lo que la• remunera-

cienes aumentaron menos que la producción manufdcturera. El pro-

dueto de la manufactura creció en 8.4~ da 196~-1970 y ltl!!l remune-

racionen en 4.5%. J11 C1ertamante, la e~panfiiOn de los ingresos 

y dentro de ellos de lo9 salario•, fueron causa y afecto da la -

ll?_I José Valenzuela FeijoÓ, op cit, p. 35 
!.é/ Arturo Huerta Gonz41ez, 11 Economí.a mexicana, mAs allá del 

mllagro 11
• 

J,21 ldem. 
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estructura dal sector industrial del patrón por sustitución de lm-

portac:ionew. Lo que a eu vez fue producto de los incrementos no-

tables de l• productividad del trabajo. 

De 1939 a 1953 la productividad en el sector agrícola creció 

en promedio •nual en 3.3Y. y el de la induutria a 2.2~, y Uü 1955 

a 1970 loa crecimientom "fueron del orden dol 4Y. para -::.<--~·'.:. 9CC::to-

res (cuadro 9>.. Por otro lado, el salario promadio industrial y 

el salario mínimo an términos reilleu aunque! docrr~c:it::ron en 1~ y 

1.!5X rep•ctivamente en el primer periodo mencionado, crecieron en 

3X y 6.2~ en el ~egundn <cuadro 10). Sin embargo, la tendencia a 

aumentar la relaci6n productividdd lndu~trial/~alarlos significa 

que eatas dos variables no cr·ecier~in al nilsmo ritmo y que la pri-

mara crecié m•• que lo~ segundos <cu~dro 9). 

De acuerdo • las encuestas de ingreso ga~tos de las familia9 

realizadam en loa affos 1958 1 1960 y 1979 el pvr·:entaje de loe in-

greso9 destinados al consumo de alimento9 se reduJo, por lo QUf! 

el m•rgcn del ingreso familiar dedicado al consumo industrial se 

•mplió par• todoe 109 habitante~. 1-ª/ 

La diatribución del ingreso tuvo efpct,~~ ~mportnntoG soUr~ la 

formación d• un patrón da consumo que apoy~ra el proceso de indus-

trializa:::ión baaado an la producción de tJir:.•ne5 da consumo durade-

ro. 

No obatAnte, dado el comportamiento de los distinto~ dccile$, 

hubo una tendencia regre9iva pero no una di~minución. En 1950 se 

pueden observar do9 grupos de dec!leg claramente definidos por 

sus tendencia.a <cuadro 11). El primero f"ormado por loe declles I 

.llil Jaime Aboites. lndustria.lizaciOn y dc-surrollo ugricola en 
México, p. 102. 
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y 11 y que corremponden al sector no capitali9ta de la comunidad 

campesina, se caracterizó por su lento crecimiento1 y el segundo 

formado por los decile9 re9tantes, mo5tró un crecimiento signifi­

cativo. 

En sinte&is, en los sesenta el mayor crecimiento fue el de 

las ramas productivas de bienes dP. consumo duradero e-n detrimento 

ds las da connumo generalizado y de bienog de capital. Lo cual de­

terminó consecuencia~ negativas para la valorización gocial del 

capital pue~to qua lo~ incrementos en la productividad del traba­

jo en dicha5 rama.9 no 1ncidioron directamente en la diuminución 

del valor de la fuerza. de trabajo y, por tanto,. loe mecanismos de 

obtenc:iOn de plusvalla ralattva tiendieron a estancarse. 

E9to configuró una e~caea integración inter e intra gectorial 

al interior del pais, puesto que son precisamente la9 ramas mAg 

dinAmicag las mas vinculadas al capital eMtranjero y sum 

requerimiento• de ingumos tendieron a matis~acerlos con cargo a 

un crociente monto de importacioneg,. Dentro de la industria 

ma.1 .. •i" acturera., las ramas que tuvieron un mayor crecimiento fueron 

la inacánica, eléctrlca y automotriz con un 1!3% promedio anual en 

el perlado' 1960-1970. ll/ 

S\n embargo, tambi~n debe mencionar~e que ya a finales de 

esta decoda comenzBron a manifeatarge serios problemas para el 

proceso de acumulación1 ante el creciente déficit comercial eK­

terno provocado por loe altos requerimientos de importación de 

la!!J rama9 mas di.n.Ami.ca11, aunado a sus bajos niveleB de e:<porta­

ción, y ante el franco dancenso de las eKportaciones agrícolas y 

l!J_I ldem. 
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manufacturan, alim~ntos y t~xtilea entre otras, so hoce evidente 

la insuficiencia de la capacidad real de acumulación de la 

economía. 

Como ~e ha podido observar la acumulaciDn sm debilita a fi-

nales de los cincuentaB e inicia su tendencia a la baja. Es im-

portante mencionar que ya de por ~i la capacid6d de acumulación 

de la aconomia mexicano es baja, pues en t~rminos relativos sólo 

una p~rte muy pequcñ~ del crecimiento dnl país <PIB> s~ do~tlna a 

ampliar lil base m"'tcrial de acumulación. E!l'I decir, lil capacidad 

para aumentar los niveles de valorizaciCn del capital. Según los 

resultados del ejercicio, la relación CRAE/PIB alcanza su clímax 

en 1957 al ubic~rse en b.SY. y desciende hasta 4.8Y. en 1970. 

E$to últ1mo ge explica por la casi inexistencia de una pro-

ducción internM de bienes de capital EQI, ya que su demanda se 

cubrió con cargo a las importacioneg, pero é9tas se financlaron 

indirectamente por el monto y nivel de lae e~µortaciones y, como 

mencionamos, si dichas exportaciones ~on insuficíent~s los dé-

ficit se tiendieron a resarcir con cargo a recL1rsos provenientes 

de otraSl fuentes como es el caso, precisamente, del endeudamientc:· 

externo. 

Es importante mencionar que es a partir de finales de los se-

senta cuando se hace un mayor U90 del financiamiento externoJ la 

deuda externa pasó de 1,724 millone~ de dólare~ en 1964 a 6,091 

millones en 1970, con un crecimiento anual de 23 .. 4;~. gj_/ Aunado 

a e!Sto, cabe resaltar que tanto el descenso de la prod1Jctiv1dad 

EQI La producción interna de bienes de capital era de alrededor 
de 1.5Yt de la produccíón interna total. 

!;_!./ Rosario Green, "El endeudamiento público externo en Mé:<ico. 
1940-1970". 



del trabajo y d& la producción manufacturera, así como los cre­

cientes problemas políticos y sociales que presionaron para in­

crementar los salario~ a fines de los smsenta, reparcuti~ron ne­

gativamente en lon niveles de valorización del capital, haciendo 

petente el aQotamiento del modelo $UBt1tutivo de importaciones. 

e. Cr1ala dol patrón auotltutlvo do importcc1oneu y ap~rtura del 

periodo do tran~1clón. 

El an.Ul•lt> de 101 situación económ1ca dol pa.lo durnnto lól dé­

cada de loa setentas ravi~tm particular importancia para nuestra 

tnvestigación, pu11a en et1tos aRos ma manifiesta de- 111a.nara clar-a 

el agotamiento del patrón do acumulación por nustitución do impor­

taciones, y el endeudamiento externo aparece como elamento motíiz 

de la dlnAmlca económica. 

En a9ta parte del capitulo partimos de la hipóte~is de que es­

ta década abre ml periodo de transición hacl.:::J. la nueva modalidad 

de acumulación, donde se haca necesario astablecer las nuavas ba­

ses para d4r continuidad al proceso de reproducción global del ca­

pital. Loe desequilibrios en la balanza de pagos y en las cuentas 

públicae cuGgtion~ron l~ RBtrategia de indu9trializacíón Ua$ada 

en el financlamiento público, los subnid1o5, la5 eKcensionc~ ~is­

cales y el protaccioni~mo comercial. 

Asimismo, ver&motl como loa recursos provenicntl:!s del endeuda­

miento uKtarno y de lae mxportacion&B petroleras no fueron canali­

zados para combatir loa obutAculo9 a la Acumulación de capital an­

tes mencionados. 

La política oconómiCa en un principio se avocó al manejo de 

la crifii9, en un espacio de fuerte2 presionen sociales; y, mAa a­

delante, intentó superar la crisiD pero por el eNcesivo optimismo 
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de la 9ituación del mercado internacional del petróleo produjo 

un crecimiento sumamente vulnerable que tampoco atücó los pro­

blemas d• fondo de la economía -bajos niveles de productividad, 

desproporc ional idad sectorial, al to contenido importado dE: las 

industrias más dinAmicam-. De esta manar~, la cri9ia se agLJdiz6 

y la d•uda eMternn, qu~ f'uncionaba como un mccanism1· .ajuste 

para corrRglr loe des~quillbrioE de la economía, mostr6 la ten­

dencia a eu autonom1zación del sistema. produc:tivo nacionül. Es 

decir, la econom{ a pasó a depender cada ve:.>: mA~ del crédito ex­

terno, al mi9mo tiempo qu~ pnrte creciente~ de este ya no se 

deatinaron al financlamlento de 13 acL1rnulaci6n, sino al pago del 

servicio de la deuda y c-i la defens..i de la moneda nacional contra 

las presiones especulativa~ (fugad~ capltAles). 

En •eta pArte eutudiaremos por qué fracasaron la9 estrate­

gias para euperar la cri~i!l y cuJlas fueron L1g condiciones que 

provocaron su agudización, a.si como por que se produjo la autono­

mización de la deuda. Para ello se analizan las condicioneu gene­

ral~a qua c&racterizaron a los periodo~ 1970-19?7 y 1978-1981 y 

los aspectos ~inancieros qu~ posibilit8ron la e~plosión de la 

deuda y su desvinculacién del sititema product1vo. Se h~cp la di~­

tinción entr& estos dos periodos porque en la segunda parb:~ de 

la década, el boom pP.trol~ro altera en forma sign1ficativa la 

política econOmica y con ello el curso del pais. 

e.1 El manejo d• la cri~ia económica. 1970-1977. 

Entre lo~ principale5 9intoma•\ de agot~mic:1to del p~tr¿11 de 

acumulación se pueden mencionar la ca:'.Ua del producto, de la pro·­

ductividad, de la formaci6n bruta de capital, así como la profun­

da desproporcionalidad entre sectores de lci economia ~ El PIB de 
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haber crecido en 6.6% anual de 19~5 a t970t lo hizo en 4.9Y. entre 

1970 y 1977. En eate ultimo periodo la productividad del sector 

agricola apena~ creció al 1.5Y., en tanto que la del sector indus-

trial lo hizo al -2.1Y., comparado con el 4% de años anteriores. 

La formación bruta de capital de haber crecido a un 8.7Y. de 1960 

1970, lo hizo a gólo 4.9% en lon años de referencia <cuadro 9). 

Por otra parte el enorma espectro de los procemoe de produc-

ción <cuadro te> denotaban un sector indu9trial sumammnto desinte-

grado, esca~amente orientado a la producción de biene9 de capital 

y con alton niveles de importación de las ramas m~s dinámicag. 

Todo e~to ge expreso en desequilibrios crecíente9 en la cuen-

t~ corriente de la balanza de pago~ y de las finanzas públicas. 

Ee importante mencionar algunaB propuestas que re~leJan clara-

mente los principales problemas que tendrían que resolverse para 

que la economía pudiera continuar creciendo. Oe9de el mi5mo go-

bierno 9a proponían medida• par4 enfrentar los deaequilibrio5 eco-

nómicos. Por ~jemplo, en el Programa de Inversiones Públicas ~/ 

t.. ... :11anteó lo 'Aiguientea 

- Se con9idaraba a la inversión pública como uno de los instrumen-

tos maa eficaces para alentar el desarrollo ec:on0m1co. 

Se proponía contribuir a la reducción del déficit en cuenta co-

rriente de balanza de pago!!S, med1a11te la ejecución de proyectoB 

que elevaran la o~erta de bieneg exportables, ~ustituyera importa-

clones o generara mayore5 inoresoB por turismo. 

Se proponía elevar el ahorro para reducir la participación del 

crédito en el f'inanciamiento a la inversión. 

~/ Programa de Financiamiento a lo::'\S Inversiones Públicas 1971-
1976. La Planeación en México 1917-1985 
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- Los créditos e:<ternos serían destinado?J exclusiva.mC!nte al finan­

ciamiento de ímportacione~ directas y del contenido importado en 

las obrasi teniendo preferencia para la asignaci6n de estos recur­

sos los proyectos que contribuyeran directamente al logro del ob­

jetivo de reducir el déficit en cuenta corrionte. 

Al financiamiento del sector industrial se destinaba el 38% de 

la inversiDn pública en el periodo 1970-1976, privilegiando las 

industrias del petróleo y petroquimica, electricidad y siderúr­

gica. 

Como puede apreciarse desde principio~ de la década habia la 

intención de modi·ficar lo.s dt~suqui 1 ibrios estructurales de la eco­

nomia, a la ve:?: que se mantenía la política de intervención del 

estado y su actuación en sectores estratégkcos para el desarrollo 

de la inversión pr1vadü. No obstante, como veremos a continua­

ción, ni el crédito dojó de ser una fuente importante de financia­

miento, ni se avanzo sustancialmente en el proceso de sustitución 

de importacione~ y mucho menos se desarrolló la capacidad 

e~portadora de la industria. 

e.1.1 Evolución v pro<undlzaclón de la cri9i5 aconóm1cs. 

La intervención del Estado en la ec::onomía estuvo orientada a 

contr•rrestar las condicionas negativas de la dinámica económica 

a través de la gBneración de demanda para incentivar la inver­

sión. Se incrementaron loe gastos del sector pUblico en obras de 

infraestructura y subsidios. La demanda agregada creció a una ta­

sa media anual de 6.2~ de 1970 a 1976 en terminas reales, dentro 

de ella el consumo y la formación bruta de capitdl flJo del sPc­

tor p~blico crecieron a alrededor del JOX, mientras que 1a9 

correspondientes al sector privado crecíeron aproxímadamente al 

- 88 -



l5l\ (cuadro 13). 

Paralelamente se mantuvo una politica dm aumentou ~alariales 

entre 1972 y 1976, derivada d~ loa problemas pol!tlcos da fines 

de los a~os 9esenta y principios de los setenta. La remuneración 

da asalariados tuvo una tendencia ascendente, pasando del 35.7% 

en 1970 como porcentale del valor a9ro9ado al 40.3X en 19761 mien­

tras que el excedente de e~ploteción so redujo de 54.1 a 48.9% en 

los miamoe aAoe tcuedro 14>. El producto interno bruto crocló en 

6% anual en el periodo. El indice nacional dm preciog al con~umi­

dor tuvo una variAción promodio anual da ~.5 en 1971 y de 15.8 en 

1976 (cuadros 15 y lb), 

Sa ob5ervaron dlficultadeu para avanzar en el proceso de ~u5-

titución de importaciones, debido a loe crecientes requerimiento9 

de importación de las ramau mán dinámicas. Según datoo de la ba­

lanza commrcial <cuadro 17>, el nivel da lan importAciones cAsi 

se triplica al pasar de 2 1 254 a 6 1 299.9 millones de dólares d& 

1971 a 1976, 9iendo que el incremento mayor so reoistra en loe 

bienes de uso intermedio que casi ge multiplican por cinco y que 

representan mAa de la mitad del total da importaciones. Tuvo un 

comportamiento similar la ewportación de éstos bienem dentro del 

total, uólo que estas tienen un nivel mucho mAs bajo y pasan de 

1,363.4 a 3,665.5 millones d~ dólarew en el m19mo periodo. o~ tal 

forma que el saldo de la balanza comercial para los bianes de uso 

intermedio resulta nooativo en todo• los a~oa. Sin embarQo, el 

ealdo negatlvo es mAs pronunciado para loe bienes d• capital 

debido a la escasa produCclón intarna de ewtos biena• y a wu baja 

capacidad eMportadora. 

Estas cifras reflejan que la suntitución de importaciones 
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alcanz6 en cierta medida sólo al sector productor de bienes da 

consumo intermedio y no al de bienes de producción, que era el 

último eslabón que permitiría el crecimiento autosotenido de la 

economía según el proyecto de la Cepal. 

El d••cenao de la inversión privad~ y de la productividad, la 

polític'a de aumento!J s~larialeí5 y el aumento dol costo dr: !,:-s ma­

terlan pr1maB provententem del campo, afocteron de~<av~rablernente 

la ta•a d& ganancia y llcvnron a problema~ in~l~cion~rio~ y de 

crisis en 1976. 

La formación bruto d" c:apitnl creció entn:.• 1971 y 1973 y des­

cendió acelerudilmf'lnte htlcla 19'/6 <cuadro 13). El comportamiento 

de los salarlom con algunon aJt1L.·Jos mostr~ una tendencia a la 

alza en lou primeros sei9 aRos, en 1976 el salarlo fiOmanal prome­

dio era superior en 45~6X <cuadro 18). Adcmá~ en 1973 inició el 

periodo de ln"fl11ción "n 11éxico que se manifcstO ,··n el aumento 909-

tenido de dos dígitos en el nivel genm~a1 de prc:ic:1os. 

Por otra parte, el creciente déficit público, producto del 

gasto y la reducciOn da ingresos por las exenciones tributarias 

al capital y el nivel de precios y tarifa~ del sectorf y el cre­

ciente déficit comercial externo, coneecuenc:ia del mayor coef'i­

ciente importado de la industrid manufacturara y la reducci6n de 

la participación do l~s ekportaciones agr;cGlda en ~l financia­

miento de la• importACiones afectaron negativamente al sector fi­

nanciero de la economía. 

La m•yor parte del fin~nciamlento bancar~o se canaliz6 a fa­

vor del ~ector público, en 1970 absorbiC el 24.2~ d~l tot~l y en 

1977 el 63.5X1 pero dichos n:icursos: fueron insut·icientes para cu­

brir el déficit público, por lo que se recurrió al endeudamiento 
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eKterno. En 1972 la deuda externa financiaba el 6.7Y. del déficit, 

en 1976 lo hacia con el 82.9Y.. 

El endeudamiento eKterno fue el factor esencial en el creci-

miento económico logrado en el periodo 1970-1976, ya que posibili-

tó ritmos y niveles de invers10n pUblica, de consumo capitalista 

y de déficit püblico que de otra manera no hubieran sido pogi-

ble•. Fua el endeudemiento externo el que evitO que el saldo co-

merciAl externo deficitario frenara la actividad econOmica y las 

ganancias, y4 qu~ fue evidente que el crecimiento regiBtrado fue 

motivado artifici~lmente por la intervenciOn del Estado. Lo que 

pone de manifie5to que en lugar de atacar las causas de la cri-

sis, ~e estimuló el crecimiento de la economía a través de la ex-

pansión de la demanda agregada, volviéndose a presentar en 1976 

los desequilibrios generados años anteD, pero adquiriendo nuevaa 

dimensione' y a9regandosele otro elemento1 la carga del servicio 

de la. deuda. 

Los pr1nc1pale• 1ndicadores de la cr1~1s en 1976 fueron: au-

.... ,,.:_i del pago da servicio det la deuda e><terna, creciente incerti-

dumbre para la invarsi&n productiva privada> especulacidn con di-

visas y fugA de capitales, disminución de las reserva!S internacio-

nale!S, devaluacidn do la moned.,, acce~o restringido al cn~dito ex-

terno y estancamiento econOmico. ª .. ;;!/ 

~I El co•ficiente de la deuda pública externa <servicio/ingresos 
en cuenta corriente) ll~gó a 30% en 1976; la formación bruta 
de capital 9e mantuvo caso constante de 1975 a 1976 en alre­
dedor de 132 mil millones de pesos s precios de 1970; el peso 
se devaluó en 62Y. en diciembre de 1976 al pasar a 20.21 pesos 
por dólar¡ la contratación neta anual de deuda cayo de 
5,800.2 milloneg de dólares en 1976 a 3445.1 en 1977; el PIS 
en términos reales crec\ó sólo al 3.4'l.. 
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Como corolario de la crísi~ en 1976 se firmó una carta de 

intención con el Fondo Monetario Internacional <FMI), en la que 

se delinao la política económica a seguir durante los siguíeMtes 

tres años para enfrentar la crisis, ctln los objetivos explicitos 

de reduc:ir el d~Ticit en cuenta corriente de la bal~"lnza de pagos 

y el nivel de endeudamiernto Qxtcrno y con la finalidad de r~ac­

tívar el crecimi~nto~ Entre lo~ punto~ mas imµortilnte'4 de esta po-

11 t ica dt:!!ltacan lo~ siguiente:r;: 

rac:ion&lízar la intervenc:ión del Esto.do en la 1.econom:ia, 

privilegiar los mecilnisrno~ y fu@rzas del mercado en la 

restructuración y regulaciOn de la ~ct1vidad econ6mica, 

fuerte contracciDn '!5alarl¿ll, 

contr~cc1¿n del gastQ público y cir~ulaci6n monetaria, 

llberalizact¿n creciente del comercio exterior, 

aumento de la5 tasas de int~rég, 

devaluación del peso. y 

liberalízación de precios. 

Como puede observar~e, e9te es el p~imer intento realizado pa­

ra ajustar los tJesequil ibrios de la economia, ·¡ e-:; el antecedente 

má5 cercano de la política implementada en los ochr.ntas. 

Lon resulta.don má2. notortos fueron la r.1p.ida contracci6n de 

la actividad econOmica y de lau impor"t.:aciones, lo cual 9en~r6 un 

5uperávit comercial en 1977 que per~itló cubr1r Pl pa90 del servi­

cio de la deuda externaJ una caida del PIB, con un crecimiento me­

dio anual de 6~2~ d~ 1970 a 1976 al 3.4~ en 1977f un de5censo en 

la captación bancaria¡ Úna caída del 3-BX an la demanda deJ :~t!C­

tor públicoJ una ca.ida del 10.2Y. en la'i'\ importilc:iones~ y, la ev1-

dente di~minuci¿n del 6.?X QO la inversión bruta del ~ector priv~ 
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do en 1977, la cual muestra las dificultadau a la5 que sa en~ren-

taba el proceso de acumulación para continuar en un contexto rece-

~ivo. 

Ee importante mencionar que ~s a partir de 197? que log sala-

r1os empiezan fiU caída t~ndenciAl. El salario promedio semanal 

del sattor industrial BU~rl& una dieminuciOn del 14~ en relaciOn 

al a~o antorior (cuadro 1a>. 

Con respQcto a la distribuciOn del tnoreso, puede d~cirse que 

hubo un proceso dm concentración de 1970 & 1977 como producto de 

la redistribución ds la riqueza generada. Los decile~ de in9reso9 

bajos y medlo del I al VII> ob~ervaron una diaminución, mien-

tra9 que lom de mayores tngresos (del VIII al X> aumentaron su 

2.1.2 Condicionen f~nanciarav qu• poaibllit•ron el crmcimimnto 

exploaivo dml •nd•udamiento externo. 

El crecimiento de la dmud~ ~wterna pública y privada no se aK-

plica solamente por las necesidades de ~inanciamiento de los pai-

ees, sino que responde también a una estrategla de valoíiZación 

del capital a nivel lnt~rnaclonal. 

Al principio de la década de los ~etent~s, con la ruptura del 

patrOn dOlar-oro, el dólar a9Um~ó una circulaci6n forzosa y se 

inició una nxpan91ón sin pr~cedente~ dol Sistema Financiero lnt~r-

nacional a formándose un• exten~a red bancaria, acelerándose el 

crecimiento de eurodivi9a5 y creAndoue centros ~inanciero• lnter-

nacionales (Offshore Banklng Center) en 109 cinco continentes ~/ 

ª-!ti El comportamiento del sistemé financiero internacional estu­
vo ~uertemente mar~ado por la política monetaria y financie­
ra da Estados Unidos, en 5U empeño por fortalecer su posi­
ción en el comando del patrón monetario hegem6nico. Estados 
Unidom implant6 una política devaluadora desde de principios 
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El aumento en los activo~ dEl sistema financiero internacio-

n~l, tuvo su orígen en lo~ recur$DS provenientes del descenso de 

la inversión en las economías desarrolladas y del boom petrolero 

de 1973. ~/ Con es05 recursos ~~ lnició una etapa de recíclaje 

de e><cedentes queai sirvló de apoyo a la e}(pansi¿n de las grandes 

empresias tra!lnaciona.les, a los pr-é'.:1tamo$ tnterbancarir,~ a. lo~ 

préstamo!!. a gobiernos y a empresa.B de los p~1ísc:s subde~Drrol la-

dof!. ¡gg_¡ 

Hubo un gra.n apogoo deo los centros financir.:,~os, el movimlen-

to internuc.1.onal do c~JPi tul pa'!::tó e ser comandado poi el capital 

fina ne iero de: lots be:ncl.'.•'iS pr t. vade>$. A di "fe rene ía de époc:a.s ante-

riores qu• eataba dirigido por lo~ organinmos internacionales de 

crédito y las empresas tr-asn'-'C:iona.les. g]_! 

E!!ta gran ~i<p.!:lnt;i.6n del si9tema. financ1oro interna:ci.ona.l es-

tuvo en la base del crecimiento exponencial dv~ 1.1 deuda eKterna 

de diver!IO'B paíse'!I <subdesarrollados, entre los cuales destacan 

dei los setentas y hasta. 1979, con el propósito de meJor.ar UU<:J 
condicionee de balanza de pagos y remontGr su participación -
en la economía mundial. Al mi~mc tiempo se inició la concerta­
ción con otro9 países para una gestlOn del dólar sob1e bages 
multilaterales, medi8nte ajustes de p~rtdades cambiarias y, -
de~pué9, con "flotaciones monetariats y ilcuerdc1s mWlliples so­
bre tipo de cambio. 

~/ Los e){cedente!5 corr-ientes de lD"!:> mlc;.i!"'irCl~ de la DPEP C:íecie­
ron a. una tasa de 30X <:inua 1 de 1973 a. 1980, pLH~:i pa~arcn de 8 
mil mil lonas de dólares il 345 mil millones en ese periodo. 
Cardero, PatrOn mc•netario y ac:umulación en Mé:<ico pág. 140 

gg,1 La pa.rti.cipac:ión de lc•s paises subdeso1-roll~1:doc en las ope­
raciones del mercudo óe eurocn~ct i tos a más dt.• un año pasó del 
9.3r. en 1970 a 30Y. en 1971-197~, al 51.2X entre 1975 y 1977 y 
al 57X en 1979. ldem. 

ª21 La participación de los buncc.s priv.adot> ~n la deuda externa 
de lofi paises subd~sarrollados pasó de 10.0 al 41.9X entre 
1970 y 1978, en tanto que para Américu Latina ese porcentaje 
se elevó de 26.4 en 1972 a 55.1~~ en 1978~ Idem. 
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Brasil, México, Argentina y Venezuela. fil!/ 

En México la internacionalizaciPn financiera se tradujo en -

dos cambios fundamentales1 

i> La reorganización institucional de los aparatos bancarios -

(primero grupo9 y luego banca múltiple> que al consolidarse per-

mitió mayor presencia de las inat1tucioncs privadas en el merCa-

do internacional de pr~stamo5. 

ii) Cambio do lo~ circuitoB financieros modiante lom cuales se 

abrió a la banca privada y mixta el acceso a operar en moneda ex-

tranjera desde el mercado local y el internacional. 

Otra forma que asumió la internacionalización financiera en 

México fue la presencia del estado, a partir de 1973, en el mer-

cado internacional de futuroa. 

La creación de la banca múltiple permitió la acumulación mAs 

rApida y acompaño al proceso d~ integraciOn creciente de la in-

du~tria y las finania~. Se fue creando una economía donde el eré-

dito bancario se convirtió en la fuente mAs importante de finan-

r .~nto a la acumulaciOn. En esta economía de endeudamiento -

pie1 Jen importancia las acciones bursáti le-!i y lo~ fondos públ i-

co~ en el total de recur9os para la inversiOn. e9/ 

La crisis económica del period1.:i 1973-1976 y la especulación 

de esos a~os, Junto con los cambio~ ~n la lcgi~!~ci6n merc~ntil 

de 1973 que autorizaban la formac:iDn de las; "unidadE".:3 de fornen-

to'', lmpul5aron el aumento de los grupos, incrementando con ello 

gg¡ La deuda externa de América Latina para 1981 ascendía a 287 
758 millones de dólares, de los cuales 79 946 correspondían a 
Brasil, 74 900 a Méxícot 35 671 a Argentina y 33 c,41 a 
Venezuela, representando en conjunto el 77.8%. 

E.2,1 Rafael Paniagua. P1·oleg6meno"S t1acía una teoría de los limites 
financieros del E~tado. pág 80. 
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el grado de monopolio. La~ ~mpresas más grande5 o los grandes 

conglomerados ne vieron favorecidos con la centralización de ca-

pi tales. 

En este periodo el déficit ~inanciero del E9tado aumentó no 

sólo por la mayor presencia que debía asumir dado los límites que 

imponía el mod~lo de acumulación, 5ino también para enfrentar la 

embestida e~peculativa de la economía mcx1can~ y el circuito fi-

narn:iero loc~l. La deuda interna y ~Kt~rnn dol eBtüdo se dis-

p¿¡ró para nurtir de recunms fínanci.~ron al sistemiS. bancario, me-

diante emisión local, recursos que inmediatamente SQ cambian a 

dó 1 areg. ª21 

Así., el Est:ado so convirtió en el principal prestatHrio del 

sistema para continuar uustentando el gasto, contrarrestar la 

caída da la actividad productiv~, respaldar los recursos en mo-

neda que circulaban en el sistema financiero, cubrir los intere-

ses de la deuda contratada y sostener ol tipo de cambio rezagado 

;;t!_/ financiando con ello la compra de activos del sector privado. 

Antes de 1976 1 la banca privada y mixta obtenía los recursos 

en el mercado local y la banca nacional los obtenía en el exte-

rior. Es hasta ese año que la banca privada y mixta amplia y esti-

mula -vía tasas de interés- el uso da in5trumento~ para captar 

depósitos en moneda extranjera. 

;2QI El endeudamiento neto anUü.l del sector- pUbl i.co cn-1c16 de 19'/3 
a 1976 en 36.9Y. promedio anual, mientras que el saldo pasó de 
7,070.8 millones de dólares a 19,600.4 ~n eson a~o~. Las re­
servas internacionales del Banco de Mé>dco se situaron en 
-1,004 millones de dólares en 1976. 

31/ Fue en Agosto de 1976 que el peso mex1cano abandonó el tipc. 
de cambio fijo de 12.50 por dólar, alcanzando una cotización 
de 20.21 para diciembre de ene mismo año. 
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2.1.:3 El cobrmsndG'udemionto do l~ 11conom:f.11. 

En loe setentas la deuda externa se consideró como el mecanis­

mo de ajuste menos inflacionario que permitía sub5anar log dese­

qui l ibrioB pregupuestal y de cuenta corriente, paralelamente poni­

bilitaba el crecimiento sin necesidad de recurrir a otras medidas 

mAs inflacionarias -la emisión de circulante- o contrarias a log 

interesas priva.dom -reformn 'fiscal-. Del mhrn10 modo, hizo posible 

mantener la paridad fiJa dol tipo de cambio. 

En estos a~os la Lógica Subyacente de Endeudamiento se trans­

formó en un problema da deuda como conBccuencia de una economia 

cada vez m4s dependiente del credito eMterno. En un intento de ma­

nejar los efectos negativo9 de la crisis del patrón de acumula­

ción, con una política eKpaneiva que ;eactivara la producción y 

que ee f"inanciaba con recursos ei<ternos, ae provocó una uituación 

donde progresivamente gran parte de los créditos externos se des­

tinaban a cubrir el propio eervicio de la deuda. La contratación 

ya no estaba ~olamentn determinada por cuestiones de eKpansión 

productiva, sino también para cubrir el desequilibrio de la balan­

za de capitales producido por 103 alto• compromi~og financieros 

con el exterior, e inclusive eutaba relAcionada con l4s presiones 

e~peculativas contra el peso. 

La deuda externa acumulada total par& 1970 era 6,032.2 millo­

nes de dólares y para 1977 fue de 29,338.6, con una tasa de creci­

miento anual de 25.4Y.. La distribución del saldo total entre los 

sectores pUblico y privado mostró relativa estabilidad de 1970 a 

1974, alrededor del 30X.correspondía al Bector privado• mientras 

que en loa tre• años siguientes hay un mayor avance del Bector pú­

blico, pues alcanza el 78.1 en 1977 como parte del total <cuadro 

- 97 -



19). 

México tuvo en la década de tos setantan condicionen de con-

tratación <plazoa y spreadD ~/) muy fav~rables en comparación a 

los otorgados a otros paise~ deudoreR. De 1971 a 1977 sólo el 

16.SX del tot•l de endeudamiento corre9pondi& al corto plazo. 

Si ·ralaciona.mon la deuda eHterna con .algunas variablf.;:,, .~t0croe-

conóm1cae, podremois darnos cuanto de la importam:ia que- adquirió 

an dete periodor 

el ~aldo de la deuda externa en relación al PIA ~uc de 19.0 sl 

iniciar l• d"cada y paeó a 36.0~ en 1977 <c:uadr·o 19), 

el •:H1rvlcíb de la deuda. crntc,~rna. p1~bl íca como proporción del ln-

greso en cuenta corrientl! pasé, de 26 a 't2X en el periodo 

wetfialador y el de c.lttuda tot<Jl fue 37.8 a r-.3.SY. <cuadro 20), y 

lA rftlactón ~ntre el ~ervicio de la deuda cxtern~ y la contra-

tAción bruta anual pasó de 31.6 a SS.BY. <cuadro 21>, 

Estos ind1cador~a muestran la cada v~z mayor presencia de la 

deuda externa como mecanismo da financiamiento, al tiempo qu~ re-

v~la la tendencia • su autonomizoción, sobre todo si atendemos d 

la parte que de la deuda contratada cada año se de~tina al 5erví-

cio de la m1~ma. En este caso ya podemos hablar dal sobreend~uda-

miento de la economía., Ylli que en illguna medicfo la contratación de 

nuevo'!I crédito~ !la eKp~ icaba por el cumpl im1ento de compromisos 

adquirido• con anterioridad. 

En cuanto a los ilcreedor~~ es interesante observ~r que el eré 

dito con origen en lo!! bancos trasnacion<'!lE!'s fue desplazado sostg 

~/ Spreads es el porcentaje que "Se cobra sc•bre la tusa de inte­
rés interbanc:ari.a de Londres <LIBOR> .. En su determinación se 
evidencia la evaluación que los b..:..ncos hacen de la solvencia 
del deudor, o lo que es lo mismo, rel 1~iesgC'I asociado a la ope­
raciQn. 
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nidamente al otorgado por las instituciones financieras multila-

terales CFMI, Banco Mundial, Banco Interamericano de Desarrollo, 

etc.>. y por los gobiernos de los paises desarrollados.ªª' 

l.o anterior como respuesta a las ventajas de su rápida dispo-

nibilidad1 su 9upuesta no cond1cionalidad a proyectos e5pecíficos 

o al manejo de política económica y su abundancia. A cambio de 

ello los pai9es deudores aceptaban disminuciones en los plazos de 

los créditos, asi como la generalización de las tasas de interés 

flotantes y ajustablee cada seis meses. 

Es asi que en la década de loa setentas se inicia para los 

paises d~udore• "la privatización y bancarización sostenida de 

sus fuente9 de financiamiento externo", ~/ 

México, podemos decir, inicia muy tempranamente este proceso 

si consideramos que p~ra 1960 el conjunto da América Latina con-

trataba con bancos privados el 15X de au endeudamiento externo 

total, en México dicho porcentaje era en 1961 del 30.6X para la 

deuda pública externa y mayor aún si consideramos el total de la 

~/ Para 1975 el 73 X de la deuda pública externa estaba 

contratada con pre•tamistas privado9. 

Particularizando aún m49 en la distribución por sectoreg, te-

nemas que en ta decadA da los setenta hubo varios elementos que 

determinaron el elevado.crecimiento de la deuda externa pública, 

como 9on los planes d~ expan9ión de éste sector, la especulación 

contrA la moneda nacional y el fortalecimiento de la intermedia-

ción financiera a nivel nacional e internacional. 

ªª-'José Manuel Quijano. Finanzas, desarrollo y penetración 
extranjera, cuadro 10 pág 83. 

~/ ldem. 
~/ Idem. 
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La deuda eKterna del sector público paoó de 4,202.8 a 22,912 

millone9 de dólares de 1970 a 1977, con una tasa de crecimiento 

del 27.4Y. anual. Algunas de laa car•cteristica5 mAs importantes 

de la deuda en este periodo son las siguientes ª2_/1 

el relativo acortamiento de los plazon de contratactón, la deu­

da de largo plazo disminuyó su participación de ee.5 a e1.2x del 

total <1976), pero volvió a aum•mtar a 88.IX Cl977lf 

dGntro de la deuda a corto pla%o increment~ron su participación 

el Banco Nacional de Comercio Exterior Cda 3.5 a 24.9Y.J y Petro­

leos Me><icanos Cde 8.6 aumentó a 10.?Y. en 1976 y volvió a dismi­

nuir al ~iguiente año a 3.2~>1 al contrario, vieron reducida su 

participación el Banco Nacional de Crédito Rural Cde 38.3 a 17'l.) 

y el Banco Nacional de Obras y Servicios Públicos Cde 6.IX pasó a 

3.4Y. para subir en 1977 a 6.3Xl¡ y 

- Con re~pecto a la deuda a más de un año mantuvieron su importan­

cia relativa el Gobierno Federal (de 21.S a 21.2X> y Petroleas Me­

Micano9 Cde 11 a 14.6XJ• aumentaron NAFINSA Cd~ 5.7 a 10.9 X) y 

BANOBRAS (de 1.5 a 3.4Xl¡ y disminuyeron la CFE Cde 30.4 a 18.SXl 

y Teléfonos de MéHico Cd~ 6.3 Q 3.7X>. 

La dinamica de endeudamiento del Gobierno Federal e5tuvo liga­

da a sus gastos de inversión Cobras públicas e inversión de la~ 

distint~s Secretarias de E9tado>, asi como a loe gastos de inver­

sión de ciertas empre9a9 públicas que no alcanzaban a cubrir sus 

necesidades de inversión. 

Cabe destacar que el financiamiento al déficit gubernamental 

se apoyo principalmente en el endeudamiento interno. Sin embargo, 

la participación de la deuda externa aumenta, ya que de 1970 a 

36/ Idem. cuadros 1e, 13 y 14. 
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1973 financiaba el 16.2X del d@flcit publico y da 1974 a 1977 al­

canzaba ya el 25.2Y.. 

Por otra parte, el galdo de la deuda extorna d~l sector pri­

vado, pasó de 1,829.2 en 1970 a 6,lt26.3 millonen de dólares en 

1977, su tasa de crecimiento medio anual fuea da 19.?Y.. La contra­

tación neta de créditos ea dio principalmente en los a~os de 1974 

y 1975 <cuadro 19), la deuda de corto plazo aumenta su participa­

ción a 35.3X en 1977. Lo• premtatarlos pr~dominanteH fueron las 

empreBaB extranJeras, al haber contratado mAm de do5 terceras par­

ten del endeudamianto neto del periodo. ª2,/ 

Finalmente, con 109 resultado9 del ejercicio pOdemos consta­

tar la importancia creciente del endeudamiento externo para el 

funcionamiento de la economía. En estos a~os la capacidad de acu­

mulación siguió regintrando la tendencia a la baja que se inicia 

de9de 1958, la relación CRAE/PIB me ubica en 3.7%. 

La CRANE cae a cifras negativas y muestra los niveles más ba­

jo~, en tanto que la producción interna de bieneg de capital ~i­

guiD manifestando un crecimiento a~cendente, pero lento, por lo 

que la CRANI/PIB en 1977 apenas duplicó el porcentaje observado 

en 1950. Ver gr4ficaB e y D. 

Por otro lado, pueda decirne que el endeudamiento contratado 

de 1974 a 1976 cubrió no sélo la.& importacionag de bienes de ca­

pital, sino también una parte de los bianeB de connumo y servi­

cloB. Además de 1973 a 1977 el endeudamiento sirvió también para 

financiar los déficit de la cuenta de capitales originados por el 

pago del servicio de la d9uda y la fuga de capitales. 

ª2_/ Idem. cuadrom 23, e4, 25 y 26. 
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Esto e9• comprobamos la tendencia persistente al sobreendeuda­

miento de la economía y con ello de las premisas a la autonomiza­

ción de la deuda en relación al sistema productivo. 

e.e La posibilidad de superar l~ crisle a partir del auge 

petrolero, 1978-1981. 

Dos son lom principale9 recur5os que permitieron a la econo­

mía mexicana ~u r@activación, y que abrieron la posibilidad de 

salir de la cri9iB en la que se encontraba el patrón de acumula­

ciónr el •umento del ingreso dft diviean por la exportación de pe­

tróleo y el mayor acce90 al e.rédito externo. El· aumento de la de­

manda y de los precios del petróleo a nivel internacional permi­

tieron liberar recursos necesariog para qua tanto el mercado pe­

trolero y el sistema financiera internacional tuvieran un repunte 

vertigino5o. De tal forma que a nivel mundial existían los ewce­

dente9 ~!cesarios para que las condiciones de financiamiento fue­

sen mas favorableu en cuanto a los montos, periodos de amortiza­

ci¿,, y tasas de interés, repercutiendo en una relativa ''baratura'' 

de los créditos otorgado9, 

El petróleo posibilitó en un breve lapso la reactivación de 

la economía, pues generó la solvencia financiera para cubrir las 

obligaciones externas y permitió incrementar el flujo de importa­

ciones. Laz exportaciones de petróleo se multiplicaron por 13.9 

veces d~ 1977 a 1981, pa9ando de 993.5 a 13,827.5 millones de dó­

lares, y la deuda externa total de México paso de 29,338.6 a 

73,218.5 millones de dólar~~ en el mismo periodo <cuadro 19>. 

En con~ecuencia, fueron el auge petrolero y la mayor disponi­

bilidad de crédito externo los ql1e flexibili2aron la politica oc 
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todoxa de carácter contraccionista de los años anteriores. 

En estos años el pais contaba con los recurso~ necesarios pa-

ra emprender el proyecto industrializador que ayudara a romper 

los obgtáculos que impedían la continuación del proceso de acumu-

!ación. De ahí que ~e haya dado una lucha por imponr:?r una perspec-

tiva de crec:imiento quf:> aprovecharu 102 recursos euistentes. 

Según Terry Bai-ker y Bladimiro Brailovsky ª-ª/ son tres las po-

sicione~ o corriente~ de pcnnamlento quo estaben detrás du ld po-

lítica econlmica dol periodo 1976-19821 lan escuelas eKpansionis-

ta, proteccionista y contracc1onista~ La primera confiaba en los 

crecientes ingresos pi::!troler-os como fOrniula para resolver los pro-

blemas de México, ego~ ingresos serian suficientes para pagar las 

importacionun generadas por la expanaión y la liberalización del 

comercio. Lo'3 "proteccionistas" abogaban por una expansión econO-

mica que elevara el nivel del empleo, utilizando controles a las 

importaciones y a los movimientos de capital para evitar la cri-

sis en la balanza. de pagos .. Y los "c:ontraccionistas" proponían la 

liberalización del comercio para mejorar la efic1encia, la flota-

ción del peso para re9olver 103 problemas de baJanza de pagos, y 

la restricción de la demanda, particularmente del gasto público, 

para combatir la iníl~ciOn. 

A nivel de los planteamientos de política económica, y refle--

Jando la posición proteccionista, en 1979 se publica el Plan Na-

cional de Desarrollo Industrial <SEPAFIN> cuyas m~ta básica era 

'
1 'facilitar un crecimiento dinBmico, ordenado y estableº. Lr'lS med.!. 

ªª-/ Investigación Económica No. 166 Política EConOm1ca y plan 
industrial. 
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da~ para alcanzar enta meta eran1 1) incrementos en el connumo ~ 

inversión del gobiernoJ 2) más viviendas a bajo costo; 3> incre-

mentes en la inversión industrial para superar cuallos de bote-

lla, abrir nuevos sectores industriales para fortalecer la estruc-

tura productiva y promover las eHportactones no petroleras1 y 4) 

incrementos en los precios internos de los combutitible5. 

Este plan sólo ~ue ll8vado a la prActica parcialmante, pues 

no ss atendieron loa puntos relativos a l& protección industrial, 

a su política de precios internoe de lou enegéticog y a loe lími-

tes que debía tener el g~sto público. 

En 1980 se d1ó a conocer el Plan Global CSPP>, como un inten-

to de consolidar y coordinar 109 diversos planes sectorialon, eg-

te plan no alcanzaba a percibir el peligro que repregentaba el au-

mento acelerado de laa importaciones y el crecimiento dftl gasto 

Público. 

Por otra parte en 1980, cuando el pr~cio dal petróleo crudo 

de exportación ~e ubicaba en nivele9 alto& (34.5 dólare9 por ba-

rril> y cuando se descubren los yacimientos en las zonas de Tabas-

co, Chiapa8 y la sonda de Campeche, se hace obsolata la política 

petrolera -abastecedora de mercado interno-, presentAndose el 

Programa de Energia CSEPAF!N). 39/ 

Est& programa le daba al petróleo un• función económica de 

primera línea, ~e le con9ideraba como un instrumento privilegiado 

del proceso de transformación de la economía. 

Sin embargo, la3 eMpectativas optlmistaa del gobierno acerca 

~/ Lui5 Angeles, La política petrolera en México 1976-1982, 
Cuadernos Políticos. 
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del crecimiento 5ostenido de los precio9 de los hidroca1·buros y 

la politicA eKpanBionista ba9ada en la ampliación de la capacidad 

de eKportaciOn de esoe productos, no ~e tradujo en cambios estruc­

turales de la economía. 

Como se verA mAs adelante fue la vi9ión eKpansionigta la pre­

dominante hasta que ee vinieron abajo los precios intern·'r i t 1 na.1es 

del petróleo. Solo la liboralizaciOn del comercio quedó de la im­

plantaciOn de la!:t política!! ortodo:<a~ do 1977. ABimismo, el PNDI 

fue llevado a cabo sólo parcialmente y afectado en sus puntos me­

dulares, fue hasta 1981 (ante los movimientog especulativos de ca­

pital y el enorme déficit d~ ln balanza de pagos) que 5e estable­

cieron controles a l• importaciOn, se recortó severamente el ga9-

to p~blico y ne duplicaron lo9 precios \nternos de lou energéti­

cos. 

De acuerdo a lo anterior puede decirse que la política econó­

mica del periodo actuaba en el corto plazo y dependía de las cir­

cunstancia• que iban pre~entAndose, oscilando entre las diferen­

te• poaicióne• que eutaban detráD de 5U formulación. 

e.e.1 Reactivación económica y vulnerabilidad del crecimiento. 

A partir de 1978 S& obBsrvó una política de e~pansión del gas­

to público, de tipo de cambio estable <tipo de cambio 9obrevalua­

do>, de fl•Mibilización de las tasan de interés que permitiO in­

crementAr la captaciOn bancarla1 un incremento del crédito otorga­

do por la banca comercial <16.6X promedio anual de 1978-1981>; 

una reorientación del crédito interno hacia el sector público pa­

ra 'financiar su déficitJ un mayor endeudamiento externo; una ma­

yor captación de moneda extranjera por el sistema financiero; se 

mantuvo la política de liberalización de precios; y, sobre todo 
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un endurecimiento de la política salarial contracc1onista para ín­

centivar la inversión privada a través de la obtención de mayores 

márgeneg de rentabilidad. 

En e5te contexto, rápidamente se evidencio la vulnerabilidad 

de la recuperaciOn económica. El descenso de la productividad del 

trabajo en el periodo (2.4X promedio anual> y el mayor crecimien­

to del empleo <6X) con relación al crecimiento dG las remuneracio­

nem medias eB muestra de ello. AdemAs, 5e registró un increm~nto 

muy grande del déficit pUblico, el cual aumentó su participación 

en el PIB del 5.1% en 1977 al 14.3% en 1981. Aunque loa tngre~os 

del sector público 5e incrementaron por low impueetog der1vado5 

de lan exportaciones petroleras (del ~.OX en 1976 a 12.2 en 1979> 

y del aumento de lon impue9tos indirectos <46.3~ en 1977 al 51.8% 

en 1981), e9to~ ingresos fueron insuficiente9 para financiar loe 

crecientes gaeto9, entre ello~ los 9Ub~idios otorgados al sector 

privado y el apoyo tributario al capital. 

La invenliOn pública estuvo destinada en mayor rnedida a apo­

yr :.,1 crecimiento del !Sector privado. En 1978 y 1979 la inver-

9i6n de PEMEX con9titula el 58.5% del total de la inversi6n indus­

trial del sector parae~tatal controlado. El crecimiento de la in­

versi6n pública no ge destinó a propiciar una mayor integración 

sectorial y regional de l.a indu!Strla 1 por lo que -:.;e profundizaron 

la9 de•igualdadeg productivas existentes y aumentaron las presio­

nee sobre el sector e~terno. 

El crecimiento del PIB sectorial fue muy diferenciado durante 

el periodo en estudio, el sector petrolero creció al 19.4% pro­

medio anual y el no petrolero lo hizo al e.BY.. Agimismo, aunque 

se registró un crecimiento de la demanda del sector público y un 
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aumento de la inver9ión privada, del 16.?X anual, también se in­

crementaron de manera vertiginosa lam importaciones de mercan-

cías, 4:5.SX promedio 4nual, resultado dm la liberalización del 

comercio exterior cuyo hecho m3n evidente fue la eliminación de 

los permi9os previos de importación. 

Como consecuencla de todo lo anterior, se observó un rezago 

en la diversificaciDn do la~ exportacione9, provocando una espe­

cial izeción con predominio en las axportacionQg petroleras, y au­

mentando con ello el de~equil1brio de la economia. 

Las eKportaciones petroleras fueron insuficienteg para cubrir 

el monto de las importaciones. En el periodo 1978-1981 el monto 

acumulado de la9 eKportaciones petroleras fue de 29 mil 860 mi­

llones de dólares, representando unicamente el 37.SX del total de 

importacionee de bienes y servicios. Todo esto llevó a quo se tu­

viera que recurrir en mayor medida al endeudamiento externo. 

Por otra parte, la política de liberalización creciente de im­

port•cione$ trastocó el funcionamiento del sector manufacturero­

ya que desprotegió a algunas ramas industriales y propició que el 

crecimiento de la demanda interna se trasladara al eNterior. Esto 

modifico la estructura interna de inversiones en favor de aque­

l los sectores de bienes "no transables .. qu'.i ofrecían rentabilidad 

mayor y más seguridad (comercio, servicio~, turismo>, para des­

pués predominar la inversión especulativa. 

La industria manufacturera creció por debajo del conjunto del 

sector industrial, 8.0X promedio anual contra 9.?X. Las ramas m~s 

din~micas fueron la automotriz, la de maquinaría y equipo y la 

química, con 16X, 10.2X y 8.6Y. promedio anual de crecimiento res­

pectivamente <cuadro 15). 

- 108 -



El déficit comercial acumulado de la industria manufacturera 

en el periodo fue de 12,178 millones d~ dólaren, ya descontados 

los recursos de otro5 sectoro~ para financiar el déficit generado 

(41,9te millones de dólares>. 

Por tanto, la din4mica de la economía maKicana de 1978 a 1981 

estaba sujeta a una gran vulnerabilidad, ya que se sustentaba en 

la di5ponibilídad de divisa~ otorgadas por la~ exportactone~ de 

petróleo y por el mayor endeuda.miento, factores oxternos a la di­

n4mica productiva y que agudizaron las contradiccioneg del proce­

so de acumulación da capital. 

Con e11tos factores "MéKtco consiguió diferir loe do11 grandes 

cuellos de botella que la economía ha tenido tradicionalmente, y 

concederle una pouibilidad de respiro, tanto por el lado del défi­

cit externo, como por el lado del déficit fiscal, y no porque ue 

hayan abatido las cifras en términos reales de tales desequi.11-

brios, antes al contrario. sino porqum consiguió levantar el 1 te­

cho1 a. estas variables." 40/ 

E9to significa que tampoco en este periodo se atacaron las 

caugag que generaban las presione9 sobre la balanza de pagos y 

las finanzas públicau, no se aprovecharon los recursos que la eco­

nomía internacional liberó. La posibilidad de una inserción más 

favorable en la d1vi~1ón ínternacion~l d~l tr~bajo fie vi.O trun­

cada, pues en lugar de utilizar los recursos hacia una mayor di­

versificación productiva y hacia la 9ustitución de bienes de ca­

pital, se de~arrolló una baae exportable dependiente de un pro­

ducto primario como es el 'petróleo, quR estA sujeto a las varia-

~I ldem. 
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cione!I en precio y demando!\ del mercado internacional. ~!./ 

En coneecuencia, el periodo de tranaici6n hacia una nueva mo-

ddlidad de acumulación se prolongó hasta la década de los ochen-

ta, debido a que no se cambiaron las base~ de la industrializa-

ción anterior, que generaban el estrangulamiento externo el ·_·Teci-

miento por los limiten que imponia al proceso el persi·. 1 e défi-

cit da la b•lanza comercialª 

No obstante, cornionzan presentarse en l~ ~!tima mitad da 

Jos setenta elementon QLI~ va11 en el sentido de generar las precon-

diciones para accr-:der R 1.m..:i nueva modalidad do acumulación y que, 

por lo tanto, ue orientan a la el&·1ación de los niveles de renta-

bilidad, como son el dancenso de los ~ularios reales, el inicio 

del cambio de e9trdt~gia hacia una econon1id orientada a la expor-

tación, la concentración y centralización de t.«pitales y la liba-

ralización del comercio. 

En 1991 se hacen evidontes los trastornos de la economiar ni-

vel deecomunal de las importaciones, aumento de la integr~ción 

tecnológica y comercial con el e1ct~r1or, crecimiento desequi-

librado entre sectores productivos, crecimiento del défi.ci t del 

ill Entrada la década de lo!!I ochentas se hiclarc•n patentes los fe­
nómenos de orden coyuntw-al y lo!J comiidt:rncJ05 irreversibles, 
que acarre4ron el menor consumo de petr6leo. La rcce9ión eco­
nómica internacional es el elemento mJ.s importante que ei<pli­
ca la baja demanda de hidrocarburos en ~1 mercado internacio­
nal a Pero los programas de ahorro pu~stos en práctica en las 
economías industrializadas y los avanc~s ~n la sustituci6n de 
fuentes alternativas, explican la otra pdrte de la caída de 
la demanda C3X de 1979 a 1981). 
Por otro lado, los cambios en la oferta se caracterizan por 
un aumento en la producción global. Por ejemplo, los pai5es 
productores fuera de la OPEP como Mé:< ico, Noruega y Gran Bre­
ta~a, duplicaron en conjunto ~u participación entre 1973 y 
1981. 
Estos tson los elementos que ocasion~"lron en un breve lapso el 
desplome de los precios internacionalc~s del pet.1·01eo. 
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5ector extP-rno y el incremento sin precedcnte9 d~ las erogaciones 

por el pago del ~ervicio de la deuda e1tterna. Finalmente estas 

contradicciones hicieron eKplosión en la llamada crisis de la 

deuda en 1982. 

e.e.e Condiciones f1n&nc1eras que provocaron la mayor recu­

rrrmc1a al endeudamiento externo. 

En estos a~os continuó la internacionalización financiera, 

prueba de ello es el e~timulo que se dió a la captación en dóla­

res por parte del sistema bancario mexicano, practicamente e1<is­

tia una penalización a lo» depósitos en pesan y un premio a los 

depósitos en moneda extranjera en relación a Estado~ Unidos. 

Para 1977 la ta~a de interés real en moneda nacional era del 

orden de -16.03 y para 1980 era de -3.25s en tanto esa tasa en 

moneda extranjera era de 1.0S y º·'•8 respectivamente. En E9tados 

Unido'!I la tasa de intsres en ese mismo periodo fue de -0.10 y 

-1.04 respectivamente. ~/ 

Desde 1978 con el boom petrolero y los instrumentos implan­

L .. .-.~· ·~ para aumentar la captación en moneda e><tranjera, 90 inició 

un nuevo ciclo de expan&lón de log pasivo9 bancario~ en divisas. 

El component~ de moneda extranjera en lo!! instrumento!:> de ahorro 

liquido~ {M3) ~~ multiplic~ron por 4.3 de 1978 a 1981; mientras 

que e9e componente en monedt1 nacional lo hizo pc•r 2.6. En cuanto 

a los in9trumentoe de ahorro a plazo <M4l, en moneda extranjera 

crecieron 337Y. y en moneda nacional en 188Y.. 

Del total de financiamiento bancario privado el 58.6% se cana­

lizó al sector público en 1970~ ese porcentaje fue de óOX en 

!i.61 Paniagua, Prolegómenos~ .• pág. 81 
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1981. Asi el sector bDncario creció financiando prioritariamente 

al sector público al mismo tiempo que sufrió una dolarización de 

sus activos y pasivos. 

En 1979 ~/, ante los cambios en las tasas internacionales de 

interés y con el propó~ito de mantener una relación diferencial 

favorable para la captación en peson, so abandonó la política de 

taso'ls fi jaa dlt inte1éG por largos periodo5 cambiando a un si·atema 

de regulación semannl. Se e~tableció una tana para captar en pe-

oos que comprendía lü 'ta!3a de interés interna mas el costo de man-

tenerne en pesos. 

En 1980, pm-u e-..•ita.r el rie~go de convetir al país en uncen-

tro de especulaciOn -donde s0 ingresaban dólares, se cambiaban y 

depositclb.:!n 1: 1 1 pcno!Z., y a.l c:abo de tres meses se convertían a dó-

la.res aprovPr.h.:i.ndo con el lo 1 c1s al tag tasas de interés en moneda 

nacional y lil relativa. inmovilidad del tipo de cambio-, se intro-

dujo la 1tticrodevaluacid <deslizamiento). Lo cual finalmente no 

funcionó~ pues con ello se creó un sistema preciso de información 

para el e9peculador. 

Mientas el sistema de captación se dolarizaba, aumentaron los 

préstamos en moneda extranjera ya que los costos financieros en 

43/ Según Héctor Gui l lén <pág. 141) e~ D partir de 1979 que co­
mienza el viraje de la política monetaria norteamericana, lo 
que trajo como consecuencia aumentos en las tasa!!I de interés 
y en la cotización del dólar; haciendo pasar brutalmente a la 
economía mundial de un sistema de crédito sobreliquido a uno 
sublíquido. Por otra parte, María Elena Cardero, indica tam­
bién que en 1979 cambia la. estrategia monetaria de Estadou 
Unido5, de una política devaluadora desde principios de la dO­
cada paso a una revaluadora. En 1981, el Sistemo de RP9~rva 
Federal de ese pais pretende recuperar una mayur n1·f_•se11c.:1a 
como centro financiero internacional, mediante el cstim1Jlo a 
la repatriación de ciertas operaciones que se efectuaban en 
el euromercado. En consecuencia, América Lat1na incrementa su 
deuda precisamente cuando se volvió más caro endeudarse. 
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dólr'lres ec::>timulnron la contr&tl!ción <1e próstamos en c~a moneda. 

Asl ll\ obtención d~ recursos externoi:; del o;sector privado se dis­

paro en un clima de bonanza petrolora. 

La necesidad de cubrir la brecha entre la ta~a do interés in­

terna y externa, junto con el deslizamiento para evitar la especu­

lación estimularon la in~laciOn. Por un lado, el aumento de la ta­

sa de interés afectó lo5 coston, los qun inavitablemcnte se tras­

ladaron a precio51 al mismo tiempo, con el egtlmulo a la contra­

tación de créditos en moneda extranjer.1 1 el si~tema productiYo 

tendió a dolarizar sus pa~ivoa. Por otro lado, el tipo de cambio 

al encarecerse aumentó el precio de las importaclonen y la deuda 

contratada en moneda extranjera, d~ manera tal que se tngresó a 

una eBpiral tasas de inter~s-tipo de cambio-precios y a un cir­

cuito especulación-deuda. 

A pesar de los cambios inotitucionales y lag medidas apli­

cadae para aumentar la intermediación bancaria, el ahorro interno 

fue desplazado por el externo. El uiatem& financiero privado ~e 

dolarizO tanto en términos de actiYOS como en la forma de finan­

ciamiento. 

E5ta situación aunada a la di~minuciOn del ritmo de creci­

miento del ~ector privado a flne5 de lo~ setenta~ y a la calda de 

105 precioft internacionalea del petróleo en 1981 oc.ao:slonaron la 

especulación y la crl5i5 de insolvencia da 1982. 

e.2,3 Empeoramianto do la• condicione• de contrAtación de 

deuda. 

En la 5egunda mitad de los ~atenta 9e hacen mA9 evidenten las 

11 pre5ione!l! de oferta 11 da préstamos eKternos !Sobre nuestros pai­

ses. La deuda externa total de México de 29,338.6 pasó a 73,218~5 
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millones de dólares de 1977 a 1981, con una tasa de crecimiento 

promedio anual de 23.?X. El sector público incrementó su partici­

pación, teniendo en promedio el 74Y. del total (cuadro 19). 

En este periodo lao condiciones de contratación se recrL1de­

cieron, pues del endeudamiento contratado en 1981 el 51.9~ e1·d de 

corto plazo. El aumento da lau tagaa de interé~ intern··-i0nales a 

p~rt1r de 1978 impuso a los tomadoreg de crédito condicione~ más 

fuerten p•ra la contrata.ciOn en el lurgo pla;?o, !01<.':.~Jci11do lo5 nue­

vos préstamo• a periodos de menos de un año. ~-0 ;,r:iién, comenzaron 

a reduclrtiE 10s pll\:!O~ .~nte el aumento del 1-1Rsgo asocindo a la 

concesión de líneag da cródito a pa!se~ que como México tenían 

una deuda considerable. 

La relación deuda externa/PIS alca11z6 lá!. cifra de 31.3Y. en 

1981J en tanto que el servicio de la dauda total y del s~ctor pü­

blico con re9pecto a los ingresos en cuenta corriente se ubica­

ron ll!n 46.1 y :31~ rempectivamente. La relación entre el servi.cio 

de la deuda eHterna y la contrataci6n brutB anLtal fue en promedio 

de 55.SX, lo cual 9ignlfica que el flujo efectivo de recursos fi­

nancieros al paí~ 9e deterioro notablemente. En 1980, y principal­

mente en 1981, la rel~cl~n mejor6 debido al gran incremento de 1~ 

contratación bruta (cu•dros 20, 21 y 22>. 

En el periodo 1974-1982 México asumió una deuda creciente con 

la finalidad de recibir un flujo de 1~inanciamiento anual relativa­

mente constante, pero 9in embargo e!:ita deuda tenía det;ras un com­

promi9o mAs que proporcional en ~1 futuro pr6~imo. 

A fines de los setenta, el sustancial incremento en las ex­

portaciones de petr6leo aligeraron la presi6n del servlcio de la 

deuda en cuenta corriente, per-o después. de 1981, cuando el mer-

- 114 -



cado petrolero comenzO u revertí• su tendenci~ a la alza, 18 e~ce­

~ez de divi9as empezó a estar pr~sente accntunndo la$ presione9 

enpeculattvan contra ~l pe50. 

Por otra parte, la deuda externa del sector pUblico pasQ de 

22,912w3 en 1977 a 42,207 millones de dólares en 1981, con una ta-

5a media anual de crecimiento de 16.SY. y concetrándose mayorita­

riamenta en el largo plazo. 

Lam v~riacione5 de la deuda de corto plazo no pueden desli­

garse d6 las presiones eBpeculativas contra la moneda nacional~ 

que concluyuron en devaluacionea~ Tal es el caso de el 5Ubperiodo 

1972-1976, donde la ~ayor contratación relatlva de corto plazo se 

ubicó en el periodo previo a la devaluaciOn de 197ó; al igual que 

en el periodo 1977-1982, la mayor contratación a corto plazo co­

rrespondió a los años 1991 y 1982 antes y después de la devalua­

ción. 

Con re•p•cto a los pre9tataríos de la deuda a menos de un 

a~o, ~l Banco Nacional de Obras y Serviclos Públicon incrementó 

~·.1 particlpaciOn <da e.e pasó a 6.8~ en el periodo, alcanzando en 

198! el 37.BX> al igual que PemeK (de 10.5 en 1980 a 37.8 en 

198!) y el Banco Nacional de Crédito Rural <de 4.3 a 7.3X)J Nacio­

nal Financiera bajó ~u párticipación <de 30.6 a 19.b'l.) y el Ban­

co Nacional de Comercio E~tertor tdc 20 a 12.2%). 

Dentro de la deuda pUbllca externa de largo plazo mantuvieron 

9U par~icipación relativa la Comisión Federal de Electricidad 

Cpa~a de 19.e a 19.5Y.>1 aumentó su participación PEMEX (de 17.3 a 

E7X> y BNOSP (al pa~ar de 3.3 4.5X); y disminuyeron el 

Gobierno Federal (de E1.7 a 18.l~>, Teléfonos de México <de 31 a 
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1.7Y.l y Nafinsa !de 8.5 a 6.3Y,), 'i!J.I 

Las caugae que explican el endeudamiento externo del sector 

p~blico on este periodo son el crecimiento constante de los gas-

tos de capital del gobierno, lan inv~rsione~ financieras del Go-

bierno Federal significativas hasta 1979 y para 1981 los crecien-

tes 5Ub9idio9 a la inverai¿n vlnculadoa a la expans16n de lan em-

prenaD pública~. 

Cabo hacer notar que para el periodo 1978-1901, el financia-

miento del déficit gubernamental por deuda eMterno aumcnt6 a 

30.4Y.. 

Con respecto a las empresas públicae, la deuda externa e5tuvo 

ligada los planes de inver9i0n, principalmente da PEMEX. Si se 

considera a los organismo5 y empresas ~ujeta9 a control presupues-

tal re9ulta que, mientras la inve1·9i¿n realizada creci6 sonteni-

damente entre 1977 y 1981, los recl1rsos propiog para la inversi6n 

•e e5tancaron ~ partir de 1979 y decrecieron notablement~ en 1981 

~/. 

Esto último parece 9er resultado de la política de precios y 

tarifas (transferencias de dicho sector que resta ingreso9 co-

rrientes>, que llevó por otro lado a la ineficiencia de la gran 

mayoría de las empresas públicas. 

El endeudamiento de laa Instituciones Nacionales de Crédito 

se debió a que éstas fueron perdiendo presencia en la captaciOn 

bancaria local, en 1967 tenían el 23.6Y. de los pasivos totales y 

la banca privada y miMta el 76.4X, en 1979 los porcentajes eran 

!±!:ti QuiJano, Op. cit. cuadro 13. 
!!.§_/ ldem. cuadro 14. 
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de 17.2 y 82.SY. respectivamente ~k/, 

Por otra parte, la contratación de deuda del uector privado, 

estuvo p~incipalmente alentada por el diferencial existente entre 

el co~to del crédito en el mercado local y su co~to en el mercado 

internacional. Se habla también de factore~ como la escasez de 

recur905 financieros internos -que se asocia al avance del estado 

sobre el financiamiento total-, y a la necegidad de divisa~ im-

puesta por los requerimiento~ de bienes de capital importados, 

El incremento anual del 9aldo de la deud~ externa privada al-

canzO su mayor nivel en o~te lapso, con una ta~a media anual de 

33.3%, ademAs fue contratada mayoritariamente a corto plazo 

<72.?Y,). 

Con respecto a lo« prestatarios es intere9ante apuntar el pre-

dominio de las emprevas nacionales, las cuale5 alcanzaron el 

96.?X del endeudamiento nuevo, representando un cambio con el pe-

riodo anterior donde los 9Ujeton de crédito externo eran fundamen-

talmente las empresas extranjeras. 

La partJc\pAción del gector privado nacicnal en el endeuda-

miento externo dio pa9o a un proceso de centralización y concen-

tración de capitales. Las empresas o grupoe que destacaron fueron 

ALFA, VISA, BANAMEX, OESC, CERMDC, GlSSA, VITRD, CVDSA V PE~DLES. 

De e~tas, las últimas trea concentraron su deuda en el largo pla-

zo, aproximadamente el 95~ para 1981. 'J2./ 

El endeudamiento externo alcanzó una elevada participación en 

el financiamiento de los grandes grupos de capital privado nacio­

nal, y dado que muchoS de ellos tenían una parte importante de 

46/ ldem cuadro 15. 
~I ldem cuadro 30. 
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deuda a corto plazo, se puede decir que la expansi6n de estos gru­

pos en el periodo considerado fue de e:<trema fragilidad, como lo 

demostró la quiebra de aquellos que concentraron su deuda en el 

corto plazo despué9 de laa sucesivas devaluaciones de 1982. 

Por ~ltimo, es conveniente considerar el comportamiento de la 

acumulación y el origen de su financiamiento. OC!' acLH:ordo c1. los re­

sultadou obtenidos, podemo& observar que la CRAE/PIB si bien inte­

rrumpe su caida en 1979, no crece a los ritmos necesarios que per­

mitan alcanzdr los niveles de los años de mayor crecimiento. En 

1981 se ubicó en !5.2X, cifra !5t:?mejante n. la de 1967, lo que signi·­

fica que la enorme cantidad de recursos provenientes de las expor­

tacione!I de petróleo y del endeudamiento externo no fueron apro­

vechados para incrementar la capacidad product~va del país. Ver 

Gr4flca c. 

Otro indicador que muestra la naturaleza del crecimiento de 

este periodo es la CRANl/PIB. El producto a precio5 corrientes 

creció a una tasa de 32.4Y., mientra9 que la producción de bienes 

d~ cdpital lo hizo a 33.?X, de tal manera que ld ~cumul~ci¿n de 

origen interno crec16 s6lo ligeramente en relac16n a los a~os an­

teriores, manteniéndose a menos del 2X del PIB. Ver gráfica o. 

Asimi5mo aunque al coeficiente de e~portacioens volvió a ele­

varse al 1E.2)C del PIB, esto no se reflejó en un aumc--nto de la ca­

pacidad de acumulación, pues la relación CRANE/PIB descendió a 

o.ax debido al crecimiento del coeficiente de importac1ones. 

Finalmente, el endeudamiento externo además de cubrir las im­

portaciones de bienes de capital sirvió nuevamente para financiar 

la cuenta de capital, sobre todo en 1980 y 1981. a tal grado que 

este último año una parte considerable del endeudamiento s~ des-
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tin6 al pago del servicio de la deuda {intereses por un monto de 

B,383.2 millone9 de dólares) y la fuga de capitales <el rubro de 

errore9 y omi5iones ~egistró un monto de -8,372.? millones de 

d6lares). 

Sin embargo, aunque la CRAX/PIB se elevó de 0.6 a 2.4Y. de 

1978 a 1qa1, el financiamiento externo tuvo su principal uso en 

aspecto~ diferente5 que el de i~cremcntar el acervo productivo, 

por lo que la eeparaciOn entre la deuda y el sistema productivo 

fue cada vez mayor. 
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CAPITULO II l. LA CRISIS FINANC!EFiA Y EL NUEVO Pl\Tf!ON DE ACUMULA­

C!ON EN MEXJCO. 

1 ~ Condicionou f"innrn:i~ra'!I intc:wnc..c:ton.-:-.le!J. 

Durante la segunda mitad de los af\os sesenta, loü dé"f ic i ts -

recurrentes de la balan:?.a comercial de los Estados Unidos, pro-­

dueto d~l abatimiento de lo$ niveles de productividad de la eco­

nomía norteamericana, engrcnd~ron ine~tabilidad en el sintem~ mo­

netario internacional inntaurado en Bretton Woodd5. 

El financiamiento pa1~cial del déficit comercial c"i.1tadounidon­

ae mediante la emisidn de ddlares no re5paldados por re~ervas de 

oro, gener6 una pre~idn devaluatori~ creciente sobre l~ moneda -

norteamerican<'I. que desembocó en 1971 en la !lupresión unilateral 

del patrón dólnr-oro. 

Oe9de esa. fecha se intensificó la 1.nl~sta.bllidad del si~tema 

monetario i11ternac1onal, mismo que ha $ido escenerio de profun-

das inestabilidades en las tasas de cambio, movimientos interna­

cionales de capital sin preccdcnteu, y la irrupción de lo~ ban­

co!l privados en la oferta de finünt.:iamiento externo. Bajo este -

conte>eto se posibilita el auge de la a·c:onomía de P.nde1_1d~1mi""nto -

interna.e ional. 

Por su parte, a partir de la décad,~ de los sesentas se pre­

senta un cambio en la. estructura de las corrientes financieras a 

los paises en desarrollo. En la primera parte de e!iile decenio loe. 

préstamos y donaciones oficiales y la9 inversiones privadas eK­

tranjeras directas siguieron representando la mayor parte de las 

corrientes financieras netas a estos paises (las de carácter o~i­

cial se mantuvieron por encima del 50X durante el decenio de los 

sesenta>. Al mismo tiempo se produjo un resurgimiento de los ci-~ 
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ditos de exportación <el aumento de la proporciOn de esto~ crédi-

tos en las corrienteg netas paso del 10Y. en 109 primeros años de 

los sesenta~ a casi el 15X a principios de los setenta>. 11 

Paralelamente con los créditom a lag importaciones, los pré~-

tamos bancario5 a corto plazo financiaron una gran parte del co--

mercio internacional durante el periodo considerado. En cambio, 

los préstamos bancariom internacionales a mediano y largo plazo 

no relacionados con los créditos a lau importaciones, representa-

ron aólo una {n~ima parte de las corrientes financieras a los -

pai~eu en desarrollo en los a~ou se~enta. 

Es hasta lon primerom año5 de los setenta en que empezaron -

los países en desarrollo a obtener importantes pré9tamos en ~or-

ma de créditon a mediano plazo en eurodivi5a <crédito cuyo 1mpor-

te bruto se eleva de 1,000 millones de dólares en 1971 a unos·-

3,000 millones en 1972>. 

Parte de los préstamos inicialm~nte obtenidos en esta forma 

por países como México y Brauil, se utilizaron para acumular re-

servae en divisas. 

Entre lo5 factores que favorecieron la expansi~n de los eré-

ditos en eurodivisas se puede citar en primer término la 5obreli-

quidez del mBrcado internacional de capitales <lq?l-1979>, resul-

tado da loe excedentes petrolero~ que buscaban alternativas ds -

valorización de dichos capitales y que dada la recesión por ta -

que pasaban 109 paises desarrollados se volcaron a cubrir la de-

manda de capital de loo pai5e5 en de~arrollo. 

A9imi5mo, otro de los factores fue la existencia de tasa9 de 

i1 UNCTAO, Handbook of lnternational Trade and Developmentl 
Statistics, supplement., ONU, 1987. 
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inte1-és muy bajas e inclu~o ncg.:i.tivas. re5puesta de la política 

devaluatoria de los Estados Unidos un la p1-imera parte de los se-

tenta, que frenaba el alza de las ta~as de interés nomin¿¡les en 

una situaci6n de creciente inflaciOn. 

Asi también esta expansión crediticiü fue posible dada la -

evolución de la técnicas bancaria~ que reduclan algunos de los -

rlesgos que llevan consigo los c1-éditos internacionales. g; 

La expan9lón do loti créditos bancario~ internacionales otor-

gado9 a los paise~ en desarrollo se aceler6 después de 19?3. La 

corriente neta da recurDos financie1-os a largo y mediano plazo -

hacia los países en desarrollo no exportadores de petróleo Cen -

el que ~o incluye a México) se elevó del 18~ en 1973 al 30X en -

1979. 

También e11 en 1973 cuando se da una expd.nsión de la demanda 

de recursob fi.na.ncieros inter'nacionale'5 por parte de los paises 

en desarrollo. Lo'3 prégtamos bancarioa constitulan el mecanismo 

más adecuado para 9anear el déficit en la balanza comercial. 

• _,nte la década de los setenta hubo un incremento sustan-

cial ae los niveles de endeudamiento, pero eg entre 1979 y 1981 

cuando 9e acelera e?ltt'.! procesoª Por e.)emplo, Argentina aum~nt.O -

g¡ Tal es el caso de lon créditos sindicados y los créditos re­
novables, o de los créditos de interés variable !.-li los merca­
dos de eurodivisas. El tipo de interés de esos créditos se -
reajusta cada tres o seis meses para reflejar los cambios -
producidos en los tipos de interés de los préstamos interban­
carioB .. De esta forma, los bancos eliminan los riesgos posi­
bles por las divergencias entíe los tipos de interés de los 
fondos que han tomado en préstamo y los que ellos mismos 
aplican a los créditos que conceden. El crédito de interés -
variable facilitó la prolongación de los plazos de vencimien­
to de loB préstamos en eurodivisas, contribuyendo así a la -
gran expansión del crédito bancario internacional a mediano 
plazo, que tan importante fue en los años setenta. Por otra 
parte, transfirió el riesgo del prestamista a los prestata­
rios. 
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su deuda de 8,500 millones de dólares en 1979 a 25,300 millones 

de d0lare5 en 1981, multiplicándose por tres en sOlo quince me­

ee9; por su parte, MéMico contrata en el segundo semestre de -

1981 carca de 20,000 milloneg de dólares, utilizando mds recur­

sos externos en ese a~o que en el periodo 1975-1980. 

Es importante subrayar que el acelerado endeud~miento exter­

no no respondiD a condicionen gimilares en cada pais. En Brasil 

e~tuvo vinculado a unn expansión económica importante centrada -

en gran medida en el sector de biene~ de capital; MéMico y Vene­

zuela invirtieron en una plataforma petrolera $igni~icat1va. 

Desde lo• primerog a~o~ de la década de los ochenta, el 5is­

tema financiero internacional ha e~tado envuelto en una crisis -

continua que ha puesto de relieve muchou da los aspectos de ~u -

vulnerabilidad a las grandes convulsiones e~ternas. Ese periodo 

!le ha caracterizado por uno• tipos de interés internacionales -

fluctuanten <creciente9 por lo general), por alteraciones radica­

les de los pr.inc ipales tipos de cambio, incluida una apreciación 

di...... dólar de loe Este.dos Unidos, y por la depre!lión de una gran 

parte de la economía mundial. 

La elevación da lo~ tipo9 de interé~ en el merca.do interna­

cional, que se inició en el segundo semt:!~trc de 1979, re'flejaba 

un amplio cambio en la actitud política de los ~¡(~ncipales pai­

ses desarrollado5, en respuesta a su5 temores de presionen infla­

cionarias relacionadas, entre otras cosa5, con las repercusiones 

de los aumentos del precio del petróleo. 

La modificaciOn de la po1itica monetaria fue especialmente -

acusada en los Estados Unidos, donde '5i1-viC., además, para frenar 

la calda del valor exterior del dólar. A raiz de esos cambios, -
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los tipos de interé~ de los depósito~ da eurodólare$ a tres y -

5eie meses se elevaron en máe del 50X desde septiembre de 1979 -

hasta marzo de 1980. Después du una fuerte baja a mediado9 de -

1980, e~os tipos volvieron a elevarse a nuevos máKimos durante -

ase mh1mo año y, excepto durante breveg pmriodos, se mantuvieron 

hasta fines de 1982 a nivelen mucho mA~ elevados que loD dal pri­

mer semestre de 1979, ~/ 

Esaa fluctuaclonc~ de los tipoa de interég incrementaron con­

siderablemente el servicio de la deuda de loB paisez en degarro-

1 lo. Al mismo tiempo, la depresión quQ se lniciO en 1979 condujo 

a una erosión muy extendida de la 50lvencia, por cuanta el volu-

men y el valor unitario de las exportaciones mundiales se reduje­

ron después de 1980. 

Para los paises en desarrollo, lo'.2. efectos de- estas tenden­

cías en los marcados mundialea se vieron exacerbados por una 1n-

tensificaciOn del proteccionismo contra sus exportaciones, en -

parte como consecuencia de la depresión y, en el caso de los E~­

tados Unido~, del empeoramiento de la posiciOn competltlva de -

los productores nacionales a causa de la apreciación del dólar, 

como con5ecuencia da la adopción d& un4 política monetaria mAB -

estricta. 

El deterioro da la poa1c1&n d& pagoa eKterlorea de los prin­

cipal&• p•ises preetatartoe, que acompa~ó a la elevación de los 

tipos de interés y a la disminución de las exportaciones durante 

ese periodot condujo más adelante a la aparición de diftcultade& 

generalizadae para el pag~ del servicio de la deuda. 

g/ Informe Anual de UNCTAD, ONU, 1984. 
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Fueron vario~ los factore~ que se conjuntaron en la crisis -

de pagos de 1982; el elevado crecimiento de lan tasaa de interés 

internacionales que alcanzaron su mAxlmo histórico en 1981, <la9 

tasau de interés reales efectiva9 pagadas por lo5 paLne~ en vías 

de desarrollo que se hablan endeudado, corrigiendo la variación 

de BUS t~rminon de intercambio, pasaron de -3.S en 1977 a 9.1 en 

1979, 20.3 en 1980, 31.4 en 1981 y e2.1 en 1982>. ~/ 

El credito bancario que progrecaba a un ritmo de eox anual -

da 1973 a 1979 se emtanco de 1980 a 198e, cuando la situación fi­

nanciera de los deudores los obliQaba a endeudar9e aún máfi. En -

1981 las entrada9 netaB da capital a América Latina alcanzaron -

su nivel más alto al ubicarBe en 37,500 millones de dOlare~1 109 

inoreso9 por exportación ~ayeron de una ta~a de crecimiento de -

e3~ a flnalee de los aRos setenta, a -~~ Rn 1981 y -7~ en 1982. 

Da hecho, en la mayorio de los pai9es de América L&tina la -

~alida do fondos para el pago de interesas de la dauda externa -

empezó a mer uuperior al total de nuevo9 cred1tos obtenidofi de -

la banca comercial internacional <Cuadro 23). So eataba haciendo 

evidente que c~ertos pre9tatarion ten1an dificultades para refi­

nanciar ~un deudan bancarias a mediano plazo y 99 r~curria, en 

consecuencia, cada vez m4s ~l crédito a corto plazo en propor­

ciones mayores de la9 qua requerí~ su comercio exterior. 

Aa!, en 1982, como producto de la recesión internacional, 

del alza excepcional de las tasas de interés internacionalas, de 

la drástica caída de los precien intern~cionale~ de lon produc­

tos básicos y por el ceee de los préatamos voluntario~ de 109 -

bancos comerciale9 internacionale5, diversas empresas y paises -

~/ UNCTAD, Handboo~ of Internatlonal ••• , op. cit. 
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en desarrollo ~e colocaron en una eventual situación de insolven-

cia para cumplir con sus compromisos financieros.2/ 

Las restricciones de acceao a la financiación bancaria con 

que recientemente han tropezado diversos países en desarrollo -

forman parte de una reducción más amplia de la concesión de prés-

tamos de ese tipo desde 1981. Así, por ejemplo, los compromisos 

brutos en préGtamos bancarios internacionale!J a mediano y largo 

plazo a países en desarrollo se redujeron en un 30Y. aproximada-

mente de 1981 a 1983, y lag corrientes netaa de esos recursos fi-

nancieros !!e han 1·educido también desde 1981. Q./ 

Contrariamente, en ente año se inicia en América Latina el 

período en el que se general iza la transferencia neta de recur-

sos al exterior, pues al mi5mo tiempo que cae sustancialmente el 

ingreso neto de capitale9, crece a niveles sin precedentes el pa-

go de interesen y utilidades. Se estima que en 1982 la transfe-

rencia neta de recursoD de América Latina asciende a 18.7 miles 

de millones de d6lares, situación que exprega la consolidaci6n -

del prc)ceso de autonomización de la deudu. externa <Cuadro 23). 

§/ A media.do9 de 1982, después de. la suspensiOn de los pagos -
del 9ervicio de la deuda y de considerables fugas de capital 
México se encontró en la imposibilidad de hacer frente a los 
vencimientos de su deuda pública externa, y se vió obligado 
a buscar asistencia financiera de emergencia y a reorganizar 
9us obligaciones. El Brasil se encontró también en la nece­
sidad deo buscar diversas formas de apoyo financiero de emer­
gencia. Ya anteriormente la Argentina había empezado a trope­
zar con rest1~icciones de acceso al cré-dito bancario a media­
no plazo. Algunos otros países prestatarios, principalmente 
de América Latina, se encontraron ante una disminución cre­
ciente de sus corrientes externas de efectivo debido a la re­
ducida disponibilidad de financiación bancaria. En 1983 se -
dieron problemas análogos en diversos países de Africa y -
Agia. Esta escasez de liquidéz provocó una proliferación de 
renegociaciones de la deuda bancaria y un gran aumento de -
las sumas reescalonadas. 

Q/ OCDE, EHternal Oebt of Develeoping Cüuntries, 1983., Survey, 
París, 1984. 
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Sí bien en la mayoría de los paise9 lo contratación de prés­

tamos externos en algún momento estuvo ligada al financiamiento 

del pago del servicio y a la fuga de capitale9, es a partir de -

1982 que su contratación obedece más a imperativos financieros, 

en lugar de dastínar9e a incrementar la inversión productiva, y 

el drenaje de excedentes hacia el exterior via intereses se vuel­

ve un elemento caracteri5tico. 

Desde el comienzo de la críBi9 financiera ha habido entre -

los bancos una renuencia general lzada a conceder 11uevos p1-ésta­

mo9 a los pai9es en degarrollo. Por e9o se ha necegitado una pre­

Bíón oficial considerable, incluso para mantener los créditos -

bancario9 a SU5 actualeg niveles de por si reducidos. 

Aquí ha desempeñado un papel ~undamental el FHI, el cual, en 

cierto número de casos durante el reciente proceso de restructu­

raci¿n de la deuda, ha condicionado la aprobación de sus propios 

acuerdos de conce!lión de créditos contingetntes a. la aceptación -

por los bancos de ciertou compromisos con respecto al financia­

miento adicional. 

Mediante esas pre~iones el FHI ha contribuido a moderar la -

tendenci~ de los bancoB a reducir su participación en la conce­

sión de crédito~ a lo~ paiaefi en desarrollo <créditos a las im­

portaciones). 

Al mismo tiempo, no se ha registrado un aumento de los recur­

fiOS financiero9 procedentes de ~uentes oficiales, ni de los cré­

ditos a la exportación, que contrarrestara la reducción de los -

préstamos bancarios. De hecho, esos dos tipos de financiamiento 

han tendido a estancarse o a disminuir desde 1980. Estimaciones 

preliminures indican que en 1983 el valor de los nuevos présta-
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mos recibidos por los paises en d~sarrollo do todau las fuenten 

fue inferior al de sua pagon por el servicio de la deuda. ZI 

Por otra parte, muchos aspectos de la actual crisis financie­

ra estan escapando a11ord del control de las parte~ interesadas. 

Para los paises en denarrollo prestatarios la ge~ti6n efectiva -

de la deuda y de los pagos al eKterior e~ cada vez más dificil, 

cuando no impo~ible, debido a la incertidumbre que rcinü sobre -

los niveleB de len tipou de interéu y la posibilidad d~ obtener 

recursoG finQncieroo. 

Al mismo tiempo, los bancos han perdido el control sobre la 

eBtructura dm vencimientog de una gran parte de 9U9 activo~, de­

bido a la inseguridad de muchos de su~ préstamos internaciona­

les. 

e. ~- cri•i• financiera •n M6K1CDI 198e. 

En la medida en que la industrialización seguida por M~xico 

a partir de log a~os cuarenta no fue capaz de modificar la compo­

sición de las importaciones y eHportaciones -resultado de la de­

sintegración industrial-, provocó crecientes desequilibrio9 en -

la9 ~lnanza~ públicas y en lA cuenta corriente de la balanza de 

pagos, que indujeron a recurrir al crédito externo. 

Sin embargo, aunqu• el financiamiento eHterno hizo maneja­

bles esto deeequllibrios temporalmente, con la caída en el pre­

cio internacional del petróleo y el alza an las tasan internacio­

nales de interé~ se puso al descubierto la debilidad del creci­

miento económico, as{ como la crisis del modelo de acumulación -

basado en la 9Ustltución da importaciones. 

ZI UNCTAD, op. cit. 
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La economía había creado una dependencia hacia el crédito ex-

terno, convirtiéndo a éste en un circulo vicioso en el cual de-

bia seguir endeudándose para poder hacer frente al pago del ser-

vicio de su deuda acumulada. 

Los elementos antes señalados desembocaron en 1982 en una -

caída brutal del crecimiento económico. El PIS que en 1981 tuvo 

un crecimiento de 8.BY., para el año siguiente decreció en 0.6Y.. 

La crisis de 1982 golpeó a todos los sectores de la industria ma-

nufacturera <en menor medida al sector de bienes de consumo no -

durable). ª' 
La inversión pública y privada bajó eS.7% de 1981 a 1982; la 

formación bruta de capital fijo registró una variación del -16.8-

por ciento1 la oferta global cae en ~.7?X. Al tiempo que la in-

flación se incrementó de 28.7 a 98.BY.J la fuga de capitale9 pasó 

de 9,030.3 millones da dólares en 1qa1 a 6,831.8 millones en -

1982. ~/ 

Por 9U parte, la cuenta de capital se redujo de 26,3~6 millo-

nes de dólares a 8,91B millones para los mismos años. Cabe ano-

tar que en 1q93 México $e convertía en exportador neto de capi-

tal. 

LD9 datos anteriores demuestran qu~ la crisig de 1982 (que -

se presenta como una cri519 financiera) resumP. y globaliza el de-

sarrollo de la crisis a nlvel productivo. 

La crisis de 1982 se puede explicar a partir de que la econo-

mía pasó de funcionar con una lógica subyacente de endeudamiento 

a otra donde el crecimiento fue dependiente de los flujos de fi-

ª' Ver Cuadro No. 33 
~/ Oatom tomados de las Estadísticas Históricas de México, Tomo 

11, INEGI, México 1985, pág. 607. <precios de 1978). 
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nanc iamiento externo. 1.QI 

Ahora bien, con la profundización de la especulaciónJ la do-

larizacíón de la economía y la situación f'inanciera de las empre-

sas y grupos industriales, 11./ la crisis se manifiesta como una 

crisifi financiera. 

Ante un ambiente econOmico internacional receuivo que provo-

có un agudo deterioro do los términos de intercambio, por el des-

censo no sólo da loe precioo internacionales del petróleo, sino 

de otro9 productos de exportación como el algodón, café, azúcar, 

acero, etc., y de un aumento en las tasas de interés internacio-

nales, el wector externo contribuyó a la agudización de esta cri-

sia. 

El descenso en el precio y demanda internacional del petró-

leo 1.6../ y la falta de una capacidad exportadora no petrolera, -

significaron una menor entrada de divisas por exportación, com-

prometiendo la capacidad de pago del servicio de la deuda eKter-

na. 

_, 5U parte, el 9aldo nominal da las reservas brutas 5e 9i-

tu¿ para 1982 en un nivel mínimo (1,83e.3 millones de dólares). 

El déficit financiero del sector público como proporción del PIB 

alcanzó el máximo nivel histOrico al situarse en 20.3Y., lo que -

refleja el marcado desequ~librio de las finanzas pública~. 1ª,/ 

10/ Rafael Paniagua, Prolegómenos para una Teoría de los Lími­
tes Financieros del Estado: Problema de la Deuda y Crisis 
Financiera., Cuadernos Universitarios No. 30, UAM 
Iztapalapa, p~g. 17. 

11.t !bdem, pág. 93. 
l.G.1 En 1980 el valor de las exportaciones de petróleo crudo se 

habían incrementado en 150.SY., en 1981 en 41.1% y en 1982 
sólo en 17.3%. Datos del Banco de México, S.A. 

1ª.I Informe Anual del Banco de México, 1982. 
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En e9e contexto merece atenci6n, por su cambio radical la -

contratación de créditos con el exterior. Hasta principios de -

1982 la política de sobreendcudamiento del gobierno continuó, -

tanto para cubrir la demanda especulativa de capitales como los 

compromisog financiero~ con el exterior. 

En 1981 la deuda externa como participación del PIB alcanzó 

el 32Y., para 1982 dicha participación fué del 5iA <Cuadro 26>. 

En cuanto a su 5ervicio, este se incremento en 1982 a 49~1Y. con 

relación a la eKportación de bienes y servicios, debido tanto al 

gran monto acumulado y a las condiciones de5favorable9 en que se 

contrataron loB créditos en 1qa1 y principios de 1982, como al -

íncreme1,to de las tasas de interés internacionales. l!.!.1 

Va para la segunda mitad del año el flujo de créditos exter-

no5 se redujo drAmticamente, acentuando 109 problema9 de escasez 

de divisas. 

e.1. El maneJo da la criwi•. 

t_n este año se ob9evaron politica'ii tendientes a frenar la sa-

lida de capitales y evitar desajusteg financieros más pronuncia-

dos en la balanza de pagos y en el pre5Upuesto fiscal, las cua-

les se re~umen en: 

Devaluación de la moneda en febrero ~/ y retiro del Banc:o 

de H~xico del mercado de cambio&. 

Reducción del gasto pUblico y modificaciOn de los precios y 

!,il Los intereses en 1982 constituyeron el 74.3% del total del 
servicio de la deuda. Dato tomado de Rosario Green., La Deu­
da Externa de México1 1973-1987. De la abundancia a la esca­
ccs de créditos, SRE-Editorial Nueva Imagen, pág.206. 

!.§./ En 1981 el tipo de cambio controlado c•n:\ de 24.51 pesos pe.ir 
d6lar. 
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tarifas del sector. 

Reducción del déficit en Cuenta Corriente de la Balanza de -

Pagos, a trnvés de las importaciones. 

Una política flexible de tasas de interés para fomentar el 

ahorro interno. 

Para evitar disminuir la dinAmica de la inversión, el gobier-

no decidió ab5orber hasta ~l 42X de la pérdida cambi~ria y -

~e dieron estimulo$ fiscale5 y de apoyo finilnciero a la pro-

ducción manufacturera. 

Se efectuaron reducciones ~r~ncelaria9 a lag importacione5 

de materias primas y de bienes de capital. 

En agosto 5e e~ectuó otra devaluación y entraron en vigor -

dos tipos de cambio del d6larz uno preferencial y otro de -

aplicación generalizada. 

Todo e9to llevó al Gobierno mexicano a declarar en septiem-

bre de 198e el control generalizado de cambiog y la nacionaliza-

ción de lA banca, pidiendo asimismo a sus acreedores una morato-

ria en el pago de amortizaciones de cap1tal de la deuda externa. 

J.9_1 

Ante las presiones internas y externas,el Gobierno tuvo que 

dar paso a una política neoliberal que permitiera la 11bre movi-

lidad de capitale~ y creara condicioneB para la reestructuraci6n 

de la economía dadas las necesidades del nuevo patrón de acumula-

ción. 

Dicha política estA planteada en la Carta de Intención que -

Mé~ico firmó con el FMI <Anexo 1), cuyo contenido se resume en1 

Jll.I En agosto de 1982 se solicitó una moratoria por t1·es meses 
para pagar los vencimientos del principal de la deuda 
pública externa, que amcendian a 8,144 millones de d6lares. 
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racionali=ar lo~ gastos públicoOJ incrementar y reestructurar -

los ingresos del !lector p,.'.1blicot mediante madidas tributariatt y 

de eliminaci6n de 9Ubsidio5 a través de la revisl6n de los pre­

cios y tarlfas de los bienes y servicios de lag empre~as paraeg­

tatales; reducir con lo anter~or el dóficit público como propor­

ción del PIB y colocar topes al endeudamiento externo-

Como puede verse, la disminución del déficit público consti­

tuyó un factor importante para contraer la demanda int~rna y a­

justar las cuenta5 externas. Además be acordó que el 5istema cam­

biario se iría adecuando a las c1rcun9tanciag internas y e~ter­

na~. También ~e revigaria el ~iatema de protcccion al comercio -

exterior incluyendo la e9tructura arancelaria, los incentivos a 

la e~portación y el requisiuto de permiso previo a la importa­

ción. A9imiumo, se acordo flexibilizar la política de control de 

cambio$ para evitar mayores deuequilibrio~ financieros. 

Junto con lo anter~or, ls política de contracción de los sa­

lariog reales jugo un papel fundamental dentro de este programa 

de ajuste estructural. 

Concluyendo, podemo5 decir que la crisis financi~ra nace en­

tonces de la crifii& del 5ector productivo y la profundiz3. La -

crisis financiera en Mé~ico es producto del fracaso de una estra­

tegia de salida de la cri9is apoyada en el endeudamiento e~terno 

y en el desarrollo da un único ~ector exportador cuyos ingresos 

deberian haber financiadot una recomposición del sector indus­

trial, lo~ déficit a nivel de las finanzau públicas y de la cuen­

ta corriente y las importaciones de bienes a9ricolas. 

Existen varios elementog que pueden explicar la crisig econó­

mica que vivimos, pero quizá el mAs relevante sea la e9casa arti 
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culacié>n entre los sectores productivos nacionules, que han pro-

piciado una ineficiencia productiva y una pobre vocaciOn expo1-ta-

dora de la planta productiva industrial. 

La dependencia creciente al endeudamiento externo, que en -

1982 hace c~isis, estrangula finalmente el proceso de acumula-

ci6n, marcando asi el agotamiento del patr6n sustitutivo de im-

portaciones. Paralelamente se abre una etapa de transici6n donde 

algunas de las características y productos del antltjuo patr6n -

van dejando de ser dominantes, para simultanea.mente dar paso a -

nuevos rasgos que irán definiendo I a nuev.1 mc•dal idad de acumula-

ci6n que regirá en las próximas décadas. 

3. Hipótesis de trabajos loa rasgos del patrón secundario-expor-

tador. 

En MéMico, con ciertas aproximaciones, podemos situ~r el pe-

riodo de transición desde pr1ncipion de lo~ setenta hasta nues-

tros días. Durante este periodo, a su vez, a partir de 1982 es -

cuan .. ,,. se empiezan a delinear 1 as l larnadas "precond ic iones" del 

nuevo patrOn "secundario-e><portador" 121 !?l cual. hasta la fech,.:i 

(1989), toda.vid. ~e encuentra en su etapa embrionaria y está suje-

to a posibles modifica.e.tones o deformaciones en su desarrollo. 

En efecto, dejando de lado .algunos aspectos de c.:11·,\cter poli-

tico-social, los ''grados de libertad'' que posibilit6 el auge pe-

trolero y el creciente endeudamiento externo en el manejo de la 

!..ZI El término es introducido por José Valenzuela en una serie 
de trabajos como: ''El nuevo Patrón de Acumulaci6n y sus Pre­
condiciones. El caso chileno:1973-1976''.: ''Economía Pol.iti­
ca de la Transici6n Capitalista. México en los ochenta'' Cen 
coautoria con Arturo Huerta>, y ''El Capitalismo Mexicano en 
los Ochenta". 
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crisis durante la década de los setenta~ co't\ ibwyeron a po~po 

ner u ocultar los efectos negativos del agotamiAnto 11el patr6n 

sustitutivo de importaciones y en cierta f.::irma a1_..udi;?:a1-on las -

causaz reales de e9ta situaci6n, crGando nuevos problemas como -

es el caso de la deuda externa. 

Llegamos así al a~o de 1982, importante punto de viraje en -

dicha etapa de transición pues además do sacar a luz la posibili-

dad de una crhüs financiera internacional, precisamente como -

consec:uencla de la declal~ación de México de una suspensión tempo-

ral en loB pago9 del servicio de su deuda externa, también seña-

la la rígida implantación en nuestro pais de la política económi-

ca de corte monetarista que en base a un proyecto neoliboral im-

pulsaría el e9tablccimiento de las condiciones necesarias para -

la in!ltauración de una nueva modalidad de acumulación. !ª/ 

Asimismo, antes de pasar a exponer a manera de hipótesis los 

nuevos ra5gos del patrón secundario-exportador y de sus precondi-

cione!S, es ineludible seña.lar que 1982 también es un año clave -

pu 1 _ es a partir de entonces cuando derivado del manejo del pro-

blema de la deuda externa, nuestro país comi~nza a generar por -

este conducto transferencia~ netas de recu1-~ob dl ei,terior en -

forma. creciente. 

Se entra asi en una fase de franca agudizac:iót1 de los proble-

mas encontrados para la acumulación y valorización social del ca 

1ª,I Cabe aclarar que este tipo de política había sido ya implan­
tada en 1976, derivada del Acuerdo de México con el FMI, só­
lo que el periodo de auge 1978-1981 logró postergar su real 
eje1·cicio. Fue hasta 1982 cuando por la via de la crisis 
econ6mica y los graves deseqL1ilibrios financieros, sobre to­
do del elevado nivel de 1 a deuda e:: terna y de su servicio, 
nuestro país se vi6 obligado a impl~ntar esta política de 
ajuste. 
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pita!, repercutiendo negativamente en el crecimiento econ¿m1co. 

3.t. Ramgos y precondicionen del patrón secundario-exportador. 

Con el objetivo primeramente de estabilizar la economia, pa-

ra después recuperar el camino del crecimiento económico. la po-

lítica económica a partir de 1982 di6 un viraJe que se enmarca -

dentro de un profundo proceso de ''modernizaci6n capitalista''. 

Dichos cambios van delineando algunos ra~go~ en la economía 

nacional que permiten caracterl:ar el patr6n de acumulaci611 como 

secundario-exportador. 

Entre los rasgos fundamentales de esta nueva modalidad de a-

cumulaci¿n, destacan como eJes constitutivos del reordenamiento 

estructural las siguienteu características, las cuales se e1·igen 

como hip6tesi9 sujetas a verificación eii el desarrollo de nues-

tro trabajo. 

1) El proceso de industrialize.ción avan:?:a hacia franjas má!I g_~-· 

'3adas, bienes de c:ap1tal y bienes--1...!ligirmedios. En e'Ste sentido, 

se planea impulsar fuertemente la producción intern~ de maquina-

ria y equipo, a travéa de un avance en el proceso de sustitución 

de importaciones. 

Al respecto podría se~alarse que otros autores mantienen -

cierto escepticismo acerca de la posibilidad real de que nuestro 

pais avance en este sentido. !2,1 

Se argumenta que dada la situación de endeudamiento y la ma-

nera en que se ha estado renegociando la deuda, se vu~lve muy di-

f:lcil que en nuestra ecohcm:la Be instaure un patr611 secundario -

!..~/ Al respecto véase la presentaci6n de Esthela GL1tiér1·e:! Gar­
za al libro ''Testimonios de la Crisi~ No. 3'', Austeridad y 
Reconversión, Siglo XXI, México 1988. 
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exportador qua tenga como uno de sus ejes fundamantalcs el lide­

razgo de las secciones más pesadas. 

SegUn esta perspectiva~ lo que cabe esperar si no se modifi­

ca la politica econ6mica seguida hasta ahora, es un tipo d~ re­

conversión industrial apoyada mayormente en mecanismos da sobre­

e:<plotación del trabujo. 

2) Así. también, se l.mQ_L1laa de sobrgmanera las exportaciones, -

principalmente manufar.tur~.!:i'.J!• con el fin de- mantener !juperávi t 

comerciales mediante una elevación del coeficiente medio da ex­

portacione<s.1. 

3) La condición necesaria para lograr el funcionamiento adecua­

do de los dos primeros raggos será una elevar;_jj.:!)~de la dinámica 

~Qioductividad del jrab~_m, que Junto con una política de -

reducci¿n de los salarios reales en una prlmerd fa~e, redundarán 

en un cua1-to rasgoi gjevación marcada de la ~~- ~Sl-acclón -

del excedente. 

Estas condiciones se pueden considerar fundamentale~ en la -

viabilidad dinámica del nuevo patrón de acumulaciPn. 

5) Un quinto rasgo lo marca la apertura externa que puede entre­

lazarse con el avance en la '3U9tituc1ón de i111por tac iones en las 

industrias pesadas, provocando en los re~tantes sectores una po­

nible ''des-sustitución'' de importaciones significativa, buscando 

con ello un redeupliegue industrial. 

Asi también, esta nueva modalidad ti~nde a diferenciar po9i­

tivamente entre la tasa de ganancia de la emprega o rama y la ta­

sa media. Es decir, se Provoca una redistribución del excedente 

en favor de los sectores oligopólicos y en contra de lo5 gecto­

res que tienen menor poder competitivo. 
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6} E11 ot1-tls palabi-as se espfffd un au<ttentc:i en el qi-adp dp f!!_f~nopo­

LtQ.. en la ecc.nomia .. le• que 1mpl ic.a una mayor concentraciC·n y cen­

tral izaci6n de capitales. 

7) En CL1anto al f1n~nc1am1ento a la acumulaci6n cabe esperar un 

camb1D importante an su estructura. en donde l¿t inversié.n extran­

.tera y el ahorre• inten10 pasaran a asumu- la parte má~ importm1-

te de éste. El crédito externo. por el nivel y problemática que 

encierra. tenderá a asumir. en el mejo1· de los casos, un papel -

margina. l. 

8) Finalmente, esta modMlidad de acumulación lleva consigo pau­

tas muy regresivas de l<l distr1buci.ón del ingreso y altas tasas 

de desocupac::1ón, que pueden provocar desce>ntente> y protestas so­

ciales. Es por ello que se habla de una tendenct~ en .l.Q_QQ..liticD 

al autor i tar 1sm~ .. 

No obstante, no debe deJar de señalarse que el carácter del 

rumbo politl.co dE!penda fundamentalmente del estado real de la lu­

cha de e lase!l. pues to que li!t e:< i stenc: i a de una e la se obrera me­

d iat~ - 1 o sin or-ganl::.!ac1é-n hace innec:esar10 el uso de métodos au­

toritarios. 

Cabe apuntar aqui que el presente trabaJo hará alusi6n pro­

piamente a la cuesti6n econ6mica del patr6n de acumulaci6n, por 

lo que el comportamiento político y 5oc1al se coment~r~ sdlo mar­

ginalmente. 

En la caracterización del nuevo patrón come secundario expor­

tador entran en juego diversos aspectos. Uno de ellos, quizá el 

princípul~ es la situación ~con6mica v financiera inte1-na deriva­

da de la c,-isls del mt'ldelo sustitutivo de importaciones y todds 

las repercusiones que conl levd. par-a la re.1ct1v~c:16n de la ,-epro-
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ducci6n capital\sta en México. 

Otro aspecte> q\.le esta fuertemente ligado al anterior y que -

inclusive marca pa\ltrl!l a la :.1curnulac1ón interna es el desarrollo 

económico. financiero y político internac1on21.l. Dentro de esto -

cabe hacer una separaci6n metodol¿q\ca pertinente para nuestros 

propósitos. 

Dentro de la nueva división internacional del trabajo es de 

utilidad observar- cuáles son los papoles que empie2an a jugar -

tanto las economías capitalistas centrales como lag paises subde-

sarrollados. En este ~entido e9 importante distinguir las nuevas 

fo1·mas de reproducci6n que comien~an a vislumbrarse en los pai-

ses centrales y cómo i.mpactan a los patrones de acumulaciOn en -

nuestrag economías. 

Sin embargo~ para concretizar a~n más es necesario reducir -

el vasto campo de anál1~is de las economias en desarrollo y cen 

trürnos eo el marco de estudio de la evolución de los paises la-

tinoamericanos. E~ esto lo que posibilita acc~der a un marco de 

,,.:;.:t1sis má'!i adecuado para apoyar las hipótesis nobre el patrón 

secundario-exportador. 

Los casen de Brasil y Chile, gQ/ paises de s1m1la.r evolucié·n 

cconCmica A la de Mé1<i.cv, 5c,n u 1('!'3 que haremos referenci.a breve-

mente. 

En ellos el nuevo patr6n de acumulaci6n ya se muestra con -

más claridad y se pueden observar a~i sus rasgos básicos, tenien-

do i.mportanci.a, además, porq1..1e muestran dos de lps v111iantes fun 

E.Q! Véase por ejemple• el trabajo de Alvaro Bric•nes y Orlando Ca­
puto ,.Hacia una 11ueva mc-dalidad de acwnul¿:1.ción capitalista 
dependiente en América Latina'', y 1'El nuevo pat1-~n de acumu­
laci6n y sus precondicioncs ...• or,. cit •• de José Valenzue­
la Feijóo~ 
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damentales que puede ¿lsumir el nuevo pi\trrí.n secundario exporta-

dor: la pragn1ática desarrolllsta y la nQoliberal. 

Por supu~sto que no es 5ólo por eBte antecedente &xterno co-

mo podemos hablar de un patr6n secundario-exportador en México. 

El análiuis de la evolución econ6mica nacional reciente ofrece 

el apoyo de mayor peso, pero aquellos antecedentes son, sin lu-

gar a dudas, un importante marco de referenci~. 

3 .. 2. Sobre lao 'fases, lan orientaciones de política económica y 

las posibles variantes del nUQVO patrón do •cumulación. 

En el curso del patrón secundario exportador se pueden dis-

tlnguir dos fases. La primera es la de const1tuciOn da los ras-

gos o precondiciones necesarias p~ra su 1nstauraci6n, lo cual -

constituye un proceso de 11 limpla y prepe.ración del terreno". 

La segunda fase está definida por la materialización o con-

crec1ón de los tres primuros rasgos apuntados anteriormente. 

Al r~specto cabe señalar que para satisfacer las llamadas -

premisas o precondicione9, la9 poJitic~~ dP corte ~onctar1~ta im-

pulsadas por el FMI resultan muy funcionale9.. 

Pero para lograr la materializaci6n de los rasgos básicos -

del nuevo patrón, ge necesita un cambio radical en cuanto a la -

política económica y con ello es necesario abandonar lo~ po~tul~-

dos monetaristas tal como se han venido aplicando, e impul5ar -

una política pragmática de tipo denarrollista. 

La anterior es la propuesta bá~ica que 5ustenta Jose Valen-

zuela F. Gil apuntando a· lo que se llamaría "activismo estatal -

fil./ Jose Valenzuela F., 1'La Reconversión Industrial" en 
Testimonios de la Crisis No. 3, op. cit., pp. 138-139 .. 
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desarf"ollista" .. 

Los eJes bá!5ico~ de E?Ste activ1!3ff!O est.ntal serian1 1) impul-

so directo o indirecto a la indu~tr1ali2aci6n pesada, ii> apertu-

ra externa gradual y selectiva, que bu~que unil e~pecializaci6n -

internacional dinámica, basada en ventaJas comparativas adquiri-

das y no estáticas; iii) preservar esferas de inversión al capi 

talismo nacional, fortalcciando al ~ector industrial a través de 

la fusi6n con el capital financiero. 

La necesidad de este activismo estatal responde a la idea -

de que s1 la asignación de los recursos 9e deja completamente en 

manos de las fuerza5 del marcado, lag condicionEs bASicas para -

la nueva modalidad de acumulaci6n tienden a de~vnnecerse o desa-

parecer. 

En este sentido, también cabe la pregunta sobre el futuro -

del nuevo patrón si se consolidara la politi.ca monetarista en el 

largo pla;:!o. 

En este caso, se so3tiene que se produciría una distorsión o 

perversión del modelo secundario-exportador. Esto hace alusión d 

que se de5emboct:\r.i.a en su variante neoliberal, dondP. entre otras 

cosas ne tiende a favorecer el consumo suntuario, la inversión -

financiera en contra de la productiva, la apertura es brtttal y -

no selectiva, se reproduce una espec1al1¿aci~n internacional pri-

maria o semimanufacturera y en vez de restructuracién industrial 

hay destrucción industrial. gg¡ 

gg¡ La única virtud de esta variante neoliberal del modelo, es 
el alto grado de desarrollo de las fuerzas productivas que 
se observa. 



3.3. Sobre la evolución del nuevo patr6n de acumulaci6n en Méxi-

co. 

Vistos en retrospectiva, los cambios registrados a partir -

del año de 1982 nos ofrecen un conJunto de indicadores sobre el 

carácter del nuevo patr6n de acumulaci6n en nuestro país. 

Si bien la agudizaci6n de la crisis determin6 un marcado des-

censo en la producción de bienes de capital, es de esperarse que 

las recientes reglamentaciones en cuanto a inversiones eHtranje-

ras, los estímulos a la exportación manufacturera y las negocia-

cione9 en materia de deuda externa redunden en un repunte de la 

producci6n de maquinaria y aquipo. 

Dicha recuperación se dar4 a largo plazo. puesto que las ca-

racterísticas de la inverniOn en este tipo de bienes implica pe-

riodos de maduración más prolongados. A corto y mediano plazo lo 

que cabe e9perar e~ un mayor dinamismo de la producción de bie-

nes intermedios más sofisticados. 

Por lo tanto, pensamos que el carácter secundario del nuevo 

patron de acumulación 9e e>(plicará sobre todo por el dlnamismo -

de la producci6n de este tipo de bienes intermedios, mAs que por 

la producción da bienes de capital. ~/ 

Lo anterior, si no se modifican otros importantes aspect~s -

como el problema de las fuentes de financiamiento u la acumula-

ción, determinará igualmente una fuerte dependencia externa para 

la acumulación de capital en nuestra economía. 

Por lo que se refiere a la característica e:<pc•rtadora de eá 

fil/ Al respecto cabe señalar que tüsté.ricamente la producción -
interna de maquina.ria y equipo no ha rebasa.do el 3X como -
participaci.6n del PIB, por lo que es muy dificil que en un 
periodo corto de tiempo la producci6n de este tipo de bie­
nes se convierta en el factor dinami~ador del nuevo pati-6n 
de acumulación. 
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ta nL1eva modalidoa:d de acumulación, es patente el impulso decidi-

do que se da a la exportación manufacturera. 

Aunque en un primer momento la elevación del coeficiente de 

exportaciones se vió influenciado por los movimientos del tipo -

de cambio. actualmente es evidente la recuperación que ha tenido 

la exportaciOn de egte tipo de productos, sobre todo de bienes -

intermedio!l. 

Sin embargo, sin dejar de reconocer la elevación de las ex 

portacione9, consideramos que la elevación de este coeficiente -

ha tenido efectos positivos sobre la balanza comercial debido a 

la severa contracción de la actividad económica, que redujo drás-

ticamente el nivel de importaciones de nuestro pais. 

En este sentido, ante una eventual recuperación del crecí-

miento econOmico, es de esperarse que a corto y mediano plazo se 

registre un aumento su5tantivo del coeficiente de importaciones 

de bienes y servicios, por lo que el nivel de exportacione9 pue-

de tornarse in~uficient~ para funcionar como un verdadero apoyo 

..:. •' ::.nanciamiento de la acumulación. ~/ 

En ausencia de un salto cualitativo y cuantitativo en rela-

ción a la productividad del trabajo, este fenómeno provocará de 

nueve. cuenta presiones sobre el sector externo y sobre la capaci-

dad real de acumulación de nuestro país. 

Este e~ un importante a9pecto a destacar~ el impulso a la -

productividad del trabajo es un factor clave para sustentar el -

crecimiento econé.mico sobre bases más sólidas. Así, también, es 

un aspecto fundamental para concretizar la característica secun-

~/ Además, no es probable qur'! lr:i.~i e:<p¡>1-té1C1nnes se eleven ili­
mitadamente. Más bien, la tender1l.l<-':\ es que se sitúen en un 
nivel no muy alto, cercano ~ un 18 0 20% d~l PIB. 
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daria exportadora que 9e le s~1pone al nuevo patr6n de acumula­

ciC.n. 

Con base en la tendencia histórica del incremento de L:\ p1-o­

ductividad en Mé"ico, suponemofl que será esp~cialmente complejo 

dinamizar en el corto y madiano plazo e~te factor del desarro­

llo, al ritmo y nivel requerido. 

Por el momento, suponemos qu~ Junto con loa incram~ntos de -

la productividad sa obuervará una refuncionalizaci6n de las fuen­

tes externao de financiamiento a la acumulaci6nr l~ inv~rsi6n ew­

tranJera directa y el endeudamiento e~terno, a~i como una moder­

nización e internacionalización de los servicios financieros que 

o~rece nue~tro país, como una 6lternativa importante para captar 

divisas y contribuir a financi~r la ~cumulaci&n de capital. 

En otras p~!abras, lo qu~ c.lbe esperar es qu~ el nuevo pa­

trón de ~cumulacién ~ea máa externalizado o dependi~nt& del exte­

rior. 

Al respecto, se observan actualmente hechos que actuan en fa­

vor de lae tran5formaciones 4puntadas1 la tendencia a la forma­

ción de grupo5 monopólicos económlco-financierosr l& ap~rtura co­

mercial impulsada• la laginlación en materia da inv~rsión extran­

jera dir~cta y de servicios financieroGJ l• privatización da em­

presas del sector públlcOJ y en lo laboral, las transformaciones 

en cuanto a la relación Estado - Sindicato - Empresa. 

Un fenómeno que contribuye a impulsar la productividad es el 

proceso llamado de redospliegue industrial, el cual concretiza -

el aumento del grado de mOnopolio en la economía. 

Sin lugar a dudas, un efecto palpable de los a~os dm crisis 

ha sido la quiebra de un gran número de industrias nacionales pe 
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queñas y medlanas, p~ro también, en forma paralela, ha significa­

do el fortalecimiento y creaci6n de emprega~ y grupos altament~ 

monopolizados, cu)•oa lazos económicon, comerciale5 y financieros 

con el exterior son cada dia mág estrechos. 

Con esto, es de esperarse que log ~ectoros y r~mas que dina­

micen el crecimiento econOmico serán aquellos donda las unidades 

productiv~n 9ean grupos monopólicon ligados al exterior, cuya -

producción (básicamente de biene9 intermedios sofisticados> estü­

rá asociada al abastecimiento de mercados externo9 y cuyo peso -

competitivo estaré vinculado al lncramento de la productividad -

en ba~e a la utili~ación de tecnología desarrolladü en el campo 

de la industria, los servicios al productor y los servicios fi­

nancieros. 

Ente fenómeno ~e verA favorecido por la conjunción de cinco 

factores que han venido actuando para el p~oceso de reQespliegue 

industrial. 

El prlmero de ellos en el proceso de apartura e~terna da -

nuentra economía, sobre todo en base a la llberalizactón de las 

importacione9. Dicho proce~o, que en principio tiene el objetivo 

de 'fometitar la productividad y controlar el nivel interno de pre­

cios a través de la competencia qu~ gencr~, no ha sido lo sufi­

cientemente planeado y está provoc4ndo un marcado deterioro de -

la industria nacional productora de biene9 de consumo. 

En e9te sentido, ~i no se racional~za el proceso de apertura 

externa, cabe e5perar una mayor desinteQración o de5proporclona­

l idad sectorial puesto qUe la producción nacional do bienes de -

consumo no durable y durable, donde ya se había alcaTizado un a­

vance importante en el nivel de ~ustitución de importaciones, ha 
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sido fuertemente golpeada por este µroces!::.. 

Un segundo factor es el que se refiere dl fomento a la entra­

da de mayore~ flujos de invers16n extr~nJera directa. Este ilSpec­

to reviste especial 1mportancia puesto que en el corto y media­

no plalo deberá constituirse en una fuente principnl de financia­

miento a la acumulaci¿n, ante la insuficiencia de los recursos -

provenientes de las exportaciones manufactureras. 

Es previsible que los nuevos f lujo!:i de inversión extranjera 

se localicen en arQ~s vinculadas al mercado externo, sobre todo 

en el sector productor de bienes intermedios y en el s~ctor d~ -

~ervictos. 

Relacionado con esto, un tercer factor que comparte importan­

cia con la IEO en cuanto al financiamiento a la acumulación, es 

el endeudamiento e><terno, Dicho e1<pediente, cuya pr-oblemAtica en 

los años 1ecientes exacerv6 la crisis en nue~tro pais, también -

es importante para posibilitar la recuperact6n del crecimiento -

económico. 

-· .... -tante en do5 sentidos: primero, por la soluci6n que se 

le dé a la creciente transf~renc1d Je rer;ursos al eHterior por -

concepto del <Servicio de la deuda extern.:i acumulada; !legundo, re-

5ul tado del i!ntertor, por la posibilidad de contar c:on rer:Ur$OS 

fresco!:! para financiar la recuper~ci6n del crecimit::' ~o económi­

co. 

Al respecto, pensamos que en et «Ctual m"rco de renegocia­

ción de la deuda externa de nue9tro pdis, aún ccnsider~ndD la -

aceptación por parte de los acreedor·~s del principio de cori-es­

ponsabilidad en este problema, los result8dos obtenidos no serán 

suficientes para alcanzar un nivel de f inBnc.iamientei acorde con 
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las necesidades d~ recuperaci6n econ6mica. 

El resultado de la renegociaci6n será positivo s6lo parcial­

mente y tendrá un efecto de corta duración. 

Por otra parte. se presenta un cuarto factor y es el que se 

refiere al llamado proceso de moderni2aci6n del papel del Estado 

en la economía. 

La desincorporaci6n de empresas del sector público, así como 

la reorientaci6n de su presencia en los sectores e industrias es­

tratégicos, contribuye al aumento del grado de monopolio, puesto 

que las empresas desincorporadas generalmente son absorbidas po~ 

grupos monopólicos, de origen nacional y e~tranjero. 

Ademá5, los cambien esperados en el control y manejo de las 

empresas estratégicas actuarán en favor de una mayor eficiencia 

productiva de éstas, cuya premisa básica ser~ la modificaci6n de 

la leg1slación laboral. 

Esto no~ lleva al quinto factor apuntado anteriormente. El -

pr0ce~o de modernl~ación o de cambio al nuevo patrón de acumula­

cu..¡-:. necesariamente definirá una nueva relación salarial. 

Por las características de la reconverslón industrial plan­

teilda -competitividad en base al aumento de la productividad del 

trabajo-, e~ necesario eliminar o modificar diver~os aspectos -

que guiaban hasta ahora las relaciones laborales. 

Entre éstos podemos sehalar la transformación del s1ndical1s­

mo; l~ tran5formaci6n de la relación Estado-Sindicato-Empre~a; y 

la propia modificación de la Ley del Trabajo. Todo ello, para e­

ficientizar los procesos productivos y dar mayor seguridad a ld 

inversión productiva. 

Por último, pensamos que l.:i ;:c•r«rilr.:-j :1.dad rle las transfo1-maciQ. 
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n~s mencionadas nocesariamente requcrira de una reestructuración 

marcada al lnterior del propio Eatado. El cambio es ineludible, 

pero eJ<iste inr:ertidubre sobre las con!Secuencias que g«:!'ncre. 

Por el m~mento, pensamos quP. lo~ cambios que definirán al -

nuevo patrón de acumulación en MéHico -el cual determinará una 

mayor desproporcionalidsd entre sectores productivos y una mayor 

desigualdad 5ocial-, repercutirán en un~ cla~c de autoritarismo 

político encubierto. A diferencia de otrog países de América La­

tina, la modernización política en nuestro pa{s ~stará asoci~dn 

a un estricto control político, bajo un d19curso democrAtico. 
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CAPrTULO !V. DEUDA EXTEmJA Y PATRON DE ACUMULACION 6ECUNDARIO 

EXPORTADOR, 1982·· l 9ElfJ. 

1. Lineamientoa de política econ6mica como e~trategia pnra acce-

der al patrón 11ccunda.r io importador. 

Antes de pasar a revisar las acciones empn.~ndid.as por el go-

bierno mexicano para preparar laB condicione~ donde se dnsarro-

llará el nuevo patrón de acumulación, es necesario considerar la 

situaciCn que a nivel general prevaleció en Amé1·\c:a La.tina. En -

medio de una crial9 mundial que afecta todos los órdenes de la -

sociedad, y con el agravante d~l problt.•mA de la. deuda extern ... ""~ -

éstos pa{5ea iniciaron algunon cambios que m~rcaron definitiva-

mente la quieb1·a de una modalidad da induetrial1zaci6n, entrando 

en un periodo de transición capitali9ta. De 3hi que lo que suce-

de en nuestro poi~ debe de entPnder~e como parte de un proce50 -

de transformaciOn mág amµllo que involucra -;J. ti)dos lo~ paises -

del mundo y, en particular, por la seve1~idad r.\u la crisis. a los 

latinoamericanos. 

1.1. Cl procP-~o do nJuutm en América ~atina. 

A raiz de la crisis de la duuda latino~mr.ricana tanto ~n M~-

Mico como en otros pai5es del ~rea se pre5entQ la necesidad inu-

ludible l/ de emprender un programe\ de aju~te de balanza de pa-

goa y de estabilización interna. El contexto en qu~ tuvo que rea-

lizarge fue muy degfavorable1 al~as tasa~ de interés internacic-

nales, reducción del ritmo de crecimiento del comercio interna-

!./ Ineludible en el 5entido de que el re5to del mLtndo ya no e9-
taba dispuesto a financiar los desequilibrios en cuenta co­
rriente dm balanza de pagos. 
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cional, como consec:uenc:ia de la aguda recesión de los países de 

la OCDE, deterioro continuo de los términos de intercambio y ce-

se de Jos préstamo$ voluntarios de los bancos comerciales inter-

nacionales. 

El ajuste requerí.a reducir el gasto interno, canibios en su 

compossicí.ón y transformación estructural de la producción. Sin -

embargo, el ajuste sólo fue llevado a cabo utilizandu los dos -

primeros mecanismo~ y sa efectuó en la m&yoría dm lo~ paises en 

el marco de los 3cuerdos con el FMI. Por lo tanto, los resulta-

dos obtenidos respond~n en buena medida al tipo de estrategia a-

doptada, la cual tiene un carácter en1inentemente recesivo. 

En términos generalas, se restringió la demanda mediante la 

reducción del gasto y de los ~alarios reales, se elevaron las ta-

sas de interés para de9alentar el consumo y estimular el ahorro, 

se elevaron los tipo~ de cambio para promover las exportaciones 

y reducir importaciones, modificándose con los mismos propósitos 

la politica comercial. 

H~· a 1986 se pueden distinguir tres fases en el proceso de 

aJU5te de América Latina g;. En la primera etapa, caracte1-1zaaa 

como de ajuste recesivo <1982-1983> ª/' 5e reduJo el déficit en 

cuenta corriente de la región como consecuencia de un cambio im-

presionante en la balanza de pagos. La corrección se realizó con 

base a la reducción del volumen de las ímpo1-taciones, poi- lo que 

la forma en que se logró eliminar el déficit en cuenta corriente 

g¡ Andrés Bianchi, et. al. El proceso de ajuste en América Lati­
na 1981-1986. El Trimestre Económico. No. 216 pp. 855-911. 

ª-1 El PIB de la región regi9tró tasaf> de crecimiento negativas, 
del orden de 1.2 y 2.6~ para 1982 y 1983 respectivamente; el 
saldo en cuenta corriente se redujo de -41 miles de mill~nes 
de dólares <mmd> a -7.3, en tanto qtle la balanza comercial -
se volvió superavitaria alcanzando la. cifra de 31.3 mmd. 
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implicó gi-andt.~s co.stos en términos de producto~ empleo y niveles 

de vida. 

En la sl'.:!gunda fas<? dul ajuste < 198lt--1985), su naturaleza r-e-

cesiva camb16 al interrumpirse en 1984 la tendencia declinante 

de la actividad económica ~/. Hubo una aceleración del comercio 

mundial poc el incromC?nto de las importaciones norteamoricanas, 

ademáE las exporteciones aumentaron por lo9 mayores tipos de cam-

bio reales efectivo~. E~to y la recuperaciOn parcial de las en-

tracias netas de cJp1tal, permitieron que las importaciones se e-

levaran levemonte. 

Pero a ined1'-1dt:1~; de: 1985 ~/ los términos de- inte1-cambio vol-

vieron a biljar <los precies del petr6leo empezaron su caída ace-

lerada en diciembre), iniciando la tei-cera fase caracterizada ca-

mo dU' fn;struc\.ón del ajuste expan~ivo. Debido al choque extef"no 

y a pc~ar del aliv10 dado por la disminución de las tasas inter-

nacion3l~5 de 1nterós la s1tudción de la balanza de pago~ de los 

p.::ci~es exporta.dores d~ pe-trótt~o Cc1mb1ó drást icam1;-mte .. Sólo Ch 1 le 

l.J1' ~.1y y Colombio pudieron c1v.:inzar en 1986 por 1<1 via dul ajus-

te con creci1n1ento. 

Debido a loa altoa co~tos del aju~te Ccontracci¿n econdmica, 

desP.mpleo, conccntració11 del lng1-t::""='u ·¡ d~~·~riitalizücié.n de las 

economías) y a lcJ tnefQCttv1dad de los mótodos µ~ra combatir la 

i.nfla.ciOn, a mediado~ de 1995 en Argentina y il pr-incipios de -

1986 en Brasil ~e adop te-tron planes heterodcxos cte Qs tdb:i liza-

':±_/ En e$tos aí1oG el PlB crec1é· i..\ un;:¡, ta~d cerc:ana c:tl 4X. el -
déficit en cuenta corriento bajó a niveles st1mamente bajos 
<-3 mmd en 1985) y el saldo comen::lal s1gL1i6 en nlvelei:; muy 
altos <34.1 mmd>. 

§./ La relaclé.n de precio~ deci ar:lt'· r.l un.; t.:t~/l U:.'íc.:.\na o.1 ít.l-11. 

para 1qe5 y de llY. para 1986. 
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ci¿n. Estos pl~nes de ' 1 choqLi~ ht?terodoxo'', conocidos como Aus-

tral y Cruz~do respectivamunt~, emtab~r1 oriantadon a elimir1ar a-

bruptamentc la inflacidn• ain recurrir ~ log costos econ6micos y 

sociales generalment~ usoc1ado~ a la~ políticas ortodcKas. 

El plan consistía en la aplicaci6n do un choquu que rompiera 

la inercia inflacionaria y mantuviera la distribución del ingre-

so y de la riquezn prnviamento contemplada9 comD normal. El meca-

nisrno central era una reforrna monotari•l, acompañada por la pues-

ta en vigor de tablas de conver~tdn dD lo5 contratos saltl1·ialeB 

y de renta dl'?nominados en la moneda original a sun equivalenten 

en la nu~~va moneda .. Con la progresiva ~unt i tuc i 6n de la moneda -

nueva por la ~nter1or, seg~n éste esquema, se lograr~a romper la 

inflación inercial~ De forma tül qu~ por definic16n la inflación 

medida en términos de l.a nueva moneda •serla. ígu<':\l u ce~·o. 

E9tos planes tuvieron una corta duraci6n, y~ que al poco -

tiempo de ponerse en pr~ctica, la inflaci¿r1 repunt6 nuevamente. 

Sin embar90, tenían una concepción diferente sob;e la infl~ción. 

A diferencia de la cor·riente neoliboral, que la conEidera como -

producto de un t:t11ceso de demanda, que .:i ~Ju vez t:>n el resultado -

d~ la expansión monetaria ocagionada por el déficit público, és-

ta perpectiva la entiende como r~sultado del acomodo no co~pera-

tivo del conflicto distributivo. De acuerdo a esta interpreta-

ción, se pueden distinguir do!I componentes del proceso infla.cio-

nariot el primero es la e~presión del con~licto entre las diver-

sas clases y grupos sociales por la distribución del ingreSOJ el 

segundo es un componente 11 inercial" derivado de la adopción gene-

ralizada de mecanismos de indización ~/. Los plane9 heterodowos 

é/ Ver Jaime Ross Bosch y JL1an Carloa Moreno. Estrategias de a­
juste en América Latina. Insituto Latinoamericano de Estu­
dios Internacionales. México. No. 1 de 1987. 
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fueron planteados para. con-egir el elemento inercial da lü infla-

ción. 

Sin duda esta explicac16n constituyó un avance en relaci6n -

al enfoque? tracJicional y ha pasado a !>or un fundament;o clave en 

la formulación de la política posterior a los planes Austral y -

Cruzado. EKiste la opinión de qu[!' oso~ plan<:s son ineficaces, -

que sOlo reprimun la inflaciOn durante el periodo do congelación 

de precios y salarien y qLte. un~ vez t~rminado 6ste, la infln·· 

ci6n renurge con mayor intensidad, ju~tiflc~11do con ello el re·· 

torno a la ortooox1a. monetar19.tu. Pa1-o má!:"", Uie11 e1,i~te la ten-

dencia coinb i nar aspecto9 de ambos enfoques, i.:omo pucrJc üpre-

ciar~e en las estrategias antinflac1o"ariu9 instrum~ntadns por 

diferentes pai~cs -entre ellcti Mó~ico- a p.~rt¡r de 1987. z¡ 

z¡ Es 1mpo1·ta11t..t:.~ COllúC.ti"'l~, üJ.rH.~~H..' ~;.::.-, de rnancr·.:. general' los pro­
blemaG de concepci¿n y aplicaci6n ~tribuidon a lan e~perien­
cia~ seílaladas con el prop6sito de entender mejor las c~tra­
teglas di~eñudau posteriormente. Entre los problemas comun~n 
que ciifrentaron arnbos planes y las cuestionas no resuelta5 -
e~tán los siguientes: 
a) La idea inicial da quR los pJar105 eran neutrale~ en tér­

minos del nivel de actividad econ6mica y de la dlstribu­
c16n dol ingreso y la riqueza. Parace ser que esta con­
cepci6n sube~t1m6 1ou ef~cLo~ ~~pdíl~ivos ¡ r~di~tr~buti­
voa de una tnrm1nac1ón abrupta de la inflación. 

b} Dada la dificultad para d1~t1nguir entre al con1ponente 
inercial y el del conflict;o distributivo, surgi6 ei pro­
blema de lqué hacer si el proce9o inflacionario determi­
na.do poi· el segundo componente e~ df:masiado Bl to? 

e> lCOmo asegurar que la inflación no adquiera nuevamente 
un carácter fuertemente inercial ante otro choque exter­
no? 

d> La dificultad en cuanto u la selecci6n da la estructura 
de precios relativos para el momento de 5U congelamien­
to, la determinación de los ajustes que se vayan presen­
tando, el procedimiento para poner fin al congelamiento 
y el momento de hacerlo. 

Entre 109 problemas egpecíficos se encuentra la relativa pre­
cipitación con que se aplic6 el Plan Cruzado. En el caso Ar­
gentino, se rea 1 i z6 un es"fuer;.!o mayor por efectuar una serie 
de ajustes en los precios relativos antes de su congelamien­
to. En Brasil la adopción de \a meta de cero inflación como 
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En los a~os siguiente9 a estos planes~ a pesar de los progra-

mas de egt~b1l1zaci6n, la inflaci6n aument6 gravemente para casi 

todos los paises de la regi6n alcanzando un nuevo máM~mo hist6r1-

co. Este increment6 fue más agudo para Nicaragua, Per~~ Brasil y 

Argentina, pues la ta~a anual de crec1m1ento de los precios para 

L988 fue de 7800, 1300, 800 y 370X respectivamente Ccuadro 23). 

Lo~ programas de estabil1zaci6n lograron avunces en pocos -

paises, el ca~o más notable fue México cuya inflAcidn baj¿ de un 

máximo de 180% en febrero de 1908 a 60X en diciembre del mismo -

aAo. Otros paises como Chile y Vene~uela también disminuyeron el 

ritmo de avance de los prec1os. 

Por otra parte, la pérdida de dinamismo de la actividad eco-

ndmica sigui6 siendo un problema grave. con tina tasa del PIB en 

descenso para. 1988 <0.7X), siendo 1~1 mtis baje. desde 198't. 

P~ra terminar este apart.:.ldo, es importante destacar que los 

programas de ajuste y estabilizaci6n ''supervisados'' por el FMI -

han ~~~~rado desde el principio una asimetría de resultados pues 

la may0r parte de ello~ han sidü exito~ou en favor del aJuste de 

la balanza de pagos y en cambio han sido ineficaces en los rela-

tivo a la est.abili:?aciOn internoª-/· También se ha dado Lm alto 

grado de asimetría en el reparto internacional del ajuste. pueg 

la carga ha descar1sado en el sacrificio interno de los paises en 

desarrollo, al grado de convertirse ~n exportadores netos de ca-

objetivo central, se convirtió en la camisa de fuerza que im­
pidi6 el ajuste oportuno de los precios relativos. Además, -
dada la alta utllizaci¿11 de la capacidad productiva en Bra­
sil en el momento de la apl icacidn del pl"11~ la fuerte expan­
si6n de la demanda interna produjo u11a situacld11 más dificil 
de manejar, a di fe1-enc i Cl de A1-g1:::1d. 1 na quf;:' a ti- -.lvesabo poi· una 
recesi6n. · 

g; Ale.le• y Daez en Mé:dco ante l<'l c1-io..:.p;_ 

- 154 -



pitrll, 

La transferencia de 1·ecursos, por su magnitud y natLtrale:a, 

ha Limitado severamente las pos~bil~dadea de reali~ar un proceDo 

de ajuste e5tructural orientado al crecimiento, contribuyendo en 

.:dguno~ pctise"O a. acelerar \;., trYflación. pue<;:-; al asumir lo~. E:stc;.­

dos ld respo11sabilidaci du la deuda total da los paí~es. la~ -

transferencias han tenido que salir dirF..;c:ta e indirectamente de 

los pre~upuestos público~. 

t.[~. Rnngot!. ganerale'ñ d~ politH:d ecor.ón;1c:,1 :.;n t-.óxico. 

En M•xlco üi m~rgen de ma11iobra real de la politica econ6-

m:ca a finaleo tie l~U2 era bast~nte estreche. Ln crisis finan­

c1era y al corlve1110 dm f~clllddd ampliada con ol FMI condiciona-

c\dBB por Jog organiamo~ t~r1d:1L1aros in~Hr11~Ciü11~lus. pue~ J¿ -

p1;~r!;.pectiv.o. n;e:,t:.:'1lblJral d~ cor!.E:: 1<101wtar·i~_;t.J. hü dominndo tambiéf1 

La polit1ca plantc~ba 5L1percir los degequilibr1os fundamenta-

mediante un,"\ e~tt·.:~t<:gl;;\ r.Ju rr.:01 .i.·.~1d;ación estructtl1-al de largo -

plazo~ Dr::sdt"J la eSfl=.-r<.\ oficial ';~ o:~presaba la nnc:esidad de 1-ea-

lizar profund~s t1-ansforrnac:~•i 



ci¿n. Esto es, ~ntes de ponpr en práctica el nuevo proyecto eco­

n6m1co era necesario preparar el terreno para su desarrollo. 

Asi. el Plan N"'c:ional de Oesan·ollo 1983-1998 'J../ plu.ntF:Clba -

la reordenaci6n económica y el cambio cstruc.:turül~ Por un lado, 

reafirmaba los puntos contenidos en ol PIRE <Programa Inmediato 

de Reordenación EconómiCd)t ajustado en buena medida a los requi­

sitos del FMI 1 con un car-ácter c:ontracc1onista y cuyos l1nea.mien­

tos c~racterizarían a l~ politica del periodo; y por otro lado -

~e establecían las basen para el cambio 05tructural y para la -

consecusi6n del crecimiento. 

El PfRE comprendía dos tipo9 de medidas, las primerag in­

cluian ~uster1dad. disciplina, honestidad y mayvr productividad 

del gasto públ ic::o; el fort.nlec.irniento de los ingre~o~ públ icog, 

la moderación de las uti.lldúdcs y los salaritiSJ el fomento del 

ahorro~ de patrones d9 vtda més sobrios y un nuevo esquema cam­

biario y de comercto flKterior. Todo esto comprendia el csfuer~o 

de estabilización encaminado ~ correglr lo~ desequilibrios eco-

nómicos y soc1aleG. 

Al mismo t1empo, lncluia medid.o..s como lll. rb~:;tructuración de 

la adminlstración pública, la profundizaci6n de la ~eforma tribu­

taria, la protección del empleo, el ~basto popular y la reorgani­

zación del sistema ftna~cieroJ elementos que (según el PIRE> con­

tribuirían a la distribuc:i¿n de los c:ooatoe soci.01les y a la racu­

peraciOn más rApida de la actividad económica. 

Por otra parte, el PNO planteo el cambio estructural orienta­

do a iniciar las transformaciones de fondo para superar los pro­

blemas fundamentales de la economía que, según el diagnóstico -

~I Plan Nacional de Desarrollo, 1983-1989. 
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d~l PND, er~n: d) e1 desaquil1brlo del aparato productivo y di5-

de dlV\~aG y d) la desigualdad en la di~tribuci6n d~l ingreso. 

El ~nicio del cümb\o estr~ctural y la \ncorpor~~i6n del ere-

cimiento como metas del pl~n~ al~Jar1 al proyecto gubernamental -

del nwrJclci instaurado en muchos paises d~l Cono Stff de América -

L~tin~ en los setentas. !.Q/ 

Entre los punto~ en m~tvria econ6mlc~ de m~yor tr~~candencia 

G~ ~ncuentr~n ta 1·aorientilci6r1 y modern1zaci6n del dparato pro­

duct1vo, p~ra des~rroll~r u11 sector industrial ir,~oqr~cio hac1a 

l~ ir1flaci6n ~e c0ncubia co~.o 1Jn prar~~quisito 

precio3t con lo ~ual ~e s~ntarían i~s base~ para un deoa1·rollo -

libre y orde11ado de 29ay fue1·zas. Al ac~ptar las te5i~ monatnris­

tas, la pclític.J econ6m.i.~o int.L:r.t-.', :!:.!.~rninuir la lnTlación por la 

vi.a de la reces~ón~ Lo~ mec:.::.nl!lmos. básicos para cnrrnegul.rlo eriln 

la reducción del défi~it público y de 5U financiamiento a travé~ 

de la emisión de circulan'te y la disminuciOn de lo!I ingreso<s rea­

les de los asalariados. 

lQI Alejo y El._'\ez, op. cit., p~lg. 59~ 
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Seg~n la perspectiva oficial, la e~onomía dif1cilmente podía 

sostenerse si se seguian manteniendo los mecanismo!i de endeuda­

miento p~blico y privado, interno y externo. En e9te sentido, el 

saneamiento financiero estaba orientado al pago de deudas, para 

despué~ recuperar el crecimiento. Los mecanismos utilizados para 

reducir el déficit como proporción del PIB serian la reducción -

del gasto, aumento de las cargas fiscale~ principalmente a tra­

vés de impue~tos indirecto9 y adecuación de los precios y tari­

fa~ del sector público. 

La apertura e integraciOn internacionales partían d~ la -

critica al proteccionismo industrial indiscriminado que condujo, 

en décAdas pa3adas, y a la ineficiencia de la planta productiva. 

Aquí 109 elementos centrales eran una apertura paulatina de la 

economia nacionnl, que consolidaria a las empresas eficientes y 

acabaría con las que no lo fueran, la subvaluaci6n del peso que 

estimularia la~ ~Kportacio11e~ y haría más atractiva la inversi6n 

en e' -ís (por lo~ bajos salaríos> y la flexibilidad a la inver-

siOn ¡;,,. ·.ra.njerei.. 

Ld 1-ee5tructuraci6n planteada tendria como eJe clave la ex­

portaciOn de manufacturas, siendo el ajuste un proceso necesario 

para la nueva modalidad de acumulaciónw Recordemos que las condi­

cione~ previas qu~ posibilitarian el d~~arrollo del nuevo patr6n 

están asociadas a la mayor apertura e:;;terna, la elevación de la 

tasa de pluuvalia y el aumento del grado de monopolio, y las me­

didas llevadas a cabo responden esencialmente al cumplimiento de 

esos objetivos. 

Como veremos a continuaci~n. la política econ6mica del perio­

do mantiene en general los aspectos cl11cLadon, s6lo con algunas -
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diferencias explicadas por la profundizaciOn de la crisis o por 

contingencias e~ternas <cu~dro A>. 

En 1983 ante los e~ectos negativos de la crisis, se pone en 

práctica el Programa para la Defensa de la Planta Productiva y -

el Empleo <PDPPE> para loa primeros dos años de gobierno, su ob­

jetivo revela la necesidad de aminorar la» tendencias desind~s­

trializadorau da la crisis. A travó~ da la generación de demanda 

del sector público, se pretendía evitar que la producción cayera 

aún mAsJ y mediante mecanismos como FICORCA se bu5caba evitar la 

quiebra masiva de empre~as con problemas de liquidez~ Al mismo -

tiempo comenzaba el impulso decisivo para la apertura comercial 

del pais, dentro de la cual jugarían un papel destacado los es­

t {mulos a la eKportación (en un principio, lo fue la subvalua­

c iOn del pe'3o). 

Es en el Programa Nacional de Fomento Industrial y Comercio 

Exterior 1984-1988 <PRONAFICE> donde se expresa con mayor clari­

dad la poli t.ica. de apoyo a las exportaciones y al modelo indus­

t1· p.• i que sa perseguía, el cual debería de ser capaz de generar 

las divisa~ requeridag por la planta productiva y que posibili­

tara un crecimiento económico autosostenido <cuadro B>. 

La estrategia d~ comercio exterior se materializó en un pro­

ceso de racionalización de la protección, a travé~ da la sustitu­

ción de permisos previos por aranceles y del fomento a las expor­

taciones. 

En el mismo sentido se concibió el Programa Nacional de Fi­

nanciamiento del 09sarrollo 1983-1988 <PRDFIDE> que plantaba, -

además del fortalecimiento del ahorre. interno y la restructura­

ci6n del sistema financiero, l~ re0ri~ntaci6n de l~s relaciones 
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económica$ con el exterior. En este proarama se contemplaba el a-

poyo a la reestructuración de los pasivos de la9 empresas y los 

propios bancos con problemas de liquidez, al fomento a la9 expor-

taciones y la incorporación institucional a los circuitos banca-

rios internacionales, aspectoB que apoyarían la nueva e~trategia 

de industrializaciOn. 

Por otra parte, para corr~gir los desequilibrios financieros 

del sector público en 1983 l.l/ se tomaron medidas tendientes a -

incrementar los prop\og \ngreso91 Be aplicó una eobretasa del 

lOX a la tarif& del ISR sobre personan físicas1 se ajustaron lag 

bases especiales de tributación; su aument6 la tasa b~sica del -

IVA del 10 al 151., se fijD el 6Y. para la mayoría de lo5 alimen-

tos y las madlcinas de patente y el 20Y. a ciertos consumo~ sun-

tuarioa, concediéndose un popel prepondera11te a la política de -

precios del ~ector público. 

No obstante lau medideK tendientes a aumentar los ingresos -

públicos, ue dió mayor én~asis al recorte preEupuestal. En febre-

ro de 198~ !.S,/ 5e anunció la reducción del gasto corriente con -

e~cepción de ~ervicios personales y pago de interesesi la canee-

Jaci6n d5 plazas do confianza vacante9 hasta el 6 de febreroJ la 

reducción de laB transferencias corrienteg en 4Y. y la su5pensión 

de proyectos de inversión no programadosª 

Entre Julio y agosto de aue mismo año, se decidió una rttduc-

ci¿n adicional dal gaeto, lo que implic6 la desaparlci&rt de 15 -

subsecretarias da E•tado y ~O direcciones generales, aei como el 

despido de 22,000 empleados de conflnnza. AdemAs se anunció la -

11/ Informe Anual Banco de México, 1983. 
121 Informe Anual Banco de MéKlco, 1985. 
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Liqutdución, ventd o transferencia de 236 empresa<.:; públicas. Es­

to ~e insc1·ib16 dentro del~ polit1ca de adelgazamiento del sec­

tor pUbl ico, que pretendia hacer eficiente el funcionamientc.) del 

Egtado y reducir "Glt participacié·n en la econom:ia. 

Con respecto al tipo de cambio, en marzo de 1985 aumentó el 

ritmo de deslizamiento de la CDt1zac~6n controlada dal peso fren­

te al dólar, de l"l a 21 centavos. En julio se abandonó formalmcm­

te el sistema de cotizact6n de un desliz uniforme en el mercado 

libre cambiario y ~e autorizó la participación en el mercado a 

las casas de cambio de bancos mexicanos, hasta entonces dominado 

por la~ casas de cambio privadas y por los bancos extranjeros. 

Luego, en ese mismo mes se devalu6 el tipc• de cambio c:ontro­

lado 20Y. y se anunció que a partir de agosto operaría un sistema 

de flotaci6n regul~da en sustituci6n del desliz uniforme vigente 

desde 1982. 

En ub1-1 l de 1985 se di¿. a conocer el Programa de Fomento In­

tegral a lan Exportaciones (PROFIEX>, integrado por un conJunto 

0~ 1~strumento5 tendientes a apoyar a la9 empresas exportadoras 

mediante derechoa de importaci6n, la d~voluci6n de impuestos y 

el otorgamiento de créditos rrlnc-Jr-"'lm~ntc (cu.:.dr·c. r.l. AcJ~más, 

en ese a~o la apertura de la economía continLt¿ ~I dC~lerdrse la 

4.!IUstitución de permisos previos de importación pr)i dranceles. 

A princlpioa de 1986 l.~/ y r:omo consecuencia de 113 caídc~ de 

los precios internacionales del petróleo, ~e modificó el progra­

ma econ6mico. Se tomaron medidas do clJuste presupuesta! y se -

anunci6 que continuaría la venta o liquidación de empresas del 

sectc•r público. se reafirmó la necesidad de fo1-talecer la estrui;, 

1ª,I Informe Anua 1 BancD de Mé:< ico, 1 •Tfl6. 
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tura tributaria y de continuar aplicando una política realista -

de precios y tarifas del sector, mante11lendo vigentes las dlspo-

5lciones de re~tricci6n crediticia y procurando un m~nejo ~l~x1-

ble de las tasas de interég y del tipo do cambio, se avanzó en -

la r~ducción de los controles cuantitativos a la importación y -

en el ingreso dQ México al Acunrdo Ganara! de Aranceles y Comer­

cio <GATT>, además de facilitar aun má~ la participación de la -

inversión extranjera. 

Dada la persistente depresión económica, para el segundo se­

mestre 9e estableció el Programa de Alineto y Crecimiento (PAC>, 

que tenia como objetivo principal l~ recuparación del crecimien­

to en un marco de estabilidad ~inanciera. Lo característico de 

e5te plan eg que 5e daba mayor prioridad a la inversión pública 

como elemento e5encial de la reactivación econ6mica <cuadro A). 

En 1986 se 1nten51fic6 la apertura comercial y se firm& el -

Protocolo de Adhesión al GATT. 

Al aAo siguiente, la persi5tencia da presiones inflaciona­

ria3 alimentó la incertidumbre en los mercados financieros. Ade­

más cuando el colapso internacional de octubre colnctd\ó ~~n un 

agolpamiento de los prepagos de la deudA externa priv~da 1 el mer­

cado cambiario de vió sujeto a fuertes presiones. El aumento de 

las expectativas inflacionariag derivado do la crisis cambiarla, 

produjo el abandono en diciembre del intento de controlar gra­

dualmente la inflación, surgiendo así el Pacto de Solidaridad -

Económica <PSEl 1!!./, 

Este programa tuvo como objetivo reducir drásticamente la -

tasa de crecimiento de los precios. Se intentaba estabili~ar a 

1..il Informe Anual Banco de México, 1987. 
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la ~cor1omia sin provocar un~ depr·cs1Jn en el nivel de ocupaci6n 

y de la ~ct1vidad productiva. Est0 significo el reconocimiento -

de la ineficacia de la política seguida hasta entonces para redu­

cir la inflac16n, introduciéndose aspectos de los planes hetero­

doxos experimentados por algunos paises de América Latina, pero 

manteniendo lc•s precepto'D fundamentales como el saneamiento de -

las finanzas p~blicas, la restricci6n crediticia. la fijaci6n -

virtual del tipo de cambio y la apertura comercial <cuadro A>. 

Otro elemento novedoso fue la concertaciOn social que impli­

caba el comprom150 de los diferentes sectores de la sociedad pa­

ra contener el crecimiento de los precios. 

Ante5 de entrar en vigor el PSE se hicieron ajustes en los -

precios para evitar rezagos y darle mayor viabilidad a la estra­

tegia. El d:i.a anti:ffior se anunciaron aumentos en d1vei-sos bienes 

y 5ervicios públicos. El 14 de diciembr~ el ~ipo de cambio con­

trolado se incremento 22X. unificándose con el tipo de cambio li­

bre, ee concibiO como una acción complementaria de la disminu­

ci6n de aranceles que se acord6 el m1smo me~ para meJordr la com­

petitividad internacional d~ la economía. 

En la. primera etapa del PSE (hasti'l febrero de 1988) hubo una 

rápida disminución de la inflaciOn. Se decretó un aumento de los 

salarios mínimos vigentes del l~X 1 extensivo a los salarios con­

tractuales, y otro de 20~ exclusivo a lo~ mínimos. Para marzo, a 

raíz de la primera rev\gión de los re~ultado5, se incrementaron 

en 3Y. los salarios mínimos. La tasa de 1nflac10n pa5ó de 8.3% en 

febrero a 5.lY. en marzo, de un promedio de 9.6% en el primer tri­

mestre del año a 2.3Y. en el segundo. En las sucesivas revisiones 

del PSE (mayo, agosto y octubre> se mantuvieron fijos loR sala-
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rios, el tipo de cambio y los precios del sector público. 

Finalmente se consiguió reducir la inflación, sólo que cam-

biando la egtrategia: de la libertad de la9 fuerias del mercado 

se pasó al control de los precios clave de la economía. 

Como puede apreciarse, la gestión gubernamental en éste pe-

riodo no 5olamente se avocó a la estabilizaciOn y el ajuste de -
la economía, g\no tambión a la reali~ación de una serte de cam-

bios para apoyar la nueva estrategia de crer:imiento del país. Es-

ta estrategia requería, además de la estabilidad de las varia-

bles macroeconOmicas y del saneamiento financiero, la introduc-

ción de ciertos mecanismo9 que coadyuvaran a una mayor integra-

ción económica del paie en el 5istema mundial, basada principal-

mente en la exportación de productos manufacturadog y no de ori-

gen primario como en el pasado. 

e. LA renegociación de la deuda externa. 

Desde hace muchos a~o~ ha estado en boga la tesi~ de que el 

endeuctdmiento ext~rno obedeció a la falta de ahorro interno de -

los paises en de'.larrollo. A partir de ello se Justificaba la ne-

cesidad de impulsar el ingreso de inversiones extranjeras dírec-

tas y de c1-édi to$ ei<ternos ccimri una forma de contrarrestar la -

"escasez de capltal".l,2/ 

En este sentido, los programas de ajuste llevados a cabo por 

el gobierno mexicano a partir de 1902 han presentado como ejes -

de la politica neoliberal el establecimiento de las tasas de in-

terés po5itivas y la fijaci6n de tasas de cambio ''fle:<ibles y -

realistas'' como clave para elevar el ahorro interno. 

!.§./ Arturo Guillén, Obstáculos a la acumulclción 1je capital. c.p. 
e i t. pág. 74. 
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Contradi.cí.endo la tesis mencionada lél. consideramos que si 

bien es cierto los niveles medios de productividad no se compa-

ran a los de los países de~arrollados, el excedente producido es 

alto y que si no se transforma en inversiDn productiva es debido 

a que una p~rte importante del fondo de acumulación generado se 

traslada al eKterior por la vía del intercambio desfavorable, el 

pago del servicio de la deuda, su utilización improductiva, así 

como por la fuga de capitales, la remi~ión de utilidades, pago 

de patente y comisiones de la inversión extranjera. 

A decir de Guillén "El endeudamiento externo no obedece -

pues 3 la falta de ahorro interno, sino que fue un mecanismo que 

permtti6 impulsar la reproducción d~l capital y sortear los obs-

táculos y las barreras que históricamente ha impuesto la depen-

dencia estructur~l a los paises subdesarrollados.'1 17/ 

Se podría decir en todo caso, que existe una transferencia -

crónica de eMcedente de nuestros países a los paises acreedores. 

Quizá valga señalar aquí, que la renegociaciOn que abre el presi-

d~11tu Carlos Salin~fi de Gortari integra esta tesis como plantea-

miento central, lo que viene a marcar de alguna forma un cambio 

importante en el proce~o du negoclaci¿n de la d~udd. 

Las distintas etapas por las que ha pasado la renegociac16n 

de la deuda externa de México desde 1977, han estado vinculadas 

a las fases de la crisis, que desde finales de los sesentas esta-

mos viviendo. 

La reestructuraciOn de la deuda externa aparece en el momen-

12.I Teniendo como fundamento trabajc.s como el ari-iba citadc• y -
el de Rafael Paniagua, Proleg6monos para ur1a teoría ••. , -
op. cit., entre otros. 

12/ Arturo Guillén op. c:it. pá9. 20. 
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to en que se agt1diza la relaci6n entre el crecimiento, el comer-

cio exterior y el endeudamiento. Es decir cuando las condiciones 

necesarias para pagar los int~reses de la deuda no eNisten y por 

tanto se requieren nuevos préstamos para asPgtsrar Jos reflujos -

de interese9 de la deuda antigua. 

En este momento se inicia el proce~o do autonomizaci6n de la 

deuda, donde el contenido productivo dE'l endewd~1miento <fina ne i a-

mento de las importDciones) su convierte en un co11tenido n~tamen-

te financiero (servicio de la deuda), asignando a priori parte -

del excedente económico para cubrir el servicio de la deuda inde-

pendientemente de lo que pueda suceder en la esfera de la produc-

cien. 

Por otra parte, en tanto las fuentes privadas, esencialmente 

los bancos, asumieron una participación preponderante de la deu-

da externa de los paises en desarrollo 1.§/, los procesos de rene-

gociación han e~tado en la práctica dominados por los bancos co-

merciales, convirtiéndose en una serie de procedimientos encami-

nado5 a ordenar una compleja mezcla de intereses complementarios 

y opuestos. 1.2./ 

1ª,I Se considera que a partir del primer choque petrc•lero se -
inicia un cambio en los agentes de financiamiento de los -
países en desarrollo. Griffith-Jones Deuda externa, renego­
ciaci6n y ajuste en América Latina, pág. 71. 

1.!Z.I Generalmente el proceso de renegociación se da casi simultá­
neamente a cuatro niveles: a) negociaciones entre el gobier­
no de un país deudor y los bancos comerciales que son acree­
dores respecto al volumen de crédito requerido y las conce­
siones demandadas por el deudor respecto a los términos con­
tractuales originale9; b) negociaciones entre los propios -
bancos comerciales 9obr·e las condiciones de la recalendar i-· 
zación de pagos y/o Ja ~portación de nuevos fondos; e) neqo­
ciaciones entre el gc•bierno de un pais deudor y el Fl1l so­
bre los efectos econ6micos y los costos politices de la con­
dicionalidad vinculadd a la renegociaciOn de la deuda, y d) 
negociaciones entre los bancog comerciales y el FMI sobre -
la ~uficiencia de la condicionalidad vinculada a la renego­
ciaci6n para asegurar la recuperación del crédito. 
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Este cambio en la estructura del financiamiento externo ori­

gin6 un incrQmento m~~ qun proporcional de la carga del servicio 

de la deuda de los prestatario5, ya que los préstamo~ bancarios 

se caracterizan por tener tasan de int~rés má9 altas y vencimien­

tos más cortos que los créditoB proporcionadog por las fuentes -

oficiales de financiamiento. 

e.1 Marco en el quo •o dm~~rrollan l~D nagociaciono~ de deuda. 

2.1.1 Pogición da la part& acreedora. 

Desde agosto de 1982 la crisis y las reestructuraciones de -

deuda se hicieron muy comunes en América: Latina y Africa. Para -

entonces no había un marco definido para el manejo de la deuda -

por parte de los grandes bancos acreedores, al mi9mo tiempo que 

cada uno da los paises deudores re!Spondió a la crisis como !li !le 

tratara de un problema de falta de liquidez de corto plazo. 

Con la llamada ''criHis internacional de deuda'' se presenta­

ron una serie de caracterinticas que definieron el manejo de di­

cha crisis en todo lo que va del periodo. 

Uno de ellos es qu~ el manejo de la deuda bancaria volvió a 

colocar en el centro del panorama a los organismos internaciona­

les y bancos centralen d~ los principale~ paises industriales. 

Esto contrasta marcadamente co¡1 la situación de lo~ años setenta. 

cuando loe gobiernos de los paises industriales y las institucio­

nes internacionales habían dejado casi por completo el campo de 

los pré9tamos tnternaclonales a lo~ bancos privados. 

En e9te sentido, el.FMI ha desempeñado un papel decisivo en 

la formación de "paquetes de rescate" que han incluido simultá­

neamente un programa de ajuste acordado entre el país deudor y 
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dicho organismo, asi como la reestructuración de las deudas ven­

cidas y arreglos de nuevos financiamientos por parte de todos -

los bancos acreedores. 

Otra importante característica de los acuerdos de reestructu­

raci6n ha sido la existencia de ''préstamos involuntarios'' p~r- -

parte de los bancos privudon acreedores, cuyo nivel TK• _; deter­

minaba por la administración de los bancos, sino que era impues­

to mediante presión del Fondo, de los bancos cent1·ales de los -

paises industriales y hasta cierto punto de los grandes bancos -

acreedores. 

Desde 1982, la magnitLtd de los ''préstamos involuntarios'' pa­

ra los paíse~ d~ América Latina con dificultades en el pago del 

eervicio de la deuda, es mucho menor que el de los pagos de inte­

reses y amortizaciones, lo que explica la transferencia neta de 

recursos financieros de lo» pai9es deudc•res a los bancos acreedo-

res. ª9_/ 

Un tercer ra~go lo constituye la formación de Comités de Ase-

90ramiento por parte de los bancos privados a fin de negociar -

con los gobierno9 deudore9. 

Dichos comités han desempeñado un papel po5itivo al coordi­

nar a centenares de bancos y representarloe en las negociaciones 

Su eKistencia y operación ha sido claramente ventajosa para los 

intereses de los grandes bancos, sobre todo porque ha implicado 

cohesión ante los deudores, así como la subordinac10n de las -

acciones y los intereses de los bancos más pequeRos a los gran­

des bancos acreedores-

La fuerte cohesi6n entre los bc1nco~ ucreedores y sus estre-

SQI Informe Económico Anuül, ONU~ 1<"Tf:l8~ ihn~va York pág. 315. 
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chas relaciones con el FMI y otras instituciones financieras in­

ternacionales ha contrarrestado marcadamente con la manera en -

que los deudores han aceptado, o han sido "obligados" a realizar 

negociaciones individuales. Desde 1982 lo9 gobiernos de los paí­

ses industrializados y el FMI han eHaltado las ''virtudes y los 

éxitos'' del enfoque ''caso por caso'' y han rechazado los ''planes 

globales 11 para el manejo del problema de la deuda. gJ_/ 

Aunque desde principios de 198't los gobiernos latinoamerica­

nos deudores han discutido conjuntamente el problema de la deuda 

en una Berie de reuniones, no han roto el modelo de la5 negocia­

ciones financiera5 efectivas, en el que 105 acreedores negocian 

en bloque mientran que los deudores lo hacen individualmente. 

El enfoque de los grandes deudore9 en las negociaciones del 

periodo 1982-1986 implicó básicamente una petición para reestruc­

turar ~u deuda y obtener nuevos préstamos, mA9 que declarar la -

moratoria <temporal o definitiva) o poner un límite en el servi­

~io de la deuda. 

En el período 1982-1985, la perpectiva de los acreedores ha­

bía sido de corto plazo y casi eKclusivamente financiera, por lo 

que se prodL1jeron negociaciones anuale~ que implicaron de hecho 

una continuidad en el proce9o de negociación. Lo anterior encuep­

tra eKplicación en la percepción errónea de que la crisis econó­

mica y de deuda eran fenómenoB coyunturale9. 

Ya en 1985 se hizo evidente que cualquiera que fuese la evo­

lución de las variable9 macroeconémicas internacionales, el peso 

de la deuda seguiría actuando como una restricción del desarro­

llo de las naciones deudora9, y por ende limitaría el crecimien-

ª1..1 Informe Anual del FMI, 1988, NUt!Vc1 Ycid~ ptlg 178. 
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to económico mundial. En tanto que paralelamente se da una fuer-

te contracciOn del mercado mundial principalmente de los paises 

desarrollado9 a los paises deudores. 6RI 

Esta visión del problema se ve reflejada en el acuerdo de -

1986 entre México y el FMI en el cual se da un cambio en el tra-

tamiento del problema y ne lnsta a la comunidad económica inter-

nacional a buscar soluciones que no 9ólo contemplen los intere-

ses numéricos y financieros en conflicto do loo diverso~ agentes 

comprometidos, sino que redundQn en dar alivio o entrada a pro-

yectos de reactivación de la econornir.": mundial. 23/ 

Finalmente, ya para 1986 empieza a estar presente en el mar-

co de las negociaciones el principio de corresponsabilidad que -

deben asumir los acreedores en la solución del problema de la -

deuda, pues hubo una inducciOn por parte de la banca internacio-

nal para que los paises en desarrollo se endeudaran, mucha~ ve-

ces más allá de sus posibilidades reales de pago. ª-!ti Este cc•n-

cepto viene a dar al problema de la deuda un tratamiento también 

poli tico. 

En este marco se han desarrollado diferentes planes de solu-

fil¡_/ Informe Anual UNTACD, 198'• pág. 201. 
ful./ Griffith-.Jones, op. cit. pág. 17. 
24/ Casi siempre se ha hecho referencia -sobre todo por parte 

de los acreedores- a las responsabilidades de los deudores 
y poco a la responsabilidad de la banca comercial interna­
cional. Hay que recordar que durante los años del boom pe­
trolero, la banca internacional se encontraba literalmente 
nadando en liquidez. originado principalm~nte por los enor-· 
mes eHcedentes de los paises miembros de la OPEP. Estos -
excedentes estaban depositados en la banca comercial inter­
nacional, por lo que competían feró=mente para ser utili~a­
dos por los paises en desarrollo. Así los capitales eran -
ofrecidos en ºbandeja de plata", y esos países ávidos de re­
cursos para sus planes de desarrollo dificilmente podían re­
cha?arlos. De aqui que el principio de corresponsabilidad -
tenga fundamento. 
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ci~n a iniciativa de lon principales acreedoreB. Estados Unidoe, 

primero con el Plan Baker y posteriormente con el Plan Brady; -

Francia con la propuesta Mitterrand y Japón con el Plan Miyaza-

wa, ~/ con 1~ finalidad pr-incípal de salvaguar-dar el orden fi-

nanciero internacional estas propuestas tienen en común un apoyo 

financiero a los paisea con fuertes problemas en el servicio de 

su deuda externa. 

e.1.e Posici6n d~ los paiewg doudore9 latinoamaricanofi. 

A nivel reQional, el marco dR renegociaciOn gira en torno al 

Consenso do Cartagena, que tiene como objetivo principal concer-

tar esfuerzos a nivel latinoamericano para enfrentar lo~ proble-

mas relacionados con la deuda, el comercio y el financiamiento. 

De la Declaración de Quito (mayo de 1984> emanaron 109 con-

ceptos fundamentales que habían de normar la posici6n de los paí-

ses latinoamericanos endeudados, de entre los que destacan los -

siguientes~ 

El servicio de la deuda tiene que adecuarse, en forma dinámi-

ca, al aumento de la capac1o~d de pago de los paises de la re-

gi6n latinoamericana. EBte aumento reclama, a 5U vez, un manejo 

~/ El Plan Baker prometía "dinert:• fresco" equivalente a una -
tercera parte de loe pago5 de dichas naciones por concepto 
de interés, y lee eKigia que generaran los do5 tercios res­
tantes de los paoos a traváG del mantenimiento de gigantes­
cos superávit comerciales. 
La propuesta Mitterrand alude a una ampliación de los Dere­
chos Especiales de Giro (OEG) por parte del FMI, que permi­
ta a los paises sobreendeudados hacer frente a sus proble­
mas de deuda externa. Cabe señalar que ésta propuesta no -
fue acogida por la' comunidad financiera internacional en -
tanto implicaba mayores cuotas de los paises miembros. 
La propuesta Brady plantea una reducción del principal e -
intereses, asi como nuevos préstamos que permitan a la eco­
nomía endeudada crecer y por tanto generar recursos para pa­
gar su deuda. 
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conjunto de las cuestiones estrechamente vinculadas con el comer­

cio y las finanzas internacionales. 

Todos los actores de la e~cena financiera internacional <pai­

ses deudores, paises acreedores, organismos financieros y banca 

privada int~rnacional) deben asumir una actitud de corresnc.n~-.ab1-

lidad rln la solución del problema de la deud.:i e:<tenh.h 1 . .:·' c. acti­

tud debaria verse reflejade en la adopción de critErios flexi­

bles y realistas en la negociaci¿n de la deurla, en lo qLte se re­

fiere a plazos, periodos de gracia y ta~as de interés, de suerte 

que esto resulte compatible con la recuperación del crecimiento 

econOmico. 

En materia de tasas de interés la declaración atribuyó parti­

cular atención al nivel extraordinariamente elevado de ~stas en 

el mercado ~inanciero internacional, in~lu&nciado por política9 

fiscales y monetarias aplicadas por los paises acreedores, que -

generaron distorsione9 en loe balances financieros de log paises 

latinoamericanos. 

Finalmente, s~ adviertR que no ea justo ni racional que Amé­

rica Latina sa haya convertido, a partir de 1982, en exportadora 

neta de capital, situaci6n del todo incompatible con su nivel y 

perpectiva de desarrollo. 

A su vez, de esta reuniOn emanaron los siguientes pronuncia­

mientos: 

1. La adopción de medidas que conduzcan a la drástica e inmedia­

ta reducción de lae tasas nominales y reales de interés en -

los mercados internacionales. 

a. En los casos de países con problemas e~<ternos de balanza de 

pagou, 9e deben considerar cláu~ulas que permitan definir el 
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pago de parte de lo~ intereges. 

3. No se deben compromater los ingresos provenientes de las e~­

portacionc5 más allá da un porcentaje razonable. 

4. La urgente r~activación de las corrientes crediticias hacia 

los países deudore9. 

5. La asigna.cién de un volumen meyor de recuruos y el fortaleci­

miento do la C8pacidüd crediticia de loB organismos financie­

ros internaclonale~. 

b. L6 revisión de lon criterios de condicionalidad del FMI. 

7. La creacíón de un grL1po de trabajo sobre deudü e><terna en el 

Comité para el Desarrollo del FMt-BIRF. 

La participación de México en la Conferencia de Cartagena de 

Junto de 1984 se centr6 en manife~tar la necegidad de adoptar so­

luclones prátticas e inicietivas de acción para resolver el pro­

blema del endeudamiento eHtarno, establecer los princlpíos gene­

rales en la rcestructu1·ación del financiamiento externo y forta­

lr.c.t!I" la coopPraciOn técnico-fínanciero entre loe paíse?J intere-

s.;•c ·;. Aunque hay que hacer notr1r- que no se apoyó un tipo de ne-

goc:1ac: t6n mul ti la.ter Al. 

2.e Evoluc:i6n de la deuda e1<terna públic:« en Méxict> y su proc~-

9-0 de rEu!s;tructuración. 

En un marco caracterizado por una crisis econ6mica mundial, 

el problema de la deudc"J. C'.<terna mexicana explotó a mediados- de --

1982 cuando era evid~nte la llamada crisis internacional de deu­

da, interrumpiéndose ~l flujo de flnanc:i.amiento e:1terno. 

Ante ello se abre un pn:•Ce5D largo y c::c•mplicadc:i de negocía­

ciones Ct'ln los agentes acreedc:ir·~5 par-;:1 cub1-11- tres nec::esidades 
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básicas: la necesidad de divisas para financiar la carga del ser­

vicio de la deuda; la obtención de préstamos adicionales netos -

del exterior a fin de financiar el déficit en cuenta corriente, 

debido a la fuerte caida de las ventas y los ingresos petroleros 

así como a las altas tasas de inter~s en dólares; e impudir una 

caída precipitada de las reserva9 de divisas, resultado de la -

creciente fuga de capitales. 

En su eonJunto estos tres tipos de requerimiento~ do- divisas 

han dado cuenta de la evolución de la deuda externa mexicana, la 

que en el periodo 1982-1987 creció en 22.7Y.. 

Aunque se ha contado con algunos préstamos bilaterales y mul­

tilaterales, la gran mayoría de dichas necesidades, principalmen­

te en 1981, ge satisfacían en los mercados internacionales priva­

dos de capital. A mediados de ese año se empezO a contratar gran 

número da créditos bancarios a corto plazo y a refinanciarlos pe­

riódicamente, de modo que entre 1980 y 1981 los préstamos de cor­

to plazo del sector público presentaron una tasa de crecimiento 

de ó21.3X, pasando de 1,491 a 10,754 millones de dólares <cuadro 

24>. 

En este período el país era importador neto de capital, con 

una entrada de !5,225 millones de dólares. 

Esta búsqueda excepcionalmente intensa de fondos de corto -

plazo, aunada al hecho de que en el curso de 1981 habia aumenta­

do en 26,572 millones de dólares el endeudamiento neto del país, 

minó cada vez més la confianza de la comunidad financiera inter­

nacional tra5 un periodo de absorción de la demanda de fondos 

crecientes. 

Los efectos negativos de e5te proceso se dejaron sentir en 

- 176 -



1982, cuando loa ajusten "fin.-,,nr:ieros empezaron a frenar el ritmo 

de lol:l nuevos pi-estamos, hasta llegar en 1985 a no contar con 

uno tiC.lo. 

La drástica reducción de los fondos obtcrüdor; en l~s fuentes 

financieras en relaciOn con los pagos mensuale~ globales del -

país, provocó una baja extraordinaria en las re9~rvan del Banco 

de Mé><ico, de 8.40 millonrrn de dólares en 1981 a 1.22 en 1982. 

Obligando a tomar madidao to.leo como la devaluación dP.l peso c:in 

febrero de 1982, la primort?'I de muchas y muy con'=1iderablc:s de lDs 

que se darían después, lo qua aunado a la escasez de divisas tra­

jo como resultado una rápida tendencia u la baja de las importa­

ciones. Pero a med~ados de 1982 el problen1a más apremiante y vi­

&ible era el servicio de la d~1Jda externa. 

A partir de 1982 la deuda externa me~icana abre oficialmente 

el proceso de re~structuraci6n. Se puada docir qu~ dicho proceso 

consta de cuatro fase91 

1982, programa de rescate y acuerdo con el FMI, posterio1 a 

la crisi9 de agosto. 

1984, acuerdo de recalendarización a má5 largo plazo del ser­

vicio del~ d~ud~ con 1~ b~nca privad? internoci~~~l. 

1986, nuevo acuerdo con el FMI y nuevo programa de r~scate. 

1989, acuerdo con el FMI y la nueva estrategia de reducción 

de la deuda y 9U sorv1cio. 

Va desde 1977 el gobierno me><icnno d~ principio a la aplica­

ción de políticas de aJuste avaladas por el FMI. a travé9 da la 

firma de un Memorándum TéCnico. 

Aunque en 1977 no se presentó una situación de insolvencia, 

es indudable que el servicio de la deuda externa presentaba ya 
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una traba de consideración. ª9,/ 

El memorándum técnico de 1977 no fue en sentido estricto un 

acuerdo de renegoc1ación de la deuda como los que se comenzarían 

a apllcar en forma generalizada desde 1982, sino más bien un pro-

grama de estabilizaciOn ortodoxo 521 originado por la agudi:!a-

ci6n de los desequilibrios fiscal y externo, que llevi 1i 1· a su -

vez a una critsi!I cambiarla y la consiguiente clevaluación del ti-

po de cambio. MCxico se incorporó desde entonc~s aJ mecanismo de 

tasas de interés flotantes. Sin embargo, el servicio de la deuda 

se siguió cubriendo en las condiciones pactadas originalmente. 

Con este acuerdo tan sólo se obtuvieron 3,000 millones de dóla-

res, que fueron utili~adog para cubrir el déficit en la balanza 

comercial. 

La primera ~ane da renagociación, 1982. 

Durante 1978-1981, periodo del auge petrolero, la economía -

mostró tasas de crecimiento superiore9 al promedio hlstórico de 

(8.5X). Se e~ectuaron grandes y numerosas inversiones, principal-

mente para desarrollar el sector p~trolero y energético. En 1991 

cuando los lngresos procedentes de las exportaciones de petróleo 

caen, la deuda pública externa crece en 57.5Y. ~/ con el objeto 

de financiar el enorme déficit gubernamental. 

~/ El ~ervicio total de la deuda externa pasó de 30.3X de los 
ingresos totaleg en cuenta corriente de la balanza de pagos 
a 50.?X en 1977. 

&ZI Los programas de estabi 1 ización ortodo:<0s que se a.cuerdei.n 
con el FMI, incluyen explícita o implícitamente: devalua­
ción, correcci6n del desequilibrio de las finanzas p~blicas 
con el propOsito de disminuir la creación de crédito domés­
tico, limitar al financiamiento e~terno y sostener una polí­
tica de restricción salarial. 

28/ El endeudamiento neto externo creci6 n mas del doble de lo 
contratado en los ocho años previos, pasó de 9~600 millones 
de dólare9 para 1980 a 24,200 para 1981. 
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No obstante, el servicio de la deuda se convirtió en una pe­

sada carga para continuar la acumulación en condiciones estables 

A partir de 1981, crece significativamente el servicio total de 

la deuda como participación de las exportaciones totales <cuadro 

2bl. 

Como consecuencia de esta política, en 1982 la economía mexi­

cana se encontraba de nuevo en una recesión cíclica más severa -

que la de 1976-1977, combinada con una inflación de más de 1-00X 

y una devaluac: ión del peso de cerca del 250:<.. 

También 5e tomaron medidas para contener el gasto público -

que estimularon la recesión y cierta recuperación de los saldos 

de la cuenta corriente. Sin embargo, la fuga de capitales conti­

nuaba y cuando las reservas del Banco Central estaban casi com­

pletamente agotadas en agosto de 1982, México declara la suspen­

sión temporal del pago del servicio de la deudaJ en ese momento 

~u monto era de 87,588 millones de dólares con vencimientoB exce­

eivamente corto9. El 46% debía pagarse en un lapso no menor de -

tres años y el 27X vencía precisamente en 1983 <cuadro es>. Esto 

interrumpió bruscamente el flujo de ingresos desde el eMterior -

marcando además el comienzo de la crisig de deuda eMterna en la 

esfera mundial. 

En el proceso de renegociac1ón con el FMI y la banca privada 

internacional, se logro una reestructuraciOn de la deuda pública 

por un monto de 19,500 millones de dólares <un cuarto de la deu­

da pública acumulada hasta el momento de estallar la crisis), co­

rrespondiente a los vencimientos de entre agosto de 1982 y di­

ciembre de 198't. Así también se obtuvieron recursos frescos por 

un total de 14,350 millones de d6lar1is que fluirían durante los 
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tres años siguientes (cuadro 27). 

El proce5o de ree9tructuración de la deuda externa implicaba 

la reducción del déficit del sector público y la solicitud de fi-

nanciamiento a los bancos acreedoreg a fin de cubrir el déficit 

esperado en cuenta corriente. Para lograr la reducción del défi-

cit público y la competitividad externa, México acordó con el -

FHI una serie de medida~ contenidas en la Carta de Intención -

9uscrita en noviembre de 1982 <Anexo 1). 

Esta renegociación prácticamente significó para México un -

préstamo por casi 34,000 millones de dólares, ya que los 19,500 

que vencian en los siguientes dos años ge transformaron en un -

crédito de largo plazo. 

Las condiciones logradas con este acuerdo, fueron muy gravo-

sas en términos de plazos, tasas de interés y comisiones. ~/ -

Cabe señalar que esta renegociación incluyó también acuerdos so-

bre deuda externa privada, que era una de las más altas en Améri-

ca Latina. ª2,/ En 1981 alcanzaba lo~ 21,900 millones de dólares 

(cuadro 25>. 

L~ segunda fase, 1984. 

En t 98't la economía mexicana presentó una leve recuperación 

que permitió un crecimiento del PIB de 3.?Y., resultado de una -

cierta reanimación de la inversión privada y un ligero repunte 

de la inversión pública. 

S,21 La renegociación no ha sido un mal negocio para la banca in­
ternacional1 se calCula que los nueve bancos más grandus de 
los Estados Unidos obtuvieron utilidades en exceso de entre 
70 y 130 millones de dólares como resultado de las renego­
ciaciones con el Tercer Mundo. Arturo Guillén op. cit. pág. 
33. 

30/ Rosario Green, La deuda ex terna de ••• op. ci t pág. 127. 
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La recesi6n de 1982-1983 y la reducción aún mayor de los ni-

veles de ingreso de las mayorias, hicieron posible una reducciDn 

del déficit del sector público (del 18~ da 1982 a 5.5X en 1983), 

obteniendo un superávit comerclal acumulado de 1982 a 1984 de 

33,057 millones de d6lares. Esta radical conversión del déficit 

comercial en superAvit, ~ue el re~ultado de la profundidüd de la 

recesión que redujo las importaciones en dou terceres parte~ del 

nivel alcanza.do en 1981. fil/ 

Aún en una coyuntura de frágil recupcrac i ón y amp 1 lo supm·á-

vlt comercial n~ ge podía pagar la deuda externa en las condicio-

nes establecidas un a~o ante9. 

"Los primeros acuerdos del periodo 1982-1983, sólo incluye-

ron perpectivas de corto plazo en términos de vencimiento. Sin 

embargo, como dichas reestructuracionew empezaron a generar acu-

mulacionea lnman~jables, comprendiendo las deud.:is ya. rf?cstructu-

radas m~s los vencimientos originales pagaderos en los años pos-

tertore9, se hizo evidente la necesidad de un tratamiento más -

acorde a lo9i montos dGl principal de la deuda 11
• ª5,1 

Era necesario reprogramar a más largo plazo. Va para e~ta e-

tapa 9e habia delineado con precisión la estrategia en materia 

de deuda externa, basada en los objetivos propuestos por el Plan 

Nacional de Desarrollo 1983-1988. 

Dicha estrategia buscaba principalmente1 

Atenuar el perfil de los vencimientos de la deuda d~l sector 

público con los bancou internacionales a niveles realistas -

que pudieran ser re~inanciados a través de transacciones no 

ª-!_/ Ver cuadro sobre balanza comercial, 
;2g/ José Angel Gurría, Evolución de Ja deuda externa en México 

<mimeo> pág. 12. 
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minales de mercado. 

Abattr al máuimo posible los diferenciales respecto a las ta-

9as da interég e~ternas de referencia. 

Plantear ante los diferentes acreedores la urgencia de esta­

blecer criterios de equidad y la necesidad práctica de apro­

vechar al mAMimo las fuentes de apoyo financiero ent- :n10. 

Mantener e incrementar el flujo de créditos multilterales y 

bilaterales a largo plazo y bajo costo para financiar el con­

tenido importado de proyactos product\vos prioritarios. 

Acceder a todas la.ti formas posibles de f'inanciümiento al co­

mercio exterior. 

A partir de este marco normativo, la eatrategia mexicana ha 

implicado por un lado, un menor endeudamiento relativo, tanto de 

corto como da largo plazo, propiciando así, una negociación que 

posterga a largo plazo los pagos del principal, decreciendo en 

el corto plazo la presión sobre los propios recursos. 

A finales de 1984 se negocia y concreta, con el grupo asesor 

de bancog, la reestructuración de 48,700 millone5 de dOlares -

<cuadro 28>. Para ello MéKico se compromete a seguir manteniendo 

la política de aju9te, como muestra la Carta de lntenciOn de ene­

ro de 1984 <Anexo 1) enviada y después avalada por el FHl. La su­

ma reestructurada tenia vencimientos entre 1985 y 1990, incluyen­

do la deuda previamente reestructurada. Su costo global f'ue de 

1.11Y. en promedio 9obre la tasa Libar y la deuda en certificados 

de depósito se sustituyó a la tasa Prima. Esta negociación impli­

có una recandelarización de la deuda pública a mayor plazo, una 

reducciOn de los márgenes de riesgo <spread> y la eliminación de 

las comisiones en el caso del capital renegociado, lo que arroJ6 
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un ahorro de 350 millones de dólares anuales durante su vigencia 

Cabe anotar que no se consideraron las propuestas hechas en la -

Reunión de Cartagena de reducir las tasa~ do interés o limitar -

los pago~ del servicio a determinada proporción de las exporta-

e ionesª 

De esta forma, con la. segunda etapa. quedaba aparentemente re-

euelto el problema de la deuda externa del país durante la admi-

nistración de Miguel de la Madrid y el comienzo de la presente. 

Los vencimientos entre· 1985 y el a~o 2000, incluyendo las ne-

cesidades de refinanciamiento de dinero fresco hasta 1990, ha-

bian sido calculados para que pudieran darse bajo el supuesto de 

que México iria consolidnndo su reordenamiento económico. 33/ 

La tercera fase, 1986. 

En 1985 volvió a estar presente una nueva crisis de pagos, 

MéKico termino el año con una inflación de 63%, ligeramente ma-

yor que l~ 1984; un déficit del sector póblico cercano al lOK 

del PIB, causado principalmente por loB pagos de intereses de la 

deuda internat las reservas bajaron casi tres mil millones de dó-

lares~ resultado de la baja en el precio del petróleoy la ince-

sante fuga de capitale9 y la caída de la inversión extranjer~. 

La economía mostró clara$ señales de un retraso hacia el último 

trimestre, a pesar de una tasa de crecimiento del 3X para todo 

el año. 

Ante esta situación el gobierno mexicano había evaluado los 

requerimientos de préstamos externos netos en 4 mil millones de 

ª-ª.I La solución alcan2ada únicamente permi tia apla:.!ar los venci­
mientos inmediatos de 1982.1983 y 1984. Tercer Informe de -
Gobierno, 1985ª Secretaria de la Presidencia. 
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dólares, con ~l Dbjeto de recuperar el nivel de reservas. Sin em-

bargo, cuando estaba por aceptarse el acuerdo por parte del FMI, 

los precios del petr6leo cayeron abruptamc11te, de 24.5 d6lares -

por barril a 10. desestabilizando a~n más la economía y frenando 

las negociaciones d~ la deuda. ~! 

Enero-julio fue un periodo crítico ya que la incertidumbre -

en el mercado dol petról~o neguia present<~ y el FMI no accedía a 

negociar en una ''situación tan ina~t~ble 1'. Sin ~mbargo tanto el 

FNI como la administracl6n Reaga11 insigtiiln e11 qt1e habria dispo-

51ci6n al diAlogo si México i11cluia en su programa econdmico po-

líticas de liberalizac16n del comercio, de apertura a la inver-

si6n e~tranjera, la privat1zac16n de las empre5as paraastatales 

y la reducci6n del déficit póblico. 

Entas "'!iugerencias" fueron plasmadas en la Carta de Inten-

ci6n del 22 de julio de 1986 <Ane~o 1). Con ella México lograba 

un financiamiento externo de 12 mil millones de d6lares, tenien-

do como condicionant~ el precio del petróleo. 

Este acuerdo con el FHI se consider6 novedoso por los si-

guientes puntos1 

Se aceptaba el hecho de que la. economí:J. debia s,;,J lr de la re-

cesión y crecer en el mediano plazo. 

Se ai9laba a la economia del 11 shock' 1 petrole1-o. 

Se acepto una especie de "seguro de cr~r:imiF~nto 11 , si no se -

daba el crecimiento eccnómtco e~perado, se alentaría a la -

economia con recursos del e><terior {500 m.d.)* que serian 

aplicados a desarroll
0

ar proyectoa e5pecificos de inversi6n 

~/ Pemex, Memc•ria de labores 1986. 
millones de dólares. 



pública. 

Se reconocia por primera ve: que el déficit pJblico de Méxl-

co era el resultado de 109 crecientes pagos de intereses so-

bre la deuda interna más que por gasto excesivo, es decir, 

se medirían los esfuerzos fiscales en términos del déficit 

operac: ional. 

Con la Carta de Intención se dió paso a un proceso de renego-

ciac:ión con los difersntea acreedores. Eota renegociación se dió 

bajo las 5iguientes condicioneg: 1) disposición a suscribir un -

nuevo acuerdo con el FMI, tomando en cuenta la necee1daU del -

país de crecer en 1987-1988¡ 2) la renegociación de concesiones 

en torno a tasas de interés; 3> el establecimiento de compromi-

sos de pago5 adecuados a lofi ingresos por exportaciones; 4) peti-

ción del diferimiento de los pagos más recientes <vencimientos 

al 10. de julio de 1986) YJ la obtenciOn de préstamoz de 

contingencia del orden de 2 1 400 millones de dólar~s. 

Este paquete 9ería de5tinado a promover proyectos y poltti-

cas de fortalecimiento a la tndustria, que segUn los funciona-

r1o~. iban acordes al proyecto de reconversiDn industrial. Ade-

mAs hay que mencionar que estos proyecton se regían bajo la cláu-

sula de 11 condic1onalidad cruzada". ~/ 

El monto principal de e9ta renegociaciDn fue el pré5tamo de 

la banca comerc1al por 7,700 m.d. ~/. En esta renegociación en 

~¡ Emte concepto hace alusión a que se concede el préstamo -
cuando loe demág acreedoreg aporten también recursos, por 
lo que ee convierte en un elemento de total incertidumbre 
en cuanto al desembo

0

lso de los créditos. 
ª1!,I Loe 7,?00 millones de dólare9 se desglo%aron de la siguien­

te formas 5 mil de dinero fresco, un mil en cofinanciamien­
to con el banco mundial, 1,200 de facilidades de contingen­
cia en relación a los ingresos petroleros y 500 de facilida­
des de contingencia que apoyaría el programa económico. 
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particular se trat6 de integrar el mecanis~10 de bonos cup611 cero 

el cual no fue acogido en forma ampliada por la parte acreedora. 

En el paquete que ~e obtuvo con la banca internacional se re­

e!5tructuró de nuevo 1 a dm1da negoc lada en 1983-1981• por 43 ~ 700 

mllone5 d~ d61ares <cuadro 28). 

Con e•te arreglo la economía regigtr6 un,;:i. entrad.- \ngrc-

sos del e><terlor en 1986-1987 por alrcdP.dr:>r de l0,01.•1) millones 

de d6 lares, lo qlte 5e ref' hdD una rcduccidn de l~s transferen-

cia• netae al cxterio~ de 11,243 en 1985 a 3~671 millones de 

d61aren en 1987 (cuudro 27>. 

Por su parte la dl!"uda de:..>l ~c·c.:tor pUblico elevó sus niveles 

de cree im lento, plt5ando deo una tci.sa de l. 6Y. en 1985 a 7. 8~ en 

1987 <cuadro 2't). 

La cuarta fas9, 1q99 CAn~xo E). 

En 1989 la econom:la mexlcana presentaba una situaci6n de e9-

tancamiento, alta~ taeas d~ inflaciOn, un elevado nivel de desem­

pleo, marcada9 preglones dRvaluatorias, cte. que evldenciaban la 

debilidad productiva de la economia. 

Se cons1d.rró que- una de las causa~ princi~ale,;, de esta pro­

blemática era la transferencia neta de recursos al exterior, d~­

rlvada de una. deuda externa excesiva. Entre 1983 y 1988 dicha -

tran5ferencia represent6 en promedio el 6'l. del PIB. A fines de -

1988, el galdo de la deud~ externa total ascendia a 100,384 01i­

llone~ de d6lare~; c5 decir, el 57% del PIB para ese año. 

En ese sentido, el manoj(I adecLtado de la deuda exte1-na se -

convirtid en un factor determinante pa1-a instrt1mentar el progra­

ma de crecimiento ec:on6mico del presente qobi.e1-no. Es a9í que se 
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plantea, el mismo día de la tc•ma de posesión de Carlos Salinas -

de Bortari, los cuatro objetivos que c~ntrarian las negociacio­

nes en la materia ante lo comunidad financiera internacionala 

disminuir el valor histórico de la deuda externa; 

abatir la transferencia neta de recursos al exterior; 

obtener un acuerdo mul tia.nual para reducir la. incertidumbre 

de negociaciones recurrentes YJ 

reduclr el valor real de la deuda y su proporcién con respec­

to al PIB. 

Esta renegociaclón constó de dos etapas1 la primera, con los 

organksmos financiero~ internacionale9 y con el Club de París, -

expresando por un lado, reducir a cero o, a un n1vel ligeramente 

positivo~ las transferencia~ netas de recursos Ql exterior, me­

diante la ccntrataciPn de recursos frescos en forma multianual; 

y, por otro lado, contar con su apoyo técnico y politice para -

fortalecer la propuesta mexicana de que solo mediante la elimina­

cí6n del encteudamionto excesivo se tenían posibilidades de ere-

En la segunda etapa, con la banca comerc1al, se busco dismi­

nuir la transfer~ncia neta de recur5os a través de la reducción 

del saldo nominal de la deuda, a~i como de su servicie por medio 

de una reducción de las tasa5 de interés, y obL~ner recursos -

frescos para la econtimia (e9te sería el puntt1 central de la t1ego­

ciatión>. 

De los acuerdos negociados con los organismos financieros in­

ternacionales y el Club de Paris, cabe destacarse lo siguiente: 

FMI otorgo recursos a Mé:<1cc1 por 4,135 millcmos de dC.lares que 

fluirían en un periodo de tres afios. fJ¿•.r·a apoyar el programe.\ ec:Q. 
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nómico. 

- Br)nco Mundial co11ced ió 2 ,OOO millones de dólares para el per io­

do 1990-1992, que 9e destinarán al apoyo del cambio estructural 

y la modernizaciOn de sectores clave de la economía. 

Club de París abriO una linea de crédito para México por 2,000 

millones de dólares anualeB para financiar importaciones de los 

países miembros de dicho organismo. Asl también se reestructuró 

la deuda con esta institución por 2,600 millones de dólares. 

El FMI y el Banco Mundial aceptaron que una parte de los re­

cursos que canali~arian al país más un monto adicional que se -

aportaría por una sola vez, sean utilizados para apoyar las ope­

raciones de reducci6n de deLtda con la banca comercial. 

En cuanto a la9 negociaciones con la banca comercial, en el 

acuerdo en principio se menciona que el posible monto negociado 

ascienda a 50,000 millones de d6lares, baJo las alternativas de; 

a) reducir en un 35X el valor nominal del principal; b) reducir 

y fijar la tasa de interég en 6.251. y; e> conceder recursos fres­

cos. 

Otro elemento importante del paquete financiero es la fle~i­

bilida.d que otorga a México para et·ectuar ope1·acic0 ne~ de reduc­

ción adicional de deuda en el futuro, incluyendo recornprJ.s direc­

tas. Además se contempla llevar a cabo operaciones de conversión 

de deuda <swaps>, exclusivamente para prlvatizacl6n de empresas 

públicas y proyectos de infraestructura por 3,500 millones de dó­

lares en tres años y medio, lo que reducirá el saldo de la deudo 

externa en ese mismo monto. 

La Secretaría de Hacienda y Crédito Público ha expresado sus 

proyecciones en cuanto a ~ste acuerdo, se espera que el 60~ de -
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los bancos se incline por la opción de reducciOn de la tasa de -

interés, lo que implicar~a una reducción en el servicio de 1,500 

millones de dOlares anuales, por lo menos hasta 1996. 

En cuanto a la opción de reducir el principal se espera que 

sea un 20Y. de los acreedore9, por lo que la reducción de la deu­

da alcanzaría 3,686 millone~ de dólares que significan una reduc­

clón en el 9ervicio de 401.9 millone~ da dólareg anuale~. Final­

mente se habla de que eu posible que el eox restante se pronun-

ciara por otorgar ''dinero fresco'' durante los pr6ximos cuatro -

añog, lo que equivaldría a recibir un monto de 658.4 millones de 

dólares. 

En base a lo anterior, y si el acuerdo se mantiene invaria­

ble por los próximos slete años, se e9pera que México ahorre por 

concepto de servicio de la deuda 15,914.4 millones de d6lares, 

obteniendo un alivio global de 19,633.2 millones, repre5entando 

una reducctdn en las tran~farencian al exterior del 6.6Y. al 2,7% 

del PIB. 

Esta negociación sin lugar a dudas contempla elementos nove­

dosos, que de 5er aceptados por la parte acreedora se expresarán 

en un impacto directo en la balanza de pagos. Quizá el alivio fi-

nanciero no sea tan importante como se esp~ra, pues considerando 

por una parte que los bancos acreedores son entidades lucrativas 

y por otra, que no tienen incentivos en cuanto a la reglamenta­

ción bancaria y fiscal por parte de su~ países que les permitan 

absorber grandes pérdidas. 

Se espera que los efectos indirectos tengan una gran impor­

tancia. Enta renegociación darA un alivio relativo y temporal al 

manejo de la política económica en cuanto a la creación de expe~ 
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tativas, que redunden en una reactivación de la din~mica econ6mi­

ca. Entre estos destaca el ~ortalecimiento de la confianza de 

los agentes económicos. 

e.a Balance y concluaiones. 

Pese a las tres renegociaciones de la deuda externa (r1\ tan­

to hasta el momento no g& puede evaluar la de 1989) 1 lit pc"lrtici­

pación de ézta en el PIB pasó de 32.4~ en 1982 a 75.09X en 1987, 

para 1988 se tiene una cifra de 58.SX. 

Dado el nivel de la tasa Libor para 1988 (Il.OSX> -tasa a la 

cual está vinculada préct~camente el total de la d~uda-, los pa­

gos de ~ntereses al exterior repreqentan alrededor de 28~ de los 

ingresos totales de la cuenta corriente y para el sector público 

~ignificaban el 10X de ~us gastos totales. Por su parte, la -

transferencia neta de recursos al exterior en 1988 representó -

6.4Y. del PIB, mientras que entre 1982 y 1987 fue de 5.5Y. en pro­

medio (cuadro 29). 

Del ~aldo total de l~ deuda para 1980 (100,348 millones de 

dólares) 81,000 corresponden al gector pUblico, 7,100 al sector 

privado, 7 1 500 al sistema bancario y el monto restante a la deu­

da con el FHI. Cabe destacar que entre 1982 y 1988 el saldo de· -

la deuda externa ha disminuido en 13X en términos reales. Ello -

se explica fundamentalmente por la redu~cicin de la deuda del sec­

tor privado <bajo el mecanismo de FICORCA>, que de 1982 a 1988 

pasó de 23,907 a 7.114 millones de dólares <cuadro 25). 

En cuanto la estructura de la deuda del sector público, 

10,420 millones de dólares corresponden a organi$mos mult~latera­

les -poco más del saldo de 1982-, 57,786 a la banca comercial, 
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9,330 al Club de París y 3,467 a otros. 

Las renegociacione~ que ha llevado a cabo el gobierno mexica­

no en materia de deuda externa, tuvieron como finalidad <por lo 

menos hasta 1987> manejar el problema de la deuda externa desde 

la 6ptica financiera, es decir desvinculándolo totalmente de lafi 

nece9idades y condiciones de crecimiento económico. Es por ello 

que hablamos del fenómeno de la autonomización de la deuda, que 

no es més que la subordinación del capital productivo al capital 

financiero, llevando asi a fuertes proce5os de desindustrializa­

ción que agudizan y prolongan aun mág la etapa de crisis estruc­

tural y por ende anulan todo beneficio que las renegociaciones 

pudieran dar en un momento dado. 

Sin bien el proceso de reestructuración mejoró el perfil de 

la deuda ext~rna {se cancela totalmente la deuda de corto plazo) 

aliviando temporalm~nte la necesidad de refinanciamiento bruto 

anual, esto no es una solución definitiva al problema. Esta e:ds­

tirá mientras los problemas estructurales no sean corregidos, y 

para ello se neceBitan flujos positivos de capital tanto inter­

nos como e"t;et-noe. que perrni t.=rn inyectar dinamismo a la economía 

a través de. inversiones productivas, encaminados a promover un -

proceso de mayor integraci6n industrial, que finalmente redunde 

en niveles de crecimiento aceptables que permitan destinar una -

parte adecuada. al pago del servlcio de la deuda, y no como se vi­

no realizando hasta la renegociación de 1986, es decir dejar de 

crecer para pagar. 

En este sentido cabe esperar que la nueva. prc•puesta de solu­

ci6n al problema de la deuda externa (enmarcado en el Plan Bra­

dy> tenga aceptació1i por parte de la comunidad financiera inter-
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nacional, pues a través de la reducción o condonac1ón de una par­

te de la deuda y de la ta9a de interés se lograrían ahorros im­

portantes, que si blen no serían propiamente recursos disponi­

bles~ si darían un alivio a la carga de la deuda, dando con ello 

un mayor margen de maniobra a la política económica del pre5ente 

gobierno. 

3. Evolución económica y financiera. 

A continuación se presenta el seguimiento de las principales 

variables agregadas que dan cuenta de la evolución de nuestra -­

economía en P.l periodo 1982-1988. Asimismo, comentamos algunos -

de los últimos acontecimientos de 1989. 

De acuerdo a lo expue~to en el capitulo anterior~ aquí parti­

mos de una hipótesis bá!Jica, a saber, que el periodo protagoniza­

do por la Administración de Miguel de la Madrid se caracteri;!6 -

por la formaciOn de las premisas necesaria9 para el funcionamien­

to de la nueva modalidad de acumulación secundaria-exportadora. 

El problema de la d~uda externa está presente de manera im-­

portante en la definición de la política económica de esos años, 

ya que derivado de los determinantes económicos y políticos que 

ha impuesto el estricto cumplimiento de las obligaciones que re­

presenta el endeudamiento externo, es como encu~ntra justifica­

ción y se e~plica mejor el camino seguido entonces. 

La exposición en este apartado aborda primeramente el compor­

tamiento de los principales indicadores de la producción y dis-· 

tribución del excedente, a efecto de mostrar en términos genera­

les la dinámica seguida por el proceso de acumulación de capital. 
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En segundo té1-mino realizamos el geguimiento de lo!I indicadores 

monetarios, financieros y de precios relativos más importantes. 

3.1. Indicadoreo de la producción 

3.1.1. Producto Interno Bruto 

El crecimiento del producto en términos reales es un reflejo 

evidente del ajuste económico realizado desde 1983. SegOn se ha 

vigto, l~ cri9is econ6mica presente ya desde finales de los aAos 

sesenta. g,e vió Agudizada por los graves desequilibrios en balan­

za de pagos y en las finanzas públicas da 1981 y 1982, por lo -

que el gobierno procedió a in9trumentar una política de contrac­

ción del gasto público, como 11única opción" para restablecer los 

equilibrios "perdí.dos" y sólo asi poder acceder a un crecimiento 

económico gradual a partir de 1985. 

Es pertinente señalar que tanto los objetivos de reducción -

del déficit público como del déficit en la cuent8 corrlente de -

la balanza de pagos, asi como de reducción de los niveles infla­

cionarios, se vieron determinados en forma importante por el pro­

blema de la deuda externa, puesto que la necesidad de liberar re­

cu1~so& para h~cer frente a los compromisos financieros con el ex­

terior contribuy6 a contratar nuevos préstamos con la banca in­

ternacional bajo la condición de apegarse estrictamente a una po­

lítica de ajuste en las finanzas pUblicas. 

Por eu parte, el objetivo de lograr un crecimiento económico 

gradual obmervó un notorio fracago, ya que a pesar de lo~ drasti­

cos ajustes reali~ados, el crecimiento del producto no correspon­

dió a las metas esperadas. Sin embargo, no debe dejar de señalar­

se que, entre otras cosas, el gran esfuerzo interno no repercu-
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tiD positivamente en el crecimiento porque buena parte de los re­

cursos generados salieron del país vía pago del servicio de la -

deuda externa. 

El PIB real regi9tr6 un decrec~miento del 0.16X promedio a­

nual durante el periodo 1982-1987. Ver g1-áfica 1 (cuadro 3n> . 

Si bien es cierto que los 'factores externoo, como ._aída -

de lo!J precios internacionales del petróleo, el det.Corioro de los 

términos do intercambio y el casi nulo acceso al crédito externo 

a lo largo de todo el periodo cont1·ibuyeron a explicar el creci­

miento negativo del producto, t.Jmbién es 1-eal que éste se e~pli­

ca de manera importante por el e~t,1ncamiento de la planta produc­

tiva nacional, derivado de la caida de la inve1-sión y los bajos 

niveles de la productividad del trabajo (cuadro 34>. 

Los sectore!I primario, secundario y terciario sostuvieron 

una participación relativa dentro del PIB de 8.4, 31.4 y 60.2Y. 

en promedio, respectivamente <cuadro 31>. 

A primera vista re5alta el crecimiento diferenciado entre 

9ectores productivos, lo cual seguramente refuerza. la marcad~ 

desproporcionalidad sectorial en la economia, y además se obser­

va una deformación en cuanto a las participaciones relativas ya 

que el sector terci~rio, donde se incluyen actividadeg no direc­

tamente productivas como el comercio y los servicios financi~­

ros, comunales y bancarios, participa con el m~yor porcentaje -

del PIB, duplicando el producto del sector industrial. 

Es oportuno mencionar que 21 sector primario, a pesar de ex­

plicar un porcentaJe reducido del PIB, fué el ~nlco sector que -

creci6 positivamente en el periodo (1.4X promedio anual>, a dife­

rencia de los sectores secundario y terciario los cLtales regis-
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traron tasas de crecimiento promedio del -0.80 y -0.04X respecti­

vamente. 

Por su parte, la indu!lt1-ia manufacturera fué la que en prome­

dio participó con uno de los mayDre~ porcentajes del PIS (20.9X) 

aunque por debajo del comercio C26 .. SX> y sOlo ligeramente supe­

rior a lou servicios comunales y sociales <18.6X> <cuadro 31>. 

Dentro de la producción manufacturera fueron las divisiones 

de productos alin1entic1os, teHt1les y prendas de vestir, química 

y derivados del petr&leo. y la de productos metálicos~ maquir1a­

ria y equipo, las que más contribuyeron al crec1miento de e5ta -

industria que, sin embargo, ~ue negativo en un 0.27~ promedio a­

nual. Ver gráfica 2. 

La indust:-ia de la construcci6n por su parte también contri­

buyó en buena medida a la producción del sector secundario, aun­

que r·egistr6 u11 crecimiento negativo C4.48X proniedio anual>. Asi­

mismo, es de mencionarse el crecimiento elevado de los servicios 

financieros de 3.97X promedio anual <cuadro 32). 

En cuanto a la producción por tipo de bien, observamos qLte -

los bienes de consumo no durable dinminuyeron ligeramente su par·· 

ticlpación en el total del producto manufacturero <cuadro 33). 

La producciOn de bienes de consumo durable y de capital también 

disminuyó su participación y observó el decrecimiento promedio -

má~ pronunciado Uel periodo 1982-BB C1.09Y. anual). 

Segun se puede apreciar en el cuadro 33, la producción de ma­

quinaria y equipo mantiene la participación m~s baja del produc­

to manufacturero <tBY. en promedio). A su vez. la 1nformación del 

cuadro 1 del Ane~o Metodológico precisa que la producc10n inter­

na de este tipo de bienes no rebasa durante el periodo el 2X co-
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mo proporción del PIB total. 

Por 9LI parte, la producción de bienes intermedios -sobre to­

do de la~ ramas química y derivados del petróleo e industrias me­

tálicas b.!sicas-, aumentó su participación en el PIB manufacture­

ro y regimtró un crecimiento del 1.4Y. promedio anuul, el c1•.:d se 

sitúa por arriba del crecimiento observado por la indus 

facturera en su conjunto. 

munu-

Con lo anterior, ne valida una de lag hip6tesis manejadas en 
esta inveetigación1 el nuevo patrón de acumulación tendrii como -

eje dlnc3mi~itdor la producc.:.1ón manufacturera de bienes interme­

dios. Asimi~mo, la producci6n de bienes de capital disminuye, -­

aunque tiende a recuperar5e en los últimos años. 

A largo plazo, es probable que la prodL1cción de maquinaria y 

equipo eleve su participación dentro del PIB n1anufacturero. Sin 

embargo, e!I di'ficil que se equipare con la producciOn de bienes 

intermedios, cuyo peso será mucho mayor. 

En re9umen, se muestra un estancamiento productivo global, 

un crecimiento muy di~erenciado entre sectores productivon y, so­

bre todo, una caida notoria en el cr·ecimiento de las industriag 

y divi~iones que precisamente tienen el mayor peso en la produc­

ci6n bruta total. 

A e~cepción de las divisiones de química y derivudos del pe­

tróleo e industrias metAlicas básicas, así como en la industria 

d~ la electricidad, las cuales registraron las variaciones posi­

tivas más elevadas <2.08, 2.21 y 4.21Y. respectivamente>, la si­

tuación general reflejada. en el comportamiento del producto por 

sectores es la de recesidn en la planta productiva y auge de las 

actividades especulativas, por lo menos tomando como rQferencia 
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el notorio crecimiento de los servicios financieros y bancarios. 

Es posible que el dinamismo de las divisiones V y VII de la 

industria manufacturera señalado ci.nteriormente se deba a que en 

el las se loca 1 izan ramas con un ma.yo1~ grado de monopolio, liga­

das fuertemente al eKteríor. 

3.1.e. Productividad. 

Al revisar las cifras de la productividad media laboral del 

aparato prodl1ctivo (cuadro 34), es notorio SLI nulo crecimiento. 

Durante el período 1982-87, la tasa de crecimiento promedio a­

nual de la productividad del trabajo fue negativa c-0.43X>. 

Por lo que respecta al sector primario, si bien observó una 

variaci6n positiva C0.06X promedio anual>, mantuvo el mán bajo -

nivel de productividad de la economía. EBto refleja el enorme de­

saprovechamiento del potencial productivo de nuestro país. y eK­

plica la marcada dependencia del c~terior que priva, sobre todo 

en cuanto a la importaci6n de alimentos básicos. 

él secto1- secundario poi- su parte, fue el único sector que -

observó un crecimiento po"Sit1vo '0.43% anual), adem.:\s de contar 

con el nivel de product1vidad más elevado <cuadro 34). 

Dentro de esto, contrasta la ~uerte caída de la minería -­

C-7.5BX promedio anual> con el crecimiento de la industria manu­

facturera y de la industria de la electricidad. Aunque la mine­

ría mantuvo un elevado nivel de productividad, su decrecimiento 

fue notorio con respecto a 1982. Por su parte, la indu9tría manu­

facturera elevó su nivel de productividad, creciendo a un prome­

dio de 0.55X anual. En el caso de la industria de la electrici­

dad, se eleva tanto su nivel como su ritmo de crecimiento. 
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Finalmente. en cuanto al sector terciario es de notar su de­

crecimiento durante el periodo. Aunque el comercio y los servi­

cio9 financieros ob9ervaron una ta~a de variaci6n negativa, no -

debf:' dejar de mencionc-n-se que fueron éstos donde se observ6 el -

mayor nivel de productividad, sobre todo en lo que se refiere a 

los servicios financieros. 

Esto constata el auge que durante este periodo tuvo el sec­

tor servicios, en desmedro de los sQctore5 prodr.ictivos 'fundamen-

tales. Posiblemente, la tendencia observada en los últimos años 

en donde 90 registra un repunte de la productividad manu~acture­

ra, a la ve~ que una disminucidn de la productividad en los ser­

vlc1os financteros, mue~tre a futuro un relativo equilibrio e11-

tre la partic'~ación de ambos sectorP.3. 

A mediann plazo, lo que cabe esperar es que se complementen 

para lograr un mayor nivel de inversi¿n productiva y. como conse­

cuencia, una elevacidn de l.1. productividad en la industria manu·­

facturera. 

Sin embargo, una conclusidn que puede derivarse del an8lisís 

anterior es que va a resultar verdaderamente complejo que se ele­

ve la productividad del t1·dbaJo, al ritmo y nivel requerido, pa­

ra que en el corto y mediano plazo se recupere la capacidad his­

tórica de crecimiento. 

Más aún, será difícil que el coeficiente de exportaciones se 

eleve ilimitadamente o que se sitúe en niveles muy altos, puesto 

que la productividad del trabajo no registrará crecimientos en­

pectaculares. En este?- sentido, el rasgo secundar lo-exportador -­

del nuevo patr6n de acumulación se concretizarA a un paso relati­

vamente 1 en to. 
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3.1.3. Destino de la producción. 

Los datos sobre el comportamiento de la oferta y demanda -­

agregada~ nos muestran los efectos negativos del ajuste realiza­

do en la economía durante este periodo, cuyas repercusiones más 

notorias ~on el estancamiento productivo y la drástica contrac­

ción de la dem~nda interna. Ver gráficas 4 y 5. 

El descenso da la oferta global se explice tanto por la caí­

da del producto interno bruto <-0.16Y. promedio anual>, como por 

la reducción de lag importaciones de bienes y scrvicio9, l~s cua­

les registraron una taea de -4.?SX promedio anual. La caída de 

las importaciones fu~ especialmente notoria en 1982, 1983 y 1986 

justo en los a~os en que el nivel del producto ~ué más bajo y el 

ajuste más pronunciado. Ver gráfica 6. 

Este comportamiento de la oferta global repercutid en una -­

marcada contracción de la demanda agregada donde a pesar del au­

mento d~ las exportaciones de bienes y servicioo, la reducc16n -

de la demanda interna fue de tal magnitud que ~e observo un aba­

timiento de la demanda global <cuadro 36>. 

La contracción de la demanda interna se explica en su mayor 

parta por la caida de len niveles de inversi6n bruta total la -

cual regietrO una variac1én promedio anual del -6.31Y.. Ver grá­

fica 7. 

El consumo total, cuya participación aumento ligeramente en 

la demanda agregada, también cayó en el periodo pero a una tas~ 

marcadamente inferior que la inversión <-o.ea% promedio anual>. 

En esto cabe de~tacar que el consumo privado fué el má~ golpea­

do, dtsminuyendo 9U participación relattva en la demanda global, 

mientras que el consumo del sector público aumentó su participa-
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ción en el con';Sumo total y registró un crecimiento promedio del 

2.24!1. 

Por otro lado, las exportaciones de bienes y servicios aumen­

taron su parti.cípac::i6n nn lp demanda agrt?ga.da, con un crecimien­

to del 5.6~ promedio anual. 

Sin E!mbargo, aunque se registrt.; un repuntt:' de lü.!l exportacio­

nes de bienes y servic::1o9, ca evidente quo el dtJutino de la pro­

ducción bruto. global eot.é. orientüdo en su mayor p"rte a 5lltisfa­

cer la~ necesidades del mercado interno. 

Esta situación~ característica de l~ evolución de nuestra e­

~onomia desda h1.tco ya varias décctdas, exiqe un mayor .impulso a -

la diversific.;ci('.·n e incr<:. .. mento de las expor-taclones, sobre todo 

para. obtenc::-r ~-··!:i íecursos que dinamicen las importacion~s de mer­

cancías y Cü{1 ello contribuir J reactivar los nlveles de acumula­

ción e influir pos1t1vamente en el crec:1miento económico. 

a.1.4. Capacidad raal de acumulaciOn. 

El análisis de la ~volwción d~ la form~ción bruta d~ capital 

fijo tiene especial interés tanto para determinar los niveles -­

reales de acumulación de capital, como las po~\bi 1 idades y requ~­

rímientos del crecimiento econ6mico. 

Este concepto u~ una aproxim~ción a la c~tegoria más amplín 

de acumulación de capital, la c:ual incluye tanto la acumulc.cié-l"I 

en capital constante fijo como de c~'1pital va11.:lble. Sin embargo. 

dado el peso tan importante que corresponde al componmnte de cu­

pi tal coneta.nte fijo en la acumulación total. para desarrollil1- -

las fuerzas productivas e in~rementar la productividad del truba­

Jo, aquí nos liml tamos a trabajar con la FBCF como un indicador 



de la acumulación de capital real. 

En nuestro pais, tradlcionalmontr. la inversión pública y pri­

vada ha sido impulsada por el gasto pUblico deficitario, sobre 

todo en el periodo de industrtalizaci6n por su~tituci6n de impor­

taciones. 

En el periodo 1982-1987, la caída marcadn de lo~ niveles do 

inversiOn se explica por los problemas estructurales dC?riviDdos -

del agotamiento del pl'.':.trón sustitutivo de importaciones y por la 

pre~encia de graves desequilibrios financieros el interior del -

paig y en su relación con el resto del mundo. 

Dentro de esto último, al problema. de la deuda externa y de 

su servicio es fundamental para eHplicar en buena medida el por­

qué de los bajou niveles de inversión. 

Hay que recordar que en el dlse~o de la política econOmica -

re atribuyó el déficit en balanza de pagos y los elevndon niv~­

les inflacionarios al eKceso de demanda generado por el cre~ien­

te déficit püblico y al aumento de la oferta monetaria. 

Por ello, la drástica reducci6n del gasto pUblico para ltbe­

rar recursos y hacer frente a los compromisos ~inanciero5 con la 

banca internacional, repercutió negativamente en la capacidad -

del sector público para impul~ar la inversión productiva. 

Esto a~ectó no sólo a la inveruión del sector püblico, sino 

también a la del gector privado pUe5to qu~ é~ta depende del apo­

yo brindado por el financiamiento público. 

Siendo un proceso tradicional, no fue pasible modific~rlo a 

mediano plazo y por ellO fue necesario qua el Estado conservara 

e impulsara e5feras de inversi¿n eBtratégicaa para acceder de ma­

jor forma al patrón de acumulaciOn secundario-exportador. 
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Ciertamente, la concentraciOn y cent1alización de capitales 

ha salvado en gran medida los obstaculos actuales a la inversión 

por la formación de grupos monop6licos que pueden inver~ir en -

breas ~ indu9trias que de otrd forma serian inaccesibles. Dicho 

fen6meno, además de ser un proceso incipiente, puede dist0r~io-

nar ~l camino del nuevo patrón de acumulación, en el ·;do de 

las ramas en que sa localice el grueso de la inver$ión y el tipo 

de producción que se priv1legíc (bienes de consumo dur-able, bie­

ne9 de capital 1 maqutl~n, etc.). 

La form21ción bruta dQ cap; l:Jl fijo disminuyó su pa.rtic:ipa­

ciOn dentro de!l PIS en el periodl', obs'.lrvando una. variaciór-. del 

-6.34X promedio am.ial. Fueron lo!l ..:.u~o9 de 1982 y 1993 cuando se 

registraron lo5 decrecimientos más pronunr:ia.dos C-16.2 y -28.31. 

respectivamente>. Despué~, entre 1984 y 1985 se registraron va­

riac:ione!S positivas derivados de un ligero a1..1mento de la inver-

51ón privad- en la lnduGtr1a de la con~truccion, pero tanto en -

1986 c:omo en J987 volviQ ü ~er rH .. '!Qmtivo el crecimiento real de -

este concepto (cuadro 371. 

Respondiendo a la política de reducci6r1 del gasto p~blico, -

fué evidente que la cai'.da mAo notoria en lL\ ·formac1ón brllta. de -

capital sa registro en el sector pUblicn 

de variaci6n anual prom~dic del -11.56%. V0r gráfica e. 

La formac~6n bruta de capital del gector privado por su par­

te, aunque también Db5erv¿. un dcc.1-ec1miento del 2.9X anllal prome­

dio, por lo menos aume11t6 su partic1pac16n en la FBCr total. 

Seg~n dato9 del cu~dro 37, la formaci~n bruta de capital fi­

jo en la indu~tria de la congtrucci6n explic6 el mayor porcenta­

je de la FBCF total~ Aunqu~ decrec:t6 en un 5.E!S!/, promedio a.nual. 
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en términos generalea la inversión privada en enta industria cre­

ció positivamente, mientrae que la del 9dCtor público observó un 

decrecimiento real C11.56% promedio dnual>. Ver gráfica 9. 

Por el contrario, la FBCF en maquinaria y equipo di5minuy6 -

su participación dentro da la FBCF total y también regi9tró un -

crecimiento negativo CB.21%), siendo más notoria la caída de la 

inversión del sector público que la del sector privado. 

E•to& reaultados d•notan el atraso en el proyecto dR moderni­

zación productiva planteado, puesto que la mayor caíd~ d& la in­

versión 9e regi~tró en la producción de maquinaria y equipo y es 

precisamente este sector el que más debía dinamizarfte para desa­

rrollar las fuerzas productivas y concr~tizar el proceno da re­

conversión indu9tr1al, ee decir, para acceder al nuevo patrón de 

acumulación caracteri~ado como aecundario y exportador. 

Ahora bisn, al abordar el análisis de las fuentem de finan­

ciamiento a la acumulación, podemos observar que la capacidad -

real de acumulación normal de origen interno CCRANI) no alcanza 

a representar el 2% del PIS durante todo el periodo <cuadro 1 

del Ane~o Metodológico). Esto $lqnifica que la producc10n inter­

na da maquinaria y equipo es muy reducida e insuficiente para -

constituirse en el eje que dinamice el proce90 de acumulación. 

Ver gr4f1caa 10 y 11. 

Por su parte, la capacidad real de acumulación normal de ori­

gen externo <CRANE>, aunque a partir de 1982 elevó fuertemente -

su participación dentro del producto, su comportamiento ea expll­

ca más que nada por la severa contracción económica que se regie­

tró desde ese año <cuadro 2 del AneKo Metodológico). 

Es notorio como el coeficiente de importacioneg se reduce --
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desde 1982. sobre todo en bienes intermedios y bienes de capital 

En cambio, el coeficiente de export~ciones se eleva y da lugar a 

un super:~.vit comercial. 

Aparentemente, lo anterior indicaría que ge re~istrO una ~i­

tuaci6n id6nea para la acumulaci6n, al presentarse una GRANE po­

sitiva y creciente. Sin embargo. como se acaba de mencionar, es­

to se debió precisamente a la r.:ontracc:ión del nivel de 1mpo1-tu­

ciont'.!S~ ya que en el U.lt1mc- ario (1980>, cuando lag importaciones 

empiezan a crecer y el nivel de e .-~>rtacic·nr:>~~ tiende a estancar­

se, se hace patente una redui:cl61: de lü GRANE en relacié-n a su 

participaci6n en el producto. 

Dicha slt.'!ación. poi- el ct:•ntrar10. es preocupa.rite ya que el 

eHc:edente qtJ~ e~presa la CRANE no se utiliz6 para financiar un -

mayor nlvel de importacion~s de m~qu1nar1a y equipo, ~ino para 

dar pa50 al proce~o da transferencias netas de recursos al exte­

rior. 

La capacidad real de acumul~ci6n extraordinaria <CRAX> fue -

negativa a lo largo de todo el periodo en estudio. Como conse­

cuencia del elevado payo de recursos por concepto del servicio -

de la deuda externa, la fuente de 'financiamiento a la acumula­

ción que constituye el cródi to externo pasó u sei~ una via de sa­

lida creciente de recursos hacia ~l exterior. 

El efectc:· neto del endeudamiento cxturno, ur; .. v~z descontitdo 

el pago de- intereses y amortizaciones, fue n!:!'gativo en todo el -

periodo. Asimismo, fue tan 1larcado C?s te fenómeno, que tuvo como 

consecuencia Que la fuente de f"inanr:iamiento a la acumulación -~· 

por la via de Inversión Extranjera Directa se tornara insuficien­

te para incrementar el nivel de acumulaci6n <cuadro 3 del A11eKo 
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Metodol6gico). 

Esto determin6 que la CRAX fuera negativa y que contríbuyera 

prácticamente en nada para financiar la acumulaci6n. Por el con­

trario, au resultado -ciertan1e11tu indirecto- fuo que se incremon­

taran las transferencia9 hacia el sector externo, las cuales al­

can~~ron en promedio un 7~ anual como proporc16n del PIB. 

Finalmente, al evaluar el efecto que tienen los diferentes -

componentes de la capacidad real de acumulaci6n efectiva <CRANI+ 

CRANE + CRAX), podemos constatar que a partir de 1982 nuestro -

pa{s tuvo los má9 baJ09 niveles de acumulacl6n registrados desde 

1950. 

La participación de la capacidDd real de acumulación efecti­

va CCRAE> en el PIB nos muestra como, luego de registrarse 11ive­

les de acumulaci6n elevados durante los a~os cincuenta y sesenta 

a partir de 1970 comienza a disminuir el nlvel de acumulaci6n. 

Para 105 últimos diez años, excepto el período del aug~ petrole­

ro 1979-1981, nuestra economía ha registrado nivoles de acumula­

ción marcadamente reducidos <cuadro 4 del Anexo Metodológico>. 

Lo anterior, aún siendo un indicador parcial, respalda nues­

tra hípOtesis que expresa que la crisig económica en nuestro -

país se inicia hacia finales de los a~os sesenta y principios de 

los setenta, 91endo el período 1982-1988 en el cual se agudiza -

dicho fenómeno. 

Asimi~mo, se observa que la crisis ya se presentaba antes de 

que emergiera el problema de la deuda externa como tal, en 1982. 

Los orígenes de la crisis son de carácter productivo y hablan de 

obstáculos encontrados por el proceso de acumulaci6n. Por ello, 

es necesario apuntar que la solución al problema de la deuda e~ 
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terna, no determinará, por si sóla, la superación de la crisis -

económica. 

3.t.4.1. Inversión extranjera directa. 

En cuanto a la inversión eMtranJera directa es import~nte -

considerar tanto su distribución por sectorc~ económit:r<~, -:c.mo -

su origQn y Ja situación comercial de las empr~sas con IED, a e­

fectos de evaluar en forma aproximada el apC•')~o que represent" pa­

ra Ja acumulación interna de capital, los nexo~ Que se estable­

cen con otran economías y ~u contribución para determinar el sal­

do de la balanza da pago9. 

Generalmente se destaca la 1mportancta de la IED como ~actor 

de transf'erencla de tecnología y 9us efectos mul tipl ic:adores so~· 

bre el nivel del producto, además de que es generadora de empleo 

y no tiene efectos inflacionarios. 

Dado que otros autores se han encargado de discutir estos ar­

gumentos, aqu! nos limitamos a repasar su comportamiento a la -

luz del proceso de apertura externa y desregulariiación de nues­

tra economía. 

De acuerdo con el cuadro 38, la IED di~minuyó ligeramente su 

participdcl6n dentro del sector industrial. A pesar de que e1i es­

te sector tiene el mayor peso, Cen 1982 representaba el 77.38X, 

mientra9 que en 1987 significó el 75.0X del total de IED>. Por 

otra parte, la inversión extranjera en el sector servicios aumen­

tó su participación de un 11.791. en 1982 a un 17.20X en 1987, -

producto quizá del creciente papel desempeñado por el turismo y 

los servicios en general. 

En los sectores comercio, extract1vo~ agi-opecuario y pesque-
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ro los monto5 de IED son mínimos. 

Por otra parte, analizando la IED seg~n país de origen es -

claro que EUA mantiene la mayor oarticipación C65.5i del total -

acumulado hasta 1987), seguido de Alemania Federal Cb.91.). Japón 

(5.6'l.>, Gran Br-etaña <4.7Y.>, Sui;:::a C4.4'/.) 1 entrE• los paises má5 

importante~ <cuadro 39). 

E9 noto1·io que el origen de la inversi6n estrecha a~n más -

los lazos do dependencia econ6mica con EUA y con los paises euro­

peos que cmpie~an a formar nl1ev0s bloques de poder 1 asi como con 

JapC.n. 

En cuanto a la balanza comercial de empresas con IED, duran­

te el periDdo 1983-87 se registraron saldos po~1tivos y crecien­

tes a eKcepci6n de 1985 cuando se registró un saldo de -915.1 mi­

llom~a de dólares (cuadro 40). 

Es posible que la madurac16n de las inversiones realizadas -

en la década pa~ada haya contribuido a explicar egte saldo posi­

tivo el cual, a pegar de ser bajo, revierte la tendencia de los 

¿i.';c•.:; setenta donde permanentemente se reg1straron déficits comer­

ciales. 

Por otra parte, seg~n puede observarse en el cu~dro 3 del -

Anexo Metodológico, los flujos de lED tienden a incrementarse en 

los últimos años, seguramente como resultado de los cambio~ re­

gistrados en cuanto al proceso de d¡Jei-tura eHtern.::! y por el im­

pulso y facilidades otorgadas en ma.ter·ia fiscal pa1·a la entra.da 

de inversiones extranjeras a nuestro pais. 

Otro comportamiento que puede cobse-rvarsu ~s que las ganan­

cias obtenidas por el inversionista extranjero tienden a reinver­

ti.rse más en el territorio n~c1;:.n<1l, ~Hff lo que el efecto nflto -
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de los flujos de IED, una ve2 descontadas la5 utilidades remiti­

das, fue posittvo y creciente en 109 últimos años. 

Por últL:10~ c:s notorlo ri11e la IED como -fuente de financia-

miento a la acumulact6l' : ementado su importancia. A pe?!;ar 

de que a.Un no se obscr'v; nivela9 muy elevados, es probable que 

en el mediano plazo se conviert,1 en un pi lar del fin.;.nciamiento 

a la acumulación en nuestro pa;s. 

3.1.:S. Ahorro. 

Este conc:ept0 r1::;-..1r.,'...~~ gro;.1.11 inte~ré:"l puesto que nos hc-ibl,1 de -

los recurso~ econ6micos que pueden sor dest1n~dos para cub1-ir -

los requerim1ento9 de inv~1·si6n y ampliar la capacidad producti­

va. 

Además, travég del anál1s1s de su est1-uctura y evoluci6n -

en el tlen1pl1, e~ como se pu~dc ~poy~r o rechazar la h1odtes1s de 

la "insufi.cH~nte c:apac:id~"\d de at1orro interno" ·¡ ~-:.u imp.:ict.o direc­

to sobre ~l déficit en bulanzu de p~gos. 

A primera vista, a Juzgar por 105 datos del cuadro 41~ el -­

ahorro total neto generado durante el periodo 1902-1987 decreció 

en un 11.64X promedio anual, siendo mAs pronunci~da la caida del 

ahorro externo (-224.34X promedio anual) que la del ahL•rr0 i11ter­

no <-7.40Xl. 

Por su parte, fué notorio el descenso de la participaci6n -

del ahorro total en el PIB ya que de representAr· el 13.1~ en -

1982 pas6 a ser de sólo el 7.1% en 1987. La caída se r1acu a~n 

más drástica s1 tomamos en cuenta que el ahorro neto total reprr 

9entaba el 18.6 y 18.8% d~l PIB en 1980 y 1981 rcspect1vament~. 

El ahorro interno también disminuy6 su particip~ci6n d~ntro 

del PIB. Ver grAfica 12. Lo anterior agudi::a lc•s problemas a.e.tuª-
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les que enfrenta el proc:eeo de acumulación ya que, aún conside­

rando la caída de los niveles de inversión fija bíut~-i en el pe­

riodo, loe requerimlentog minirnos d& inversi6n <aproNimadamente 

16.5K del PIB> rebasan la disponibilidad d~l ahoi·ro interno, muy 

a pe<Sar del drántico ajuste del ga5to públ icci y le se'/('i ,, (:0n­

tracción del connumo ~1rivado. 

Lo anterior no sl.gnifica que en et-ci:to se p1·c•sentc 11nr.1. ingu-­

ficlente capacidad de at1nrro inter110 en la ec0no1i1i~, pursto que 

habría que erspec1i.icar· cual e5 el t1e~t1no final dt~l exccd~nt:e ge-

reducido. 

La. repatri.::Jci6n de L1':i t~ck\f!r· .. (j~ emp1·esils extr;'tllJ(·~1-as, pago 

de patentes y comisione!.i pnr l<.\ :mµi:..r t¿~r.h.;.n de tecrn:<loQlu y el 

pago del serviclo dr. 1.:1. deuda é"}:t;e-1-11<-'I, .::;.~.\ como le. crf..>c1ente fu­

ga de capitales, son t:>cton:s tlE· impr-r tanc1 que no debí-'n deJar 

de contemplarse p.:lra evall1ar y u:·pl lc:ar ·'-'1 r··- ··uctdo nivel del ·­

ahorro int~rno disponible. 

Esto ~ltimo se ejemplifica Pn parte• ~on el comportamiento -

del ahorro externo durante el periL•r10, ~1 ~0~l rr~~~tr¿ una va­

rtación negativa. Aún ccmo:tiderc'lndo que t:.·~•t.<l,,., c:if1-.'l!".l no incluyen 

transfert:>ncias netaH a.l exterior pc•r coricefJh·· d~l pago de intere-

9e5 y amortizaciones de la deud<:\ exte1·n,t, 1·t ;:-,ric.ri-i.i e:~ti;¡rnc• re­

pre-sentO en promedio el -1.3'/. cJel r~1n en l·:s.:-v:~ ~\,~('~'"· 

Con todo esto, se hace patente Pl frac.1•10 Lle l~a pullt1c~ de 

elevacibn de las ta~as de i1,~81-~~ )' d~ subval11nci~n del tipo de 

cambio para fc.•mentar el ahcwn:· 1 nt,..;orno y 1·ept.1tr i ¿11 lc•<:i c:ap i. tales 

que salieron del p~is desde fll 111c1¡~i0~ de l~ déc~(Ja. Las condi­

ciones de especulac1..:·n fif\,'\l1Cil'1-:l --p 11npu~11erc.n para d~te1-minar 

el descenso de los ni·voles LlP.l aho1-rc• Li1~>pL•1,1t1lr•. 
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Ante los reducidos niveles del al1orro interno y e~terno, el 

acceso a la nueva modalidad de acumulación sec:11nrJaria e~~poi-tado­

ra exige dinamizar los niveles de 1nversi~n real y para ello, -

entre otras condiciones se requ1e1·e contar con recursos econ6mi­

co5 en un monto mayor ..,,1 que '!!ie pudiese necesita1· en condiciones 

normales de cr~cimiento. 

3.1.6. Empleo. 

El comportamiento del empleo dl.lrante el periodo mL1estra las 

graves repercugiones que ha significado la cAirln de los niveles 

de la inversión y del producto en nuestro país. 

La población económicamente activa crr:.1ció ,1 unn ta~~ anual 

promedio del 3.66~, muy por enc11na del crecimiento de la pobla­

ci6n total <2.26X promedio anual). Ver gráfic~ 13 <cuadro 42). 

Sin embargo, ante e9te incremento de la poblBción en edad de 

trabajar, ~obre todo da J6venes cntr~ 15-25 a~os de edad que -

constituyen el mayor porcentaje de la PEA, la generación d" em­

pleo en el sector form&l de la economía creció a un escaso 0.30}: 

<.HT :1 l promed lo. 

Es curioso observar como a pesur de que el empleo registrado 

en el IMSS creció a una tasa anual promedio d~l 4.47Y., tanto la 

población ocupñd~ en el lldmdUV sector in~ormal de la economía, 

como la poblacidn en dosocupaci¿n abierta, creciei·on a tasas pro­

medio del 67.23 y 10.23X respectivam~nte. 

Lo anterior explica por qué, mientras que el empleo en el -

5ector formal disminuy¿, su particiµctc1ón dentro de la PEA <de un 

90.9X en 1982 a 77.1% en 1987>, la poblac16n que se ha visto des­

pla~ada al llamado sector informal y el desompleo abierto aumcn­

t6 significativamente y de r1'p¡-e~011t~r 01 9.lX de la PEA en 
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1982, en 1987 ya participd con el 22.9X (cuadre 42). 

Por si fu~ra poco y para i·8salta1· a~n mán los graves proble­

mas que eeto oca~iona e5 ~til apuntar que la productividad media 

laboral dal parsonal ocupado en el sector formal se ha mantenidD 

en niveles muy bajo~ e inclu~ive ob5erv6 una vdr1nci6n ~nual pro­

medio negativa del 0.46X. Euto, e11tre otros factores, contribuye 

a reforzar el estancaml~nto prodt1~ti·10 actual. 

Por ~ltimo, es convenient~ ~n~li:ar el comportamiento del em-

pl1:c~v un E:?l '5Elctcoi· fonncll por .. 1cl...111i.d,"d ec:oné.m1cd, p~1r·c1 d~termi-

nar cuale5 han sido lo~ nectores máG ~fQctados. Ver g1-~fica 14. 

En térm1n~~ generale~ s~ m~nt~vicron l~~ p~rticipacio11es 1·e-

lativa~ de 109 9ectores primario, secL1ndario y terctdrio dentro 

del empleo total <27.0, 22.0 y 51.01. .:~n prc.1me-d10, respectivamen·­

te). Pero fué el ~ector secundario el que registr6 una variación 

negativa del orden de 1.23X anual prom~dio, e¡1 contrDste con el 

sector primaT·io qu~ ob~erv6 una tnsn de crecimientc prom~dio de 

1.39X <cuadro 43>. 

Fueron la indu9t1·ia manufacturera y de la construcci6n las -

que más desplazaron fuerza de trabajo ya que en promedio crecie­

ron al -0.81 y -2.89X anual respectivamente. 

Finalmente conviene apunt.a1· que dentro del 5ec tor terciar lo, 

el comercio y el sector servicios además de participar con el ma­

yot" porcentaje de absorci&n ocupacional registraron incrementos 

positivos, aunque a niveles mínimos. 

a.1.?. Remuneraciones. 

El comportamiento re~l de la remuneración total de asalaria­

dos muestra un claro descenso an su parliclpac:ión dentro del va-
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lor agoegado de la economía, puesto que de representar el 35.32~~ 

en 1982, en 1987 participó s6lo con el 25.56X (cuadro 44). 

Si se considera sólo la remuneración interna dP. asalariados~ 

las razones respecl1v~s son del 35.21 y 25.31X para Los mismos -

aRos. Esto cor1trasta con la evoluci¿n del excedente de explota­

Clón el cual uu11a~nt¿, d~ un ft6/. en 19EW a <:![lroilimdrlamente un 51'l. 

del valor ogregndo er1 1987. lo anter·1or a~n siendo ur1 indicador 

muy burdo. no!> muestra que el grur:i~o del a Juste ha reca.ido sobre 

el conjunto i.Jt~ asalv.1~L=:.do:.:. y~ qui: f-'l inrJrP,.,0 de la población asa­

lariada ha d1sminuido mientras que ],15 gananc:i.1.s del capital se 

Esta di»tribucl6n regres1va del ingreso se ~ntiende de mejor 

manera s1 !30 reparsa la evolución de las rcmun~r.:iciones a los asa­

lariados por actividad econ6mica (ctiudnl 45). 

Una. característica generalizada en todo~ los sectores econó­

mic~s fue la caída evidente de las remuneraciones, s6lo que en -

el sector secundario el de~recin1iento promedio fue más pronuncia­

d· · :rante el periodo 1982-1987 el crecim1ento real de lali remu­

ne1-, \Ones en ente .sectoi- fue del -7.51'l. promadio ;1nual, inclusi.·­

ve superior al crecimiento de las remuneraciones internas tota­

les (-6.5~% prom~dio anL1al). 

En la industria manufacturera, do la constr1;~r7l6n y electri­

cidad se observaron l ñ:S var í.1.C' i cines negativas mas pronunciadas -

<7.09, 8.b6 y 8.95X en promedio anual>, lo cual muegtra que ade­

más de ser las industrias que más han desplazado fuerza de traba­

jo, también operan con patrones d.:.~ ;'\stribuci611 n~gn:siva del ¡n­

greso. 

Como se verá en el .,,parta.do ~:;i.gui.er1te~ esta d1~:;tr~1lJL1ciOn del 
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ingreso a favor del capital y en contra de la población asalaria­

da se explica fundamentalmente por la fuerte caída de los sala­

rios reales. 

3.1.8. Salarios. 

E~ innegable qu0 uno du los pilares sohrc los cuales se es­

tructuró la político. económicd en P.sto'f, añc1s fue li' fuerte reduc­

ci6n da los salarios ra~les. El discurso oficial solicit6 nueva­

mente el sacrific10 rlr l~ p0hlaci6n tr~b~j~dora para soportar 

las medidas de aJ1Jste y con ello, segun se diJo, pod~r hacer 

frente a la crisis ~conOmica del país. 

Ante esto y dada la prioridad atribuida al combate de la in­

flaci611, la )ustlficaci6n lógica de la depregi6n de los niveles 

salariales fue que éstos d~bian ser controlados rig1damente para 

evit~r los riesgos de una h1perinflaci6n y para abatir los défi­

cit p~bl1co y el, bülanza de pagos, a~i como contraer la demanda. 

Ademá5 de este objetivo declarado eg obvio que tamb1én se -­

perseguía incentivar la invers16n productiva por la repercus1611 

positiva que sobre los niveJes de rentabilidad tiene lrt caída de 

los ~alarios reales. La elevaci6n de la tasa de plusvalia por el 

mecanismo d~ reducciOn de los salarios reales fue la via idónea 

para aumentar la tasa de rentabilidad, ante los baJos niveles de 

productividad del trabajo (cuadro 46). 

Lo anterior mue$tra una tendencia a abatir el costo de la -

fuerza de trabajo, dando como resultado final la elcvacl6n del -

excedente de explotación~ como puede observarse en el cuadro 44. 

Además. nn un marco de apertura externa y de 111-on1oci6n a la 

inversi6n extranjera directa, lo anterior adquiere aun más 1mpoc 
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tancia~ pueYto que niveles salari~les bajos y niveles de produc­

tiv1dad elevados son factore~; que potenc:i.:\lmentt"!' pueden influir 

para qL1e entren al pals recu1·sos poi· la ~ia de inversi6n extran­

Jera y mcJoren la pos1c16n de Mé1:1co ante la competencia interna­

cional. 

R&v1sando ld.~; el f\->l':.> d ispc>ntb lP.9 sobr't? el co111por tamiento de 

105 nal3rton y de su partic1pdct6n en el Vdlor agregado de la e­

conom i a, sa puede afirmar qLte la r12ducc i ón t1P. l c1 s s~ l .:.r 1os fue -

quizti el Unico ubje::tivo d~ pcsl itir:a t::>cl-in6micc1 que '.Zil sf~ cumplíó 

conforme a las metas planead~s. 

A p~s3r ~~ qu~ {(•~ s~l~riGs nnrn1n~le~ crecieror1 Dn montos --

muy superiores a lon a~os anteriores, loR sal6r1os reales decre-

cieron pue~to quo 109 niveles inflacionnri0s ~e dispararon fuer­

tem2nte, sobre todo en los a~os 1985-1987. 

Ut1li:;o:ando el deflu.ctor imnlic1to del Pl[-i~ el rep;3<:..,o del corn­

portami~nt~ de lon salarios ,-e~les demue~tra que el indice del -

salario medio pa56 de 6.37 en 1982 un 3.99 t:~n 1987, observnndo 

un ':;'c..recim1ento acumulado del (;8. n• .. Ve.¡- gráfir:.a 15. 

Por !!U parte, en tanto el lndic:e del saL"l.T'lD manufacturero -

decrec16 en un 30.6X acumLJlndo durante el periodo. lo~ salarios 

estos a.ríos (cuadro J.+b). 

Ante estos daten. es pat~nte la marcada reducc16n del poder 

adquisitivo de ld población a~alariada. Lo a11terior se reafirma 

si confrontamos las estadi!it1c~s sobre el cumµur La.:nicnto rer.1 -

del ingreso nacional dispornble. -;.u as1gn<.!ci011, y !a part1c.ipa­

ci6n que en él tienen los fact0r·es pr1lductivos. 

Conforme- al cuadro 48. e:;; t..!···1~i ... -.t . .., la 1-educc1c)n dtd ingreso 
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de los trabajadores (fondo ~alarial) dentro del ingreso nacional 

di~ponible. puesto que de repre~entar el 41.7~ en 1982, en 1987 

partic1p6 cor1 el 31.3X, registrando una variaci61l ~nual promodio 

del -6.42X. 

Por el cont1-ar10, el ingreso del c;1pi tal aumP.nU, ':>·U partici­

pac16n en el ingreso nacion~l disponlble al pA5ar de 48.0X en --

1982 a un 60.6X en 1987, obs8rvar1do una tasa media rle cracimier1-

to anual de ~.89X. 

Por óltimo, si anal1zamoe la participaci¿n rle l~ n1a~a s~l~­

rl.al en el prodL1c:to int~rnc• bruto ícun.dro '•91 ;: L:.s µ~1r·tic:1paM· 

cienes relativas de los dinttnton 9ect~res eco11~mico~, ag paten­

te l,:i. :·educción del lngrr~so sotar-1al dcntrei del produclo. 

En los tre<::i ~cc;torf~'i.i r;:cün\'._;mic:os ::-.e- observa un de>!!iccnso en la 

participación del ingre'r",o ~Dlei.rial dentro del producto interno -

de cada 5ecto1-, s¿lo que ~n el sector ~~cuncJario lJ caí~a ~s más 

pronunci~da Cde 15.4 puntos porcentual~s con respecte a 1982). 

El desc~nso obs0rvado en el sector pr\mario em de 7.1 punto~ por­

centuales. mientras que el corre~pondlente al ~cctor tercirlrio -

es de 6.8 puntos porcDntualeu dL1ranta el migmo periodo. 

Es de suponer· que el descenso da loo niveles dP vida de bue­

na parte de la clase med1a asa.1ar1ad"' se at.>bl::' al ab"d,l.11d,t;-1d.o Ja 

los niveles salariales del sector pUblico, lo cual sa inscr1be -

dentro de la política de reducción del ga9to públ1co. 

Esta distribución d~l ingreso, a favor del capital y en con­

tra del trabaJo, muestra 5\n lugar a dudou qu~ tl proyecto de -

cambio hacia el nuevo patrón de acumulación sR ~ustenta en una -

fuerte elevación de la explotación de la fuerza de trabajo, vía 

reducción de los salarios reales, con el objetivo de crear las -
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condiciones necesarias para el i11cremento sostenido de la valori­

zación del capital. 

Sin embargo, las contradicciones que se generan a nivel glo­

bal comprometen la posibilidad de una recuperación económica en 

el corto y mediano pla:!!:o, ya que la contracci¿n de la dema11 1, in-

terna que se produce por la caidd de los salArios reai n1pidc, 

a su vez, la reactivaci6n de la inversi6n product1v~ y contribu­

ye a mantener bajo9 los niveles de productividad y de empleo, a 

menos que el déficit productivo se cuhra. cün í.mport"'ciones v la 

inver·sión sr.' dest1ne al fo<ne1lto dr~ lü~ e:<po1-taciones. 

3.1.9. Balanza d~ pago9. 

El desequilibrio en las c11entas c..1 xter11i'IS se ha constituido -

en una caracteristica estructu1·a1 del desarrollo econ¿mico nacio­

nal. Por lo menos en la~ tres ~ltimas décadas. lc•s déficits en -

la cuenta corriente de la balan~a de pagos, así como los saldos 

negativos en el balance comercial y los bajos niveles de reser­

vas internacionales, son elementos que han estado presentes casi 

permanentemente en la evolución de nuestra economía. 

Como ya se apunto anteriormente, un resultado importante del 

agotamie¡¡to del pdtr~n de acumulac16n por suet1tuc161, de importa­

cione2. fue el c1·ec1ente déficit en la balvii;·-1 de p<'H:J0":ol. Los ele­

vados requerimientos pcir impo1-ti:=1ciones dr:o biu11t•s )' servic:ios so­

brepasaron la capacidad interna de la econnn1ia para hacerles -

frente y ~e empezar011 a 1r1dlÜ restar los etectr.)s ele la l l¿¡mada in-· 

suficiencia de la capacidc.01.d n=-al d1:! acunn1lncién de nl\estro p,lís. 

Para 1982 como resultado de l~ d1·~stic.1 politica de ajuste -

implantada, el déficit del balance en cuP.r;t~ r11-i-iente disminuyó 
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notoriamente con r~specto a 1981. En 1983 y durante los aRos si­

guiente~ (excepto 1986) los saldos en la balan=~ conicr·cial y en 

cuenta corriente son positivos, revirtiendo el tradicional défi­

cit en estas cuentas. Ver gráficas 16 y 17 (cuadros 50 y 51>. 

Esta situación no respondi6 a un incremento sustancial de 

las exportaciones de bienes y servicios o a un fortalecimiento -

del proceso sustitutivo de importaciones, sino básicamente a la 

fuerte caida del nivel de importaciones lo cual repercutió direc­

tamente en el nivel de inversi~n y contribuy~ a explicar el es­

tancamiento productivo durante el periodo. 

- Balance en Cuenta Corriente. 

El saldo en la cuenta corriente de balanza de pagos en el pe­

riodo 1982-1987 observ6 un crecimiento anual promedio del 191.ú~ 

<cuadro 51). 

Los ingresos en cuenta corriente mostraron una tasa de creci­

miento del 1.71. anual prom~dio, mientran que el nivel de egresos 

se reduJo a un promedio de -4.93X anual. 

saldo en cuenta corriente como proporci6n del PIB pas6 de 

repre~entar un -3.6X en 1982 a 2.7% en 1987. Este comportamiento 

se explica más que nada por el saldo favorable en la balan=a co-

rncrcial, ya que los saldo'::) 

riales y en la de transf~renc1d& se G1antuviPr0n Er niveles posi­

tivos muy reducidos, mientras que el saldo en el balance de ser­

vicios factoriales fue negativo a lo largo de todo el período. 

- Balanza Comercial. 

El balance comercial registr6 saldos positivos durante todo 

el periodo sobre todo en 1983 y 1984, cuando los montos alcanza­

dos <los más grandes de los Ul t irnos cuarenta ~ííos) fueron de -
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Grafica 16 
SALDOS EN BALANZA DE PAGOS 
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Grafica 17 
BALANZA COMERCIAL 
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13~761 y 12~942 n1illones de d6lar~5 reupectivamentc Ccuadro 52J. 

l.a5 e~portacion~s de m•?rcancia~ observaron una variaci6n anual -

prc•medio del -0.55'1.. En cambio. la reducción dE> la5 importac1o­

ne5 regi~tr6 una t~s~ de var1~~i6n anual dol -3.3~. El rest1ltAdD 

evidente fue qL10, como µorcentaJc d~ l~n import~c1oneY, lag ex-

del 147.0X c.•n 1982 a un 168,9X en 19G?. 

Animismo~ con10 p1·0po1·ci6n d~l PIB la~ e:1purl<lciones de m~r­

~~ncids pasflrc•n d~ 1·Ro1·es~ntar ~L 12.4~ ~n 1982 a tJn 14.4~ en -

1987, mi8ntrB~ qtie l~s !mport~c1oncs rle m2rc0r1cia~ ~~ m~ntuv1e­

ron pr~cticam~nte vn 21 misn10 r1¡vr!l dura11tc el n~1-íodo C8.~~ a­

pro:drn.1d<:"tr.'1c.·nteJ. n10;·1tr~:n;Jn cpr, elle: un t1L~cr·cci.rriientc redl, 

Las e:q:ic\r t.:::1c1onf:~ de.· f/l(;n..:a11c:L..1'!:.' '2n é.!l ~ectnr .:::.gropec:uario re­

pr~oentai·u11 e~ prom~d10 el ?.37X du las e:cµortac10nos totale~ ce 

merC<lnCL.:lt~ dur·antt~ el peric·Uo. Efl carnbio, l¿'~ •.:-:~portuc101-ies de -

la industru~ e:<trac~iva. rc~prt:::;enta1·0.n en promedio el 59~36Y. (ca-

yendo marcad~mrnto sobre todo en 1986 y 198?> y lan correspon­

dientes e },;i indu9ti-i;:; rnr~r"•f,~"..:"t·...;:-c.:r·.::.. ,_.<J1·L1c1paron c:on el 33,12!'.~ 

aumentando so5tenid~merit~ ~ lo lui·go de estos aílos. Ver gráfica 

18. 

Lo anterior reví erte 1 c:lS tendencia~ obscrvüdas en 1978-1981 

cuando la!:! pari:icípa.cion~g reL1tl'/ii.C de c:ur1bas industrla.s "fueron 

en sentido ínverso, y la economía mQxicana se caracterl~ó en -

gran medida por la casi monoexportación de hidrocarburos. 

Es evidente que el comportamiento de las exportaciones por -

sectores productivos en los años recienteg obedece tanto a la -

evolución desfavorable del valor internacional de las exportacl~ 
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Grafica 18 
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nus de p~tr&leo~ como al ligero repunte de las exportaciones da 

otras me1·cancí~s. sobro todo mnnu~actureras. 

Los ingresos por ~xport~c16n dE petr¿leo crudo y sus deriva­

dos cayero11 drásticamente hacia fin~les del periodc, mie11tras -

que los ingresos por cxp~rt~ción de mercancíü5 no petroleras se 

incrementaron al representar un 58.22X d~ la~ exportaciones tota­

les en 1997, contra un 22.39X registrado en 1982 <cuadro 5 1t). 

En cuanto al comportamiento real d~ las importacione~ de mer-

cancias se observa que la industria manufacturera sostuvo la ma-

yor participación dentro de lan importacione~ totales C85.2X en 

promedio). 

Finalmente, el comportamiento de las importacione5 segón ti­

po de bien muestra claramenta el predominio dP. los requerimien­

tos de materias primas, ~eguidas de los bienes de capital y en -

tercer t~rmino de bienes de consumo. Lo anterior modifica el pa­

trón tradicional de importaciones, yn que anteriormente predomi­

naban la~ 1mportacioneu de bienes de capital~ seguidas de bienes 

í ntermediog. 

- Balance en Cuenta de Capital. 

El saldc1 observado en la cuenta dt! capital fue positivo en -

la mayoria de estos años, aunque SE' situó en niveles muy reduc1-

dos. La aituaci6n reflejada a lo largo del periodo fue la de una 

severa contracción de lo9 flujos financierog, sobre todo en 1983 

y 1985 cuando el saldo se tornó negativo (cuadro 55). 

El monto de capital a largo plazo registró una variación a­

nual promedio del -23.51~ como consecuencia de la contracci6n -

de los préstamos externos a largo pla?o, registrándo9e ~in embar­

go saldos positivos en este concepto. Por su parte, la disponibt 
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lidad de capital a corto plazo fue nei;'ativa durante el perít•do~ 

lo cual habla de la presencia de transferencias netas de recur­

sos al exterior. 

Se observa una ligera diferencia en el comportamiento de las 

obligaciones financiera9 a corto plazo del sector público en re­

lación al ~ector privado. producto qui~á de las renegociacioncs 

de la deuda externa, pero en términos globale5 fue evidente tan­

to la severa contracción financiera como la creciente transfe1~en­

cia de capitales al exterior. 

Relacionado con lo anterior. la fuga de capttale9 expresada 

bajo el rubro de errores y omisiones, disminuyó durante el perio­

do y no regi~trO nivelen comparables a los de 1981 y 1982, aun­

que se mantuvo en cifras elevadas. 

Esto, entre otros a~pectos, da muestra de la situación de es­

peculaci6n con activos financieros y moneda extranjera lo cual -

actUa en detrimento de la inversi6n productiva. Como ejemplo bas­

te r~cordar qL1e en 1986 y 1987 se registraron montos positivos -

en ~1 rubro de errare» y omisiones, y fue ju~to en estos añcs -

cuando se observó el mayor repunte en la historia de la Bolsa Me­

xicana de Valores. 

- Re5ervaa lnternactonale9. 

Derivado sobre todo del comportamiento positivo en el saldo 

de la balanza en cuenta corriente, el monto de las reservas in­

ternacionales pasó de un nivel mínimo de -3,184 millones de dó­

lares en 1982 a 6,924 millones de dolares en 1987. 

En ello intervino tanto la reducción de las importaciones de 

bienes y servicios como el incremento de las eNport~ciones de ma 
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nwfacturas a flnale5 del periodo. Además, es de mencionilr el re­

punte do los flujos de inversi6n extranjera directa y la ligera 

recuperación de los precios internaciona!es dol petrdleo en los 

dos últimos años. 

Sin embargo, a pesar de haber alcanzado el objetivo anhelado 

de revert.ir el saldo negativo en balanza de pagos, esto se logró 

en base a la deliberada contracci6n de la actividad econ6mica y 

po9tergando 1~ meta de lograr un crecimiento econ6mico sosteni­

do. 

En contraste, e~ importante ~eñalar que buena parte de los -

recursos disponibles !!Sirvieron para hacer frente a. los compromi­

sos con la banca y organ12iíllOS financieros internacionales, dando 

cuenta Que el ajuste económico impuesto ha servido para finan­

ciar las transferencias netas de capital al exterior y s61o una 

m!níma p¿rte se ha canaliz~do para reactivar la inversión real. 

S.E lndicadoreB financiero• y de precios relativo5. 

::,~.:~1. Sector financiero. 

La captación 'financiera. .:~n términos reales creció negiltiva­

mente durante la 111ayor parte de estos años y sOlo en 1984 y 1987 

ge regi~traron variaciones positivas del orden de 6.9% y 0.5X 

respectivamente <cuadro ~6). 

La c~ptación bancaria siguió explicando el mayor porcentaje 

de la captaciOn financiera total Capro:üma:damente 88 .. 3X en prome­

dio). El porcentaje restante correspondló a la emisión devalo­

res gubernamentales y p~pel comei-c ia l • lo!:! cuales i nc:rementaron 

su parti¿ipaci6n en la captaci6n financiera global. 

Este aumento de la captac1é0 n por valc.rGs gubci-namentales y -
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papel comercial se debe al mayor uso del endeudamiento interno -

por parte del sector p~blico, dada la restricción crediticia ex­

terna. 

Por su parte, el crédito otorgado a los sectores privado y -

social por la Bancd HUltipl~ fue casi nulo, dando cuenta de la -

severa restricción del crédito bancario y, con ello, los limites 

realeg que so encuentran para el financiamiento de la acumula­

c:ión de c:ap Ita!, 

E9te comportamiento de la captaclón financiera, reafirma el 

crecimiento acelerado de la deuda interna y contribuye a mante­

ner alto el déficit financiero del sector público, creando a su 

vez presiones inflacionarias. 

S.e.2. Tipo de cambio, 

La politica de sobrevaluación del peso 9ostenida en décadas 

pasadas no pudo continuarse por más tiempo y en 1981 s~ registró 

la primera devaluación da la moneda en el actual decenio. Sin em­

bargo, el porcentaje en que se dió esta davaluación no guardó el 

mínimo de comparación con las ~uertP.~ devaluacione~ de lo~ año~ 

siguientes. 

Tradicionalmente ge argumenta que un nivel adecuado de deva­

luación de la moneda puede contribuir a incentivar las exporta­

ciones, pero ello depende del crecimiento de la productividad 

del trabaJo, de los niveles reales de acumulación de capital y -

de los indices in~lacionarlos internos, así como del coeficiente 

de eHportaciones a lmport&cioneB. 

En el ·caso de México, a partir de 1981 se llegó al recurgo -

devaluatorio por la5 circunstancias obligadas del desequilibrio 
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~n le balan:a de pagos y por el crec¡ento dóf1c1t del sucLor p~·­

blico~ lo cual hacia intolerable manten~r sobrcvaluado el peso. 

da.do el nived tan n~ducido de las reservas internacionales. 

Si bien es cierto que en nuestra economía la causa de los de-

5equi l ibrios en las cuentas externas y en la!! finanzan públ leas 

se encuentra tanto en la deEproporcionalidad entre sectores pro­

ductivos, como en los bajoB niveles de la productividad del tra­

bajo y la escasa vocación exportadora da productos manufactura­

dos, también es cierto qua los años ochenta se caractcrlz&n por 

la pregencia de un nuevo fenómeno que potencializa estos dese­

quilibrios y que ~e inscribe dentro de la llAmada crlmis finan­

ciera internacional: el problema de la deuda externa. 

En esto9 años, el problema de la excesiva deuda externa ad­

quiere ya el carácter de fenómeno estructural dada su permanen­

cia en el tiempo y pasa da ser un cc•mplemento al financ:iamlcnto 

de la acumulación de capital, a congtituirse en una seria res­

tricción a la misma. 

Como consecuencia., tanto la5 obligaciones financieras de deu-· 

da externa como los problemas productivo-a antes señ.aladosp con­

tribuyeron a crear un ambiente de especulación financiera donde 

se privilegió la especulación con el dólar. 

Dentro del marco general de la política de ajuste implantada 

en el periodo, la drástl.ca reducción del gaoto públ~co impacto -

seriamente la capacidad de las autorid8des monetarias para mente­

ner sobrevaluado el pego con re5pecto al dólar. 

A partir de 1982 se procedió a instrumentar dos tipos de cam­

bio 1 uno de tipo controlado preferencial y otro de carActer li­

bre. restringiendo la libre convertibilidad y los depósitos en -

- 235 -



dólares, como respuesta a los graves efectos pilra las finanzas -

públicas y sobre el nivel de las reservas internacionales que tu­

vo la fuga de capitales. 

Posteriormente. ante las diversas formas de especulación con 

el dólar, en 1985 ~e procediO a instrumentar un mecanismo de des­

lizamiento porcentual periódico de la moneda, que pretendía fi­

jar de m~nera gradual el tipo de cambio en términos más reales y 

dar e9tabilidad al sistema monetario y financiero. 

Esta situación se tornó de nuava cuent• en un campo propicio 

para la especulación ya que ante el repunte vertiginoso de los -

niveles inflacionarios de~de el segundo seme9tre de 1985 se en­

tró en una etapa de indización de los principales precios relati­

vos, en la cual el tipo de cambio y la inflación se determinaron 

mutuamente provocando el crecimiento casi incontrolable de ambas 

variables. 

El resultado fue el incremento de las ganancias obtenidas -

por los especuladores e inversionist3s financieros. Durante 1986 

y 1V87 se regi9traron las devaluacione5 del peso más pronunci~­

das de los últimos años, creando un ambiente de profunda incerti­

dumbre y de especulación financiera que evidentemente contribuyó 

a impedir la reactivación de la inversión productiva. 

Si tomamos el tipo ~e cambio de 1980 como año base, lo men­

cionado anteriormente se constata ya que el tipo de cambio con­

trolado promedio registró un crecimiento anual del 88.5X y la va­

riación del indice devaluatorio para los dos últimos a~os fue de 

2,563.8 y 5,B65.25X respectivamente (cuadro 57). 

Por su parte, el tipo de cambio libre promedio creció en for­

ma similar y las variaciones del indice devaluatorio para 1986 y 
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1987 fueron de 2,679.39 y 6,025.53%. 

Por último, es evidente que esta situaci6n contribuy6 a de­

terminar la instrumentación del llamado Pacto de Solidaridad Eco­

nómica a finales de 1987. En este periodo, cuando el tipo de cam­

bio controlado se situ6 en 2,198.50 pesos por d6lar, se procedi6 

a fijar un deslizamiento de la mc•neda en un peso diario, respon­

diendo al objetivo explicito de crear condiciones de estabilidad 

cambiarle para fomentar la lnversi6n y el com~rcio exterior. 

3.2.3. Finanzae Públicas. 

El saneamiento de la9 finanzas pUblicas, como objetivo decla­

rado de la política económica, ob5ervó un ~racaso evidente si -

confrontamos 109 resultadog registrado5 anualmente y durante el 

período en su conjunto, con las metas proyectadas dentro del -

Plan Nacional de Desarrollo 1983-1988. 

Los ingreso5 pre9upuestales del sector público sólo registra­

ron un crecimiento anual promedio del 0.85% en términos reales y 

cun•o proporci6n del PIB pasaron de representar el 27.8% en 1982 

a 29.2X en 1987. Ver gráfica 19 <cuad1·og S9 y úO}. 

El nivel de egresos creciO a una tasa anu,11 del 0.49%, aumen­

tando su part1cipaci6n relativa dentro del producto. Este compor­

tamiento determin6 que el déficit econ6rnico y fin::.•nciero del sec­

tor público no disminuyera en la misma propo1-ción en que se ins­

trumentó el ajuste del gasto de inversión. 

El gasto del Gobierno Federal aumentó su participación den­

tro del PIB en términos reales, mientras que el gasto de los Or­

ganismos y Empresas Controlados se ,-~dujo, reflejando más que na­

da el saneamiento de las finanzas de l~s empresas paraestatalea. 
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Los ingre-:.os provenientes de Pi=ine:< aumentaron 1 igeramente su 

participaci6n dentro de los ingresos totales del Gobierno Fede­

ral <excepto en 1986 cuando cayeron abruptamente>, mientras que 

los ingresos sin Pemex conservilron su participación en un 70.0Y. 

aproximadamente <cuadro 62). 

Cabe señalar que la mayor parte de los ingresos del Gobierno 

Federal se explicaron por los ingresos tributarios, sobre todo -

por el impuesto sobre la renta y el impuesto al valor agregado, 

que aumento su participación real en los ingresos totales. 

Dentro de los ingresos por impuestos sobre la producción y 

servicios, es oportuno señalar el aumento del impuesto por gaso­

lina y la disminuci6n de los impuestos a las importaciones, lo -

cual muestra el proceso de adecuación de los precios de bienes y 

9ervicios del sector público, y el proceso de desregulación exce-

9iVa de nuestra economia en los últimos años. 

En cuanto al ga~to del Gobierno Federal se refiere, es evi­

dente la estricta disciplina de ajuste seguida en el periodo, -

puesto que mientras el gasto corriente aumentó su participación 

en los egresos totales, el gasto de inversión disminuyó severa­

mente su participación relativa. 

El aumento en el ga3to cor1-ienL~ se deb16 b~slcamente al in­

cremento del pago de 1ntereBe~ internos y externos~ pue5to que -

el gasto corriente programable se redujo con5iderablemente. Ver 

gráfica 20 <cuadro 61). 

Ante egtas cifras se hizo patente que a pe9ar de la marcada 

contracción del gasto público, sobre todo de capital, las cre­

cientes erogacione~ por concepto del pago de intere5es ~obre la 

deuda pública contratada ímpidieron en forma. impo1·tante que el 
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déficit económico y financiero del sector público se redujera a 

niveles menos comprometedore~, que permitieran impulsar el creci­

miento económico. 

El déficit financiero del sector pUblico en términos reales 

decreció a una tasa del 1.4~ promedio anual. Como proporción del 

PIB, luego de reducir5e en los primeros años del periodo (aunque 

no d~ acuerdo a las metas propue9tas>, volvió a incrementarse pa­

ra 1986 y 1987 situándose en niveles similares a lo~ reoistrado9 

en 1982. Ver graflca 21. 

Por ~u parte, tanto el déficit por intermediación financie­

ra, ~orno el déficit económico del sector público se redujeron co­

mo proporción del PIB. 

Por Ultimo, ob~ervamon que a partir de 1983 9e registró un -

~uperávit económico primario en términos reales, sin contar el -

pago de intere9es externos e internos. E'3 decir, que la elevada 

carga que nignif ica el pago de intereses (gobre todo de intere­

ses internos a finale• del periodo>, fue lo que determinó e9en­

c ia llh'. 1li::e que el déficit r.'!conómir:o del sector público se mantu­

viera a niveles elevados. 

3.2.4. Indices do precios. 

Los indice~ inflacionarios fueron especialmente elevados al 

finalizar el periodo, ha!lta. el punto de situa\-se en variaciones 

anuale9 de tres digito9 en 1986 y 1987 (cuadro 63). 

El indice nacional de prer:ios al consumidor, tomando como -

año base 1980, después de situarse en 2.6 a finales de 1982, 

para 1988 se situó en 108.2 El comportamiento del indice de pre­

cios al consumidor reflejó en un principio la instrumentación de 

- 240 -



20 

" ~ ._,,5 
(Jl 
¡¡:: 
-¡; 
e: 
o 10 
e: 
2 
u 
o 
.9-
~ s 
" 

-;~ 
¡-'> 
./ ~ 

( :~ 

v 
' ' 

V 
, ~ 

._<: 

1982 

-~ 
198$ 1984 

Grofico 21 
OfflCIT PUBLICO 

fl rn 
1985 1966 1907 

Anos 
FUf.'NTE: Cuadro 60. 

O f1no11clero 

EJ ln+orm<idlaolon F'IMMltro 

O Ecenomlc" 

Q Eco1luml\:o Pt l111arlo 



la política de ajuste y control de precios relativo~. Sin embar­

go~ aunque en los primeros años del período se observó un descen­

so en la variaciOn acumulada del índice, estos resultados no se 

correspondieron positivamente con las metas esperadas y ya para 

fines de 1985 se observo un incremento notable de la inflación. 

Para 1986 y 1987 el objetivo de controlar la inflac16n sali6 

francamente del control de lag autoridades gubernamental~s, re­

gistrando variaciones del 105.7 y 159.2%, respectivamente. 

A9i, al llegar a finales de 1987, después de hac~rs~ paten­

tes los graves problemas oca5ionados por lo• elevados índices in­

flacionarios, tanto para los sectore9 mAs competltivoe de la -­

planta industrial del país <cuya ~uerza ante las grandes empre­

sas oligopólicas nacionales y extranjeras se vió casi nulifica­

da), como para la reactivación de los niveles de inversión pro­

ductiva, pero sobre todo por la pérdida del poder adquisitivo de 

los salarios reales, se procedió a instrumentar el Pacto de So­

lidaridad Económica como un programa concertado da control de -

precios. 

Dicho programa, basado fundamentalmente en la rece9ión econO­

mica, partió de una fijación desproporcionada del control de pre­

cio~, dado el incremento anticipado de lom precios relattvos con 

respecto al incremento de loa salarios nominales. 

4. Bal&nce general. 

Son muchos y de muy' diversa índole lom cambios ocurridos en 

la economía nacional a raíz de la explosión de la crisis de la -

deuda externa en 1982. A sOlo siete años tenemos un pais con ca-
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racteristicas muy diferentes y, por la di.námica que han adquiri­

do los acontecimientos, podemos y~ vislumbrar algunos cambios -

que tendrán lugar en el futuro próximo. 

No obstante la dinámica adquirida~ es útll ensayar una espe­

cie de evaluación del comportamiento económico del periodo en el 

sentido de conocer los avances obtenidos en lo que llamamos la -

preparación y limpia de terreno p~ra la instauración del patrOn 

secundario-exportador, para lo cual e~ necesario hacer un balan­

ce que muestre el panorama general de la economi~ mexicana. 

En términos generales puede hablarse de un fracaso parcial -

de la gestión del gobierno, en tanto no se logró alcanzar las me­

tas planteadas en el Plan Nacional de Desarrollo 1983-1988. Es­

tas significaban defender el empleo, proteger el consumo básico, 

superar 109 problemas financieros y la inestabilidad cambiaria. 

SOlo al final del periodo pudo reducirse la lnflaci.ón, pero lo -

que es más importante, no se recuperó la capacidad de crecimien­

to. 

En lo que sí se a.van2ó fue en una se\-ie de cambios contempla­

dos en el proyecto de largo plazo: se acab6 con la protección in­

discriminada del <'tparato productivo, se dieron pasos decisivos -

en el proceso de apertura externa y se avanzo en el proceso de -

reestructuración del sector público. 

A lo largo del periodo, se hizo patente el fracaso en el lo­

gro de las metas propuestas de crecimiento económico, incremento 

de la productividad y protección del empleo y el consumo. 

Como se vió, el Pta· decreció en términos reales, observando 

una evolución desproporcionada entre sectores productivos donde 

el sector secundario fue el que precisamente registró la varia-
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ción negativa máe elevada. La industria mal1ufacturera por su par­

te decreció también y dentro de ésta fueron las ramas más dinámi­

cas las que a su ve~ explicaron la mayor parte del crecimiento -

negativo. 

A9imismo, la contracción de la demanda interna fue aguda y -

present·ó 1 imites reale!S a la acumulación de capital. Aunados· al 

marcado degcenso de los niveles de inversión, los bajos niveles 

de productividad del trabajo contribuyeron a eKplicar el descen­

so de la oferta global de mercancías. 

En cuanto a las fuentes de financiamiento a la acumulación, 

el ahorro disponible decreció en términos realc9, siendo la caí­

da mAa evidente la del ahorro e:< terno. 

De manera similar, los flujos e~ternos de crédito se reduje­

ron drásticamente y se dió paso a la etapa de transferencia neta 

da recur5os al exterior. En cuanto a la inversión extr~njera di­

recta, ésta se mantuvo en niveles mínimos a lo largo del periodo 

y fue sólo hasta 1986 y 1987 cuando ~e observó un ligero repunte 

de los flujos de inver9ión, derivado posiblemente de la entrada 

formal de México al GATT y del fortalecimiento del proceso de -

apertura y desregulación de la economia. 

Asi, como resultado de los problemas productivos señalados y 

de la re9triccidn en el financiamiento a la acumulaci6n, el cre­

cimiento de la inversión se explicó por la utilización de la ca­

pacidad ociosa. 

Decayó la participación de las remuneraciones dentro del va­

lor agregado y, como debia de suponerse, el excedente de explota­

ciOn se elevó permanentemente. A lo anterior contribuyó de forma 

determinante la fuerte reducción df:' los salarios reales (ap1-oxi-
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madamenta ltS.1'.·n, y.a qw3 lt11. Proouc.tiv.1.daci dol ~rab:ljD perm-R.ni-:c\.6 

en niveles muy oaJo5. 

En 'lllS r~lac1one1S con t?l exterior, la economía mexicana re-

virtió la t~ndencia hi~tórica de bal~n~a de pagos deficitaria, 

mo9trando de~de 1983 saldoa ponitivo5 en la cuenta corriente y -

un incremento en el nivel de reservas. Sin embargo, el saldo po­

sitivo en la cuenta corriente se C!Hplicó fund;amentalmente por la. 

contracción de lag importaciones dQ bienes y sarv1c1on, lo cual 

repercutió en un saldo comercial poeitivo. 

Ento en una economía que depende en forma importante de las 

.importacione~ para dar continuidad al proceso de acumulación, -

evidentemente se exprftsó en la recesión económica del país. Ade­

mAB, buena parte de lo• recursos liberadoa por esta via se dwsti­

naron al pago del ~ervicio de la deuda externa e interna, aui co­

mo para financiar la e5peculaci6n con divisas, diluyendo de á9ta 

forma los 9upuestog beneficios de 109 9aldom positivos de la ba­

lanza comercial. 

El auge del sector financiero y dR los servicios en general 

mostr·aron la incertidumbre y especulación prevaleciente en el po­

r iodo, limitando y distorsionando el proce5o de acumulación de -

capital. El comportamiento del tipo de cambio y al repunta de -

los niveles in~lac\on~rtos ~• sumaron a los factores que alimen­

taron la especulación financiera, tornando ca9i inoperantes los 

principalee postulados de política económica para incentivar la 

acumulación y el crecimiento. 

Fue evidente que aunque las autoridades gubernamentales lle­

varon a cabo una fuerte reducción del gaeto público, recortando 

sobre todo el gasto de inversión, no Be logró reducir el déficit 
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económico de acuerdo a las metas plancadag, alcanzando al final 

del periodo nivele9 no mL1y alejado~ de los que se registraron en 

1981 y 1982, 

Lo anterior se explica en parte por el fuerte endeudamiento 

interno del gobierno federal y por el desvío d~ recursos para -

cumplii con el pago del servicio de la deuda externa. 

Si bien se avanzó en la ree9tructuración del sector público, 

a traveg sobre todo de la venta, liquidaciOn o transferencia de 

la9 emprenaM parar~statales, la reducción del sector público en 

la economía no Be tradujo en forma directa en un equilibrio fi­

nanciero o en un aumento dR la inversión productivaw Por el con­

trario, a lo largo del periodo predominó la especulación finan­

ciera y la inversión en términoe realeg cayó4 

Por otra p•rt~, hubo avancea significativos en el proce90 de 

deuincorporación de p&raantntales como parte del e5fuerzo de ra­

cional izar l• participación directa del sector público en la ece­

nomia <cuadro 64). 

·-·dl total de las emprega9 < 1, 152), 412 pertenecían al sector 

industrial y de las cuales 153 fueron de~incorporadas, sin inclu­

ir la desvinculación de 38 que fueron anunciadas en enero de -

1988 en el marco del PSE. 

Par.e 1988 el Egtado ya se había retirado totalmente de las -

rAmas automotriz, pRtroquimica secundaria, farmacéutica y otras 

ramas indUstriales. 

Con respecto al si5tema financiero, de 60 instituciones que 

había en 1982 C34 eran bancos mUltiples) quedaron) después de la 

primera etapa de ree5tructuración < 1983), un total de 29 como -

consecuencia de la liquldación de 11 bancos y la fusión de otros 



20. Después, durante la segunda etapa (198~>, el nümero se redu­

jo a 19 y a mediados da 1988 con la fu~iDn de Serfin y Crédito -

Mexicano quedaron sOlo 8 Instituciones de Crédito. 

La banca múltiple quedó conformada por banco5 nacionalea <Ba­

namex, Bancomer, Serfin, Comarmex, Internacional y MeKicano So­

mex>, multirregionales y reQionales. Los primeros, captan el 

76.4X de loa recur5D9 y conutituyen l• avanzada del sistema fi­

nanciero mexicano hacia loe mercados internacionalen de capital, 

pues m•ntienen actividades en el exterior mediante oficinas de 

representación y sucuraales, e incluso participan en el capital 

da importantes bancos lntarnacionalam. 

Por otro lado, el mercado d9 valores en México tuvo un desa­

rrollo excopcional tanto por el crecimiento y capitalizaciOn de 

la bolsa, como por el número de inversionistas que participan en 

e1 mi9mo. 

Ademán, el proceno da de9regulación del comercio exterior -

~ue notable. Al princ1p1o de la Administración, debido a la esca­

sez de divisas, se mantuvieron controlada9 el total de las frac­

ciones de importación con 16 niveles aranc•larios y ta9a9 de has­

ta 1oor.. Para mayo de 1988 se había 9ustituído de permiso previo 

al 94.6% de dicham fracciones, equivalentes al 76X de las com­

pras e~ternas. Sólo quedaron controlados productos de alta prio­

ridad como el petrOleo y eua derivados¡ algunos agropecuarios y 

farmacéutico~, artículos para cómputo y los de la industria auto­

motriz. Se fijaron ranooe da aranc~l de entre O y 20%, que cabe 

mencionar son los mAs baJOn en la hi~toria comercial del país. 

El sistema de Precios O~lclales se eliminó sustituyéndose -

(julio de 1988) por un nuevo esquema de clasificación arancela-
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ria conocido como Sistema Armonizado de Designación y Codifica­

ción de Mercancías, y se firmó el Protocolo de Adhesión al GATT. 

4.1 Ef&ctos del comportamiento económico sobre la formación de 

las premi~ae del nuevo patrón de acumulación. 

Debido a que es difícil precisar los alcances de las modifi­

ca1:ione9 experimentadas en relación a la formación de las premi­

sas necesarias para la instauración del nuevo patrón, solamente 

anotamo9 los elemento5 que de acuerdo a nuestro estudio presiona­

ron o contribuyeron en ese sentido. 

Podemos decir que en general la política de estabilización y 

ajuste, así como la orientada al cambio estructural, han sido -

idóneas para la limpia y preparación del terreno donde se desa­

rrollará el patrón secundario-exportador. 

Se eliminaron ciertos rasgos de la economía nacional caracte­

risticos del periodo anterior. La crítica al proteccionismo in­

dustrial condujo a la liberalización de las importaciones. La ex­

cesiva participaciOn del E9tado en la economía desembocó en un -

proceso de de5incorporaci6n de paraestatales y en la desregula­

ci6n económica, se apostó a los mecanismos del mercado (los pre­

cios) para la corrección de los de5equilibrlos económicos. El -

mercado interno dejó de ser prioritario en la estrategia de cre­

cimiento. 

De este modo se con~olidaron ciertos ra9gos que ya habían em­

pezado a operar desde finales de lo~ setenta, como son el descen­

so de los salarios reales, el cambio de estrategi~ hacia una eco­

nomía orientada a la exportaci6n, la concentración y centraliza­

ción de capitales y la liberalización del come1·cio. 
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Todos estos mecanimos han estado orientados a incrementar la 

tasa de rentabilidad, el grado de monopolio y la interdependen­

cia con el mercado mundial. 

Es evidente que se plantea un esquema concentrador dado que 

el auge eKportador de los óltimos afias ha sido protagonizado por 

sólo unas decenas de empresas. SegUn el informe de una revista -

especializada, la mayor parte de las empresas del país no se han 

incorporado a los ~lujou de comercio mundial, mostrando la enor­

me dlsparidad del aparato productivo nacional. 37/ Es reducido -

el número de ramas industriales de exportación, concentrándose -

en petróleo, minería, automotriz, autopartes, maquinaria y equi­

po, química, petroquímica, celulosa y papel y algunos servicios 

(cuadro bb) • 

Cabe señalar que el factor determinante en la evolución de 

la balanza comercial lo ha sido la política de tipo de cambio, 

que ha permitido temporalmente impulsar las ewportaciones mexi­

canas, a través de la devaluación del peso. 

En cuanto al papel del Estado se plantean cambio9 lmportan­

tes que lo perfilan a asumir una función mayoritariamente regula­

dora, reduciendo su participación directa en la economía. Tan es 

así que para 1988 el tiector público participó con 55.5Y. d.e las 

eKportaciones totales, porcentaje inferior al del año anterior -

Ccuadro 65>; el re5to correspondió a las empresas privadas, y -

dentro de ellas las de tipo trasnacional participaron con poco -

más de la mitad. 

La política del sector pUblico de privati~ar empresas para­

estatales favorece la concentración y centrali~ación de capital 

37/ Revista Expansión No. 525 pp. 37-99. 
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de los gra11des grupos empresar1a.le9t pues son estos los que tie­

nen la capacidad para comprar las empresa9 que manejaba el Esta­

do. Por ejemplo, Mexicana de Aviación ahora e$ del Grupo Xabre -

que se compone por inver~ionl9tas nacionales y ewtranjeros. Por 

otro lado, con la r~clas1f1cación de lon productos petroquimicos 

de bAsicos a secundarios, Pemex cedió casi treB cuartas partes -

de esta industria al 9actor privado en solo tras años <Indus­

trias Res1stol, Grupo Al~a, ICA, Protexa, Celanece, BASF, Grupo 

Oesk, Cydsa, Unión Carbide, SuJitomo, Marabeni, Mitsui y Mitsu­

b i 5h i, etc. l. ;mt 
Esta pol1tica ee coherente con lo• propósitos da eficientar 

al aparato estatal y s•neamlento d& las finanzas públicas. Hasta 

la fecha, eBte proceso ha desembocado en la oferta al sector pri­

vado, parcial o totalmente, de PEMEX, la b&nca, Mexicana de Avia­

ción, Minera Cananea, Real del Monte y T~léfonos de Méwico. 

Podemos afirmar que el nuevo patrón de acumulación está a~u­

mlendo características de concentrador y excluyente, porque ~or­

talece una estructura monopólica y excluye a gran parte del capl­

tal de la dinamica de crecimiento. 

AdemAa, puede decirse que el proyecto prBgmAtico-dasarrolli5-

ta pierde fuerza, pues la actividad del E•tado no se eatá orien­

tando a la industrialización pesada, ni 5e ha realizado una aper­

tura gradual y selectiva, ni 9e ha restringido al capital finan­

ciero. Por el contrario, abre laB puerta& al capital transnacio­

nal y ae retira de esferas sumamente dinAmicas. 

Por otra parte, la s~bv~nción al capital se ha dado a través 

de la reducción sin precedent~m del valor de la fuerza de traba-

ªª' Revista Proceso, septiembre de 1989 pp. b-11. 
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jo. El costo de la mano de obra en el país es menor que en otros 

que tradicionalmente contaban con esta ventaja comparativa (50Y. 

menores que en Taiwan y Singapur>, lo cual actua positivamente -

sobre lu tasa de rentabilidad. Es por ello que la industria ma-

quiladora ha eido fuertemente impulsada. 

En la reducción del valor de la fuerza de trabajo ha incidí-

do no sólo la política salarial contraccionista, sino también -

los elevados nivele9 inflacionarios. Esta es la otra cara de la 

moneda, la cri~ig ha 9l9ni~icado para la mayoría de la población 

una reducción del nivel de vida, ~/ lo cual ha venido acompaRa-

do de altos indices de desempleo. 

Lo anterior nos sugiere que probablem@nt& se haya incrementa-

do l• tasa de eMcedente a través de la reducción del valor de la 

fuerza de trabajo. La fuerte reducción de 109 salario9 reales, -

junto con el estancamiento de la productividad del trabajo mues-

tran un mecanismo muy retrógrado para aumentar la tasa da explo-

tación. 

~/ A continuación se mencionan algunos indicadores del deterio-
- ro del nivel de vida de la población• 
al La reducción del gasto público expre9ado en la reducción 

.de subsidios, ha generado aumentos en el precio de los bie­
nes b~slcos (5obre todo alimentos) superiore5 al nivel gene­
ral de precios Cy al del salario>. El costo de una canasta 
alimentaria básica para una familia tipo ha pasado a ocupar 
alrededor de 30X del salario mínimo a principios de 1982, a 
mas del SOY. en 1906. 
b) Según una encuesta realizada por el Instituto Nacional 
del Consumidor en 1983, la mayoria de laB familias con in­
greso inferior a dos salarios mínimos, indicaron haber redu­
cido su consumo de, todos los alimentoe a excepción de la -
tortilla. Además, esta encuesta reflejó una clara BU9titu­
c1ón de proteínas animales por carbohidratos. 
c) Algunos indicadores globales muestran señales de deterio­
ro de los stándareg de salud. 
Estos datos fueron tomados de Nora Lusting, Crisis económi­
ca y niveles de vida en MéHico, op. cit., pAg. 235. 
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4.2 Nuevos elementos que favorecen la instauración del nuevo 

patrón de acumulación. 

Existen otros elementos que refuerzan la idea de la mayor in­

terdependencia que adoptará el nuevo patrón de acumulación con -

respecto a la economía mundial. A principios de 1989, y en el te­

nor de la modernización económica, se modificó la ley que rige -

la inversión eKtranjera, se liberalizaron los transportes y se -

anunciaron nuevas disposiciones en el sistema financiero. 

Actualmente se encuentran en proceso la liberalización de -

los serviciog financieros, así como la propuesta de una nueva le­

gi9lación que regule las relaciones laborales. E5tos cambios es­

tán orientados a apoyar el financiamiento a la acumulación por -

el lado de la inversión directa de capital foráneo y el fortale­

cimiento del sistema financiero nacional, y a establecer nuevog 

mecanismos de consumo y control de la fuerza de trabajo. 

Con respecto a la nueva reglamentación de la inversión ex­

tranjera es importante destacar lo siguiente: 

i) ~e reducen las actividades económicas reservadas al Estado o 

a las empresa2 mexicanas, entre las que se encuentran la del pe­

tróleo, la petroquimica básica (después de una reclaeificación 

de productos básicos a secundarios) y el suministro de energía 

eléctrica. 

ii> Se da la oportunidad de ampliar la inversión extranjera di­

recta hasta un 100Y. si: a) el monto de la inversión es hasta 100 

millones de dólares; b) los recursog provienen del exterior; e) 

las instalaciones se ubican fuera de las zonas de mayor concen­

tración; d) se mantienen saldos de equilibrio en la balanza de 

divisas durante tres añOSJ e) se generan empleos permanentes y; 
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f) se utili=an tecnologías adecuadas. 

iii> Se autoriza participación foránea hasta 34Y. del cüpital en 

cuatro actividades de la minería; hasta 40X en ocho actividades 

como autopartes y petroquímica secundaria; y hasta 49Y. en 25 ac­

tividades en las que se incluyen pesca, servicios telefónicos y 

otros servicios. 

Hay un cambio susta;itivo con respecto a la legislación ante­

rior, donde sa dilba un papel complementario al capital extranje­

ro. La flexibilizacién a la entrada de capitales significa que -

uno de los agentes más importantes de la acumulación será la in­

versión extranjera, con lo cual se pretende al mismo tiempo la 

introducción al pai5 de paquetes tecnológico9 avanzados. 

Aquí habría que hacer algunas consideraciones sobre las posi­

bilidades de atraer ese capital a nuestro país. Si bien Japón -

cuent~ con un enorme superávit comercial, la inversión proceden­

te de e5e país en América Latina es muy pequeña en términos rela­

tivos. Hasta el momento Estado~ Unidos, con una moneda que se -

de:.l iza frente a 1 yen japonés, es un terreno mucho mas apropiado 

por la certidumbre que existe acerca de la evoluciOn futura de -

su economía. 40/ 

No ob9tante que México ofrece petróleo, una rápido crecimien­

to y de5arrollo de las costas en el pacífico, una base de bajo -

costo para exportar a Estados Unidos y una legislaci6n flexible, 

exiBten problemas relacionados con la evolución futura de la eco­

nomía que deterioran la posición del pais frente al exterior. 

Actualmente las inversiones de Japón se concentran en la cos­

ta del pacífico, casi todos los grandes puertos y desarrollos in 

~/ Revista mensual para el inversionista Ni:. 29. 
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dustriales recientes son impulsado9 por el capital japoné5. En -

Tijuana las compañia~ más grandes y nuevas 5on empresas electró­

nicas japonesas or1entada9 a la exportación. 

Por otra parte, Estados Unidos está formando una zona econó­

mica que integre a CanadA y México. Así, para Egtados UnidoB re­

sultan atractivos los recurso5 naturales de uuu vecinos, en espe­

cial el petróleo y la abundante mano de obra barata de México. 

Pero hay que se~alar lom riesgo5 que pueden derivarse de una 

transnacionalización indiscriminada de la economía, como serían 

la supeditación de la dinámica económica a decisiones foráneas y 

las consecuencias negativ~s para el paí9 por el traslado de e~ce­

dentes al extranjero~ 

Con re9pecto al siBtema financiero 9e han dado importantes -

medidas que hay que mencionar• 

a) Eliminación de límites a la emisión de aceptaciones banca­

rias. 

b) Liberación de plazoB y tasas de instrumentos de captación -

tradicionales. 

e) Sustitución del régimen de encaje legal por coeficientes de 

liquidez. 

dl Financiamiento al gector público a través de operaciones d~ 

mercado abierto. 

e> Disminución de cajones de financiamiento prefermncial. 

f> Creación de nuevo• ~nstrumantos de captación como el te9o­

bono <indizado al tipo da camblol, el ajustobono <Indizado a 

la inflacton> y el.pagaré en dólares <liquidable en moneda 

nacional al tipo de cambio controlado de equilibrio). 

Estas disposicione9 non apenas algunas medidas encaminadas a 
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la inminente liberaltzaci6n de los servicios financiero9. 

Lo anterior pued~ tener importan tes implica.e iones en la c:on-

formación del nuevo patrón de acumulaci6n. En nuestro esquema -

teórico suponíamos que el punto neurálgico seria la exportación 

de manufacturas, pero ahora ante la ide~ de convertir al país en 

un centro financiero de nivel internacional y considerando el di-

nami5mo que ha observado el sector tur1smo, no~ sugiere la pogi-

bilidad de que el patr&n ya no sea eminentemente secundario ex-

portador, 9lno que abarque otros sectores de la economía como el 

de sservicios. 

lo cierto es que el sistema financiero mexicano todavía tie-

ne que recorrer un camino muy largo para ser competitivo a nivel 

internacional. En lan condlciones actuale5 el 9ector bancario en 

su conjunto tiene desventajas en relaciOn a 109 intermedlarios -

financieros internacionale9, parece ser que los que tienen mayo-

reg p0Bibilidade9 de competir son las in5tituciones nacionalen. 

Aún asi, '1dif'erenciales en activos, depósitos, número de emplea-

dos y productividad de las instituciones más grandes, cuya pre-

sencia en los centros financieros en común, son abismales con -

respecto a los cuatro banco~ meKicano~ clasificado5 entre los -

:500 mi!" grandes." ill 

En el proceso de cambios eBtructurales a n1val internacional 

los servicios representan casi dos terceras partes del producto 

mundial, por ello en importante considerarlos en la nueva e9tra-

tegia económica nacional. Sln embargo, la apertura puade desemb~ 

il/ Nacional Fl nanc1era, 13anamex 1 Bancomer y Bo.ncomext ocL1paban 
los lugares 209, 296, 329 y 449 según 5U6 activo9 totales 
en 1987. Tomás Peñaloza en Comercio E~terlor Vol. 39 No. 6 
pp. 512-:534. 
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car en una alta concentración del mercado, su trasnacionaliza­

ción y el de9plazamiento de los intermediarios ~inancieros nacio­

nales. 

Finalmente, aunque todavía no se ha definido la nueva legis­

lación laboral, algunos planteamientos sobre todo por el lado de 

los empresarios dan una idea de la orientación que podría tener 

la ley. Se está pensando en una nueva forma de consumo y control 

de la fuerza de trabajo, con la introducción de la norma de tra­

bajo en base a estandareg de producción para eficientizar al tra­

bajador, el pago por hora, la eliminación de los contratos colec­

tivo• de trabajo, la movilidad laboral, etc. Seguramente este se­

ra un punto de conflicto importante, pues están en juego los in­

tereses directo9 de los trabajadores y de los empresarios, así -

como los mecanismos de control donde intervienen Jos trabajado­

res, empresarios y gobierno. 
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CONCLUSIONES 

La problemática generada por el excesivo endeudamiento exter­

no de nuestro p~is requiere de un análisis cuidadoso, para ubi­

car su tratamiento dentro de la perspectiva del cambio hacia un 

nuevo patrón de acumulación. 

Dicho análisis se justifica por la necesidad de determinar -

~u papel en la explicación de la crisis actual y para precisar -

Bi la solución al problema de la deuda externa, por ~í sólo, con-

1 leva a la superación de la cri9is económica. 

En e9pecial, es importante resaltar en la investigación los 

últimos acontecimientos económicos y financieros~ así como los -

resultados en materia de renegociación de la deuda externa, para 

analizar la forma en que ~e vincula la deuda externa y el patrón 

de acumulación y la viabilidad que a mediano y largo plazo ten­

drá la nueva modalidad d~ acumulación en nuestro país. 

En té~minos generales, la evolución contemporánea de la eco­

mexicana se ha caracte,·izado por un tipo de crecimiento -

muy diferenciado entre sectores productivos. 

La escasa integrac1ón sectof ia.1 ha determinado profundas des­

proporcional idades productivas en el proceso de acumulación de -

capital y, en consecuencia, las necesidades econ6micas y finan­

cieras han tenido que cubrirse en forma creciente con recursos -

provenientes del exterior, aumentando los la~os de dependencia -

con la economía mundial. 

En el agotamlento del patrón de acumulación por sustituci6n 

de importaciones se encuentra el origen de que el endeudamiento 

eKterno se convirtiera en expediente activo de la política eco-
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nómica a partir de los años setenta. 

A nivel global, el patrón su5titutivo de importaciones se -

puede dividir en dos períodos princip~les, ater.diendo al or1qen 

del financiamiento a la acumulación. 

1> De 1940 a 1955, cuyA caracterí9tica principal rue un tipo 

de crecimiento impulsado por el sector agrícola. E5te sector fue 

la principal fuente de fin.!lnc:-iamiento a la. acumulación, tanto -

por la transferencia de ganancias al sector industrial emergente 

via el diferencial de precios, como porque cubrió mayoritariamen·­

te la demanda de alimentos y materias primas y permitió elevar -

el coeficiente de importaciones, a través de los excedentes agri­

colas exportado~. 

Sin embargo, dada la política industrial de crecimiento ha­

cia el marcado interno, con la participación preponderante del -

gector público, a9i como el descuido de un desarrollo paralelo 

del sector agrícola, lo• resultodos inmediatos ~ueron la apari­

ción de un significativo desequilibrio externo, un importante -

proceso inflacionario y prP.~ion~s para devaluar ~l tipo de cam­

bio. 

2) En al periodo que va de 19~~ a 1970, etapa del 0&9arrollo 

Estabilizador, se conjugaron dlversoa ~actores de origen interno 

y externo qua desembocaron, hacia 1inale9 de loz años sesenta, -

en el agotamiento del patrón sustitutivo da importaciones. 

En estos años, si bien ~e observó un alto crecimiento econó­

mico con estabilidad cambiarla y de precios, el déficit en balan­

za de pagos creció marcadammnte. 

La política industrial impulsó el crecimiento del aparato -

productivo orientado hacia el mercado interno, demtacando la -

- 2:58 -



creación de infrae5tructura industrial y la sustitución de impor­

taciones de bienes de consumo no durable e intermedios. 

Sin embargo, este tipo de crecimiento actuó en detrimento 

del desarrollo agrícola y del comercio exterior, dada la nula vo­

cación exportadora de la industria manufacturera. 

De 1957-1970 se observé un fuerte dencenso de la9 exporta­

cione• aoricolaB, por lo que la capacidad da importaciOn pasó a 

depender m4B del ahorro eKterno. 

A partir de entonceg, el financiamiento a la acumulación co­

mienza a basarse en forma craciente en el u9o dal crédito exter­

no, lo cual explica la llamada lógica eubyacente de endeudamien­

to. 

Auimiumo, se incrementa la penetración de capitales extran­

jeros, vía inversión extranjera directa. El tipo y ubicación de 

dicha inversión provocaron un aumento de la de9proporcionalidad 

productiva ínter e intra sectorial, ya que las ramas mág dinámi­

cas estuvieron ligadas al capital extranjero, cuyos requerimien­

tofi de insumos y productos finales se cubrieron con cargo a un 

mayor monto de importaciones. 

Finalmente, como reaultado del avance ain las etapas del pro­

ceso de austituciOn de importaciones, ~e registró el incremento 

de la• importaciones de materias primas y de bienes de capital. 

Ast, ante el creciente déficit comercial externo y el dewcen­

eo de las exportacione~ agrjcola9, aunado a la caída de la pro­

ductividad del trabajo y de la producción manufacturera, hacia 

finales de 105 sesenta s& hace evidente la insuficiencia de la 

capacidad d~ acumulación de nuestra economía, lo que confirma 

que la erigís económica en México se presenta desde finales de 
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los aAos sesenta y principios de los setenta. es decir antos de 

que emergiera el problema de la deuda externa en 1982. 

Por ello afirmamos que la crisis encuentra sus causas en as­

pectos de carácter productivo, los cuales posteriormente derivan 

en problemüs f1nancie1~os. De ahi que, en principio, una solución 

al problema actual de la deuda no implica por sí sola la supera­

ción de la crtgis econOmica. 

Por su parte, la década de los setenta ab1-e un periodo de -

transición entre patrones de acumulación, en el cual el endeuda­

miento eMterno funge como elemento motriz de la dinámica económi­

ca. 

En la primera mitad de los setenta se registraron aumentos -

9alariales, como resultado de los conflictos politice-sociales 

de los a~os anterior2s. Asimismo, aumertó el costo de las mate­

ria• primas proveniente5 del campo y crecieron los requerimien­

tos de importacione5 de lag rama9 má~ dinámicas. 

Por lo an.terior, y ante el notable degcenso de los niveles -

de l~ productividad del trabajo en la industria manufacturera, -

los nivele" de inversión prl.vada d1smlnuye1-0n y al Est.::ido inter­

vino para contrarre5tar e9tas condiciones negativas, a través de 

la generación de demanda. 

En eBte período 5e. recurrió en forma creciente al endeuda­

miento externo, el cual posibilitó ritmos y niveles de inversi6n 

pública, de consumo y de déficit público, que de otra forma no -

hubieran sido posibles. 

Sin embargo, dado el e5tancamiento productivo) la base ende­

ble de la dinámica econ6mica se evidenci6 en la crisis de 1976. 

entre cuyos principales indicadores se encuentra, precisamente, 
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el aumento de los pagos por concepto del servicio de la deuda e:<­

terna. 

En e5tos años, la lógica subyacente de endeudamiento se con­

vierte en un problema de deuda, como consecuencia de una econo­

mía cada vez más dependiente del crédito externo. El ahorro in­

terno no se destina a incrementar los niveles de inversión y -

pierde importancia como fuente de financiamiento a la acumula­

ción, mientras que el ahorro externo adquiere un papel preponde­

rante p~ra reactivar la inversión productiva. 

El período 1977-1981 se caracteriza por el surgimiento de -

dos elementos princ:ipale9 que posibilitaron superar temporalmen­

te los problemas económicog y financieros de 1976. El primero de 

ellos fue el aumento de la demanda y de los precios del petróleo 

a nivel internacional. 

El segundo, avalado por el anterior, y situado dentro de una 

e~trategia de valorización del capital a nivel internacional, -

~ue el acceso casi ilimitado al crédito externo. 

Los recursos provenientes de estas fuentes permitieron ele­

var lo~ niveles de inversión pública e implantar una política de 

expan91ón del gasto, apoyóndo fundament~lmentc al sector indus­

trial petrolero, 

Lamentablemente, ante el descenso de loe nivele9 de produc­

tividad en la industria manufacturera, y debido a que la inver­

sión pública no se destiné a propiciar una mayor integración 

sectorial, ~e profundizaron las desigualdades productivas y au­

mentaron las presiones sobre el sector externo. 

Además, durante el período en cuesti¿n las condiciones de -

contratación de nuevos créditos externos se tornaron más negati-
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vas para nue~tro país, reduciéndose lo9 plazos de amortización. 

aumentando las tasas de interés y r~afirm~ndose el proceso de -

bancarización y privatizaci~n de las principales ~uente~ acree­

doras. 

Todo lo anter-io1 de-sembocó finalmente en la cY-iüis financie­

,-a de 1982, cuando al desc:enBO de lol!l prC?c1os inter-nacionale5 -

del p~tróleo y ú la restricción dal crédito eHterno se ~urnaron a 

los problemas del déficit público, dn fugA da capitdlee y de pre­

siones inflacionariaft. 

En este año de intleHión tanto da la economi~ me~icanu como 

de la economía mundial, un aspecto que merece especial atenciCn 

e5 la problP-mática generada por los excesivos pago9 por concepto 

del servicio de la deuda externa contratada. 

E9 la llamada autonomización de la deuda externa, la cual im­

plica que una parte mayoritaria de los nuevos créditos se degti­

na a pagar ~l servicio da la deuda acumulada, desvinculándose el 

de9tino final de loa recursou del crecimiento del ap~rato produc­

tivo. 

A p~rtir de 19a2, nuestro país enfrenta el proceso de cre­

cientes trans~erenciae n~tae de recursos al exteF1or, convirtién­

dose en exportador neto de capitales. 

Desde entonces- la cuestión del ~inanciamiento a la acumula­

ción ha cobrado mayor 1elevancia y lo9 p1oblemes productivos han 

tendido a recrudecerfte. 

Ante e9to, conviene preguntarse qué papel ha tenido el endeu­

damiento exteíno como fuente de financiamiento s la acumulaciOn 
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durante los últimos años. En breve, puede decirse que ha partici­

pado mínimamente y, por el contrario, aunque en forma indirecta, 

vía transferencia de recursos por servicio de la deuda externa, 

se ha constituido en un freno a la acumulaci6n y al crecimiento. 

Ello se desprende del ejercicio realizado en esta investiga­

ción para determinar las fu~ntes de ~inanciamiento a la acumula­

ciOn de capital en nuestra economía, del cual se concluye que en 

el p_eríodo 1982-1988 la participación de la capacidad real de -

acumulación efectiva CCRAE> en el PIS presentó niveles más bajo9 

que los registrados durante 1980. Esto se explica principalmente 

por la autonomización de la deuda externa que derivó en transfe­

rencias netas de capital al exterior C6.6Y. del PIB durante el pe­

ríodo) incidiendo así en la agudización de la crisis y frenando 

la reactivación económica. 

Sin embargo, el eKpediente de la deuda externa ha cumplido -

otro importante pap~l en el período de estudio. Aunque el origen 

de la crisis económica actual no fue el problema de la deuda eK­

terna, sino que éste ~ue más bien una consecuencia suya, dentro 

del diagnóstico o1'icial del periodo prf!vio se le n.tribuyó lHla -

importancia central, y sirvió de argumento base para implantar 

una política económica que busca explícitamente la recuperación 

de los equilibrios económicos fundamentales (del sector externo, 

de las finanzas p.:.blicas y de precios>. 

Pero aun m4s importante, la política económica de aJust• vi­

gente desde 1983 ha tenido como obJetivo principal la "limpia de 

terreno" para sentar las base3 de la nueva modalidad da acumula­

ción secundario-exportadora. 

Más allá de los objetivos declarados de sanedmiento de las -
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fina11=as p~blicas, de equilibrio de las cuentas externas y del -

combate a la inflaci6n, el camino seguido en estos a~os muestra 

el objetivo de trabajar por acceder a un patr6n de acumulac16n -

orientado hacia el mercado externo y con mayor pi-esencia del sec­

tor privado en la economía. 

Al amparo de las met~s de reord~naci6n econ6mica y de cambio 

estructural, contenidos en el Plan Nacional de Desarrollo 1983-

1988, y más recientemente bajo el obJetivo de moderni=aci6n eco­

n6mica, se han emprendido cambios importantes en cuanto a la par­

ticipación y relación entre agenteB productivos, así como en la 

orientación d~l comercio exterior de nuestro país. 

Por 9U parte, el cambio estructural, entendido como un pro­

yecto de alcances a largo plazo y como requisito para llevar a 

cabo la modernizaci6n capitalista, comprendi6 básicamente el pro­

ceso de apertura e><terna y la desregulacién del comercie e:<te­

rior, una reorientación del papel del Estado en la conducci6n -

econ~mica, y un mayor ~n~a9is en la necesidad de elevar sosteni­

damPn~e lo~ niveles d~ ld productividad del trabajo, con miras a 

alcanzar un perfil exportador manufacturero. 

Las medidas progresivas de apertura comercial en ba~e a la -

sustitución de permisos previos por arancel, asi como la reduc­

ci6n misma de los niveles arancelarios, ha contribuido a tncre­

mentar los lazos comerciales con el exterior. En ese mismo senti­

do han repercutido las medidas internas de eliminación de subsi­

dios y de diversas fracciones proteccionista~ del aparato produc­

tivo nacional. 

No se diga ya de la reglamentacié·n reciente encaminada a fo­

mentar mayores flujos de inversi6n extranjera directa, y el im-
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pulso abierto para incrementar el nivel de las exportaciones ma­

nufactureras. 

Otro importante aspecto ea el que se refiere al redimensic•na­

miento del sector público, donde la de9incorporación de las em­

presas paraestatales consideradas no prioritarias ni estratégi­

cag ha mo~trado el objetivo de reducir la presencia del Estado -

en la economíaª La reorientación del ga~to público, además, con­

tribuye a crear condicioneg para la acumulación productiva y fi­

nanciera, de origen nacional y extranjeroª 

EL nuevo patrdn da acumulación y 9U viab111dad en el largo pla­

zo. 

Si bien e• cierto que en lo~ último~ dos años el comporta­

miento de algunas variables muestra signo$ alentadores para la -

recuperación económica, no es menos cierto que el panorama glo­

bal de la estructura productiva plantea seria9 dudas sobre el ~u­

turo económico y social del pais. Esto, aU.n conside,rando el re­

c.1 • .::;1te acuerdo en principio que en materia de deuda e:<terna se -

alcanzo con la banca comercial acreedora. 

En particul~r, d~be d@~t~car~e qtJe el control de algunag va­

riableg ~e ha logrado bajo las condicione~ impuestas por el Pac­

to de Solidaridad Económica <PSE>, y su prolongación el Pacto pa­

ra la Estabilidad y el Crecimiento Económico CPECE>. 

La evaluación del comportamiento económico del periodo 1982-

1987 arroja resultados distintos con relación a 1988 y 1989. 

Durante aquel periodo se observó una fuerte declinación en -

el crecimiento del productc• indust1-ial, sobre todo manufacture­

ro, y el empleo no aumentó de o.cuerdo al c1-ecimiento de la p~blª-
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ción~ por lo que so desplazó Uucm<!l parte da la fuerza de trabajo 

al desempleo abie1-to y se marc6 nsi el lncumplim1ento da las me­

ta~ de política económica~ 

Asimismo, el déficit financiero del 9ector p~blico se mantu­

vo en nivrles elevados y lo~ indice~ inflaclonarioR alcnn:aron -

en 1987 niveles de tren digitoD. 

Por su parte, D.Unqua ue r(?vlrt.ió el déficit ei<terno, t:nto ne 

logró e11 baso n la contr~cc16n dE la nctividad productiva, pues­

to que el coefic:ient~ de importBt:ioriee or.e redu.io ~ensiblt?mcntc, 

mientrnn que lAs exportdcionQn se elevaron en gran mQdida en for­

ma lnd•!~ida, por las consfilcuttvas dcvaluacione9 del tipo de cam­

bio. 

Pero lo má~ importantv es que el problema central que origi­

nó la cri~is, el fen6meno de la desproporcionalidad entre gecto­

reB productivos, $& agudizó como consac:uencia de la declinación 

de la formación bruta de cupital y porque lon flujo~ de invar­

~ión nacional y extranjera, se ubicaron mayoritariamente en el 

sector ~ervicios <servicios financiero~, principalmente> y en 

aquella9 ramas e industrian monopólica~, c:uya producciOn se des­

tina al mercado externo, pero cuyo~ ~xced~ntee no se reflejan 

necesariamente en un lncrcmento de recur5os para la acumulaciOn 

interna. 

Seguidamente, la productividad del trabajo 9e mantuvo en ni­

veles muy bajos y explicó un~ mínima parte del crecimiento aconó­

mico, el cual se basó m~~ que nada en la caída vertical da los -

salarios reale!I. 

En suma, si a todo lo anterior se la agrega la fuerte con­

trac:ciOn del ~inanciam1ento externo, el crecient~ monto de tran~ 
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ferenciaB de recursos por el servicio de la deuda externa y la · 

fuerte caída de los términos de intercambio de nuestro9 principa­

les productos de exportación (incluyendo el petróleo>, el panora­

ma económico en dicho período fue francamente desalentador. 

Es así que a partir de 1988, cuando entra en vigor el PSE 1 -

se logra reducir el crecimiento desmedido de los índiceg infla­

cionarioe y ee estabiliza el tipo de cambio, mientras que los sa­

larios nominales crecen en porcentaJeB minimo9. El PIB por su -

parte, crece ligeramente. 

Estos accntecimtqntos coadyuvan a recuperar la certidumbre -

en el comportamiento mon~tario y de precioD, sobre todo en lo -

que se refiere a la participación de las remuneraciones d~ asala­

riados y potencialmente sientan condiciones para la rsactivación 

de los niveles da crecimiento. 

Sin embargo, el marco en que 9e da este plan da concertación 

económica es el del estnncam1ento productivo, puesto qu9 sólo e9 

compatible con muy baJom niveles de crecimiento. 

Lo ~nterior tie e><plica, porque para mantener estabilizadas -

estas variables la economía no debe crecer mAs allá de un límite 

impuesto por el equilibrio d@l sector externo. Dadas las caracte­

rísticas do la entructura produ~tlva naclon~l, la~ importdcione5 

de biene9 de capital son indispensables para congeguir un~ reac­

tivación de los niveles de acumulación, pero ~i el coe~iciente 

de importaciones se eleva demasiado, se incurre en déficit comer­

cial y en cuenta corriente, con lo cual se ejercen presiones so­

bre el tipo de cnmbio y loa indices inflacionarios, volviendo de 

nueva cuenta al círculo vicioso que explica a la crisis actual. 

Parece, asimismo, que dentro del enfoque de la actual políti 
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ca económica se entra en algunas contradicciones, puesto que en 

pleno momento de apertura y liberalizaci6n es cu~ndo se mantiene 

el control estatal de e~tas variables, sin definir claramente -

<hasta la fecha) el pi-oyecto industrial a seguir. 

Por el momento, y sin dejar de lado los e~ectos positivo5 -

que el PSE y PECE han tenido para múnguar la fl1~rte caída de los 

salarios reales, asi como para crear cierta estabilidad moneta­

ria y de precios, e5 oportuno seílalar algunos aspectos que ponen 

en duda el futuro del proyecto n1odern1zador, sobre todo s1 consi­

deramog gus repercusiorm~ sobre el bienestar socia.l. 

Si blen en 1988 ~e enfrantaron probl~mas de orlge11 e:<terno -

derivado5 da la problem~tica de la deuda externa~ así como la -

fuerte caida de lon término~ de intercambio, tampoco debe dejar­

se de lado que el supuesto equilibrio alc~nzado se basa princi­

palmente en la recesión económica. 

A la luz del proyecto de moderni::ac:iC.n económica y de su via­

bili~~d en el largo plazo, convie11~ det~n~rse a comentar el com­

port:i.n•iento del problema de la deuda externa, el cual adquiere -

ya el carácter dn un rasgo estructL1ral de la crisis capitalista 

en nuestro pais y además permeü da manera importante las trans­

formaciones registradas en log últimos año5. 

Las obligaciones gen~radas por el monto acumulado de deuda -

externa significaron una agudización del desequilibrio en la -

cuenta de capital de la balanza de pagos~ ante las crecientes -

transferencias netas de capital hacia el exte1·ior. 

Desde 1982~ la politica econ6mica implant~da se vió condi­

cionada por este fen6meno. Tanto el objetivo de reducci6n del dé­

ficit p~blico, como del déficit e~te1·110, se entienden en bu~na -
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medida. poi- la necesidad de l 1berar recursos~ para hacer frente a 

los compromisos financieros con la banca y organismos acreedo­

res. 

Pero no solo eso, también el prt•ceso de apertura externa y -

de liber~lí~nción del comercio eHterior, así como el fomento a -

la inversión eKtranjera directa se explican, entre otros asp~c­

ton, porque son factores que han pesado en lan sucesiva~ renego­

ciaciones de la deuda externa. 

En el mismo sentido trabajan el redlmensionamiento del sec­

tor público y la adecuación de la politlca exterior de nuestro 

país. 

Pe~ Ultimo, eg oportuno 9eMalar que, a pesar de haberse redu­

cido los nivele~ de endeudamiento neto, la9 transferencias de re­

cur5oS al exterior se v~eron incrementadas. 

Si bien se lograron avances en las diferentes etapas de rene­

goclación de la deuda, reduciendo márgene~ de comisión y sobreta­

sas, así como la reestructuración de lo5 plazog de amortización, 

e~.···~• no fueron, y no son suficientes (incluyendo la m&e recien­

te negociación), para dinamizar los flujos de capital que, por -

esta via, son imprescindibles para financiar los niveles de acu­

mulación espmrados. 

En eBte sentido, 109 probl~mas de fondo no ~e atacan y se -

profundiza la desproporcionalidad sectorial, manteniéndose estan­

cado el crecimiento de la productividad del trabajo. 

Si bien el PSE y PECE fueron considerados desde un principio 

como planes de conc.ertaciOn transi torit·S~ como requisito para es­

l;abi llzar la economia y despLtés emprender el crecimiento, la pre­

gunta es~ ¿qué va a sucede; cui1ndc• se recupere el cree imientc•, -
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st1pon1endo que los flujos de flnanciamiento a la acumul~ci6n se 

dinamicen? 

Entre otras cosas, si no se modifican y enc~ran los pr·oble­

mas estructurales antes ~e~alados, cabe esperar un patrón de cre­

cimiento más externali=ado y dependiente del exterior, uujeto a 

las determinaciones de la economía internacional. Por lo mismo, 

dado el papel de~ventaJoso en que sa integra nuestra ~conom!a al 

exterior, cabe esperar una modalidad de acumulaci6n rle más cort~ 

existencid y con fuertQS periodos de ine~tabilidad. 

A astan alturas, es pdtent~ que l~ política econ6mica instru­

mentada durante estos a~oa ha tenido diver~os objetivoa implíci-

tos, que apuntan d la conformac1~n de la~ característlcam da la 

nueva modal~dad de ~cumulaci¿,, y quu en té1·minon gun~r~les ~e -

han cumplido de manera eficiente. 

Efectivamente la limpia de terreno r~querida pdra sentar las 

bases de la nueva ~odalidad de acumu1nulaci6n centrada en la ex­

portaclOn quedó ampliamente satiufecha, g~ lograron avances sus­

tanctales ~n lac v~riablw~ ~ons1deradas como precondlcionea1 la 

tasa de rentabilidad, el grado de monopolio y la apertura extar-

na. 

El capital financiero interno (deuda pUblica internd) y ex­

terno <deuda externa) fusron la fracción del capital más benefi­

ciada por la situación de estancamiento productivo de estos años 

Hubo una supeditación del capital productivo al capital financie­

ro, ya que fueron los imperativos ~inanclwros (pago de d&udas) -

los que determinaron el cOmportamiento económico d~l país. 

Sin embargo, también en la esfera productiva se pueden apre­

ciar mecanismos que favorecieron la concentraci6n y centraliza-
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ci6n de capitales. La inflaci6n, lds altas tasa9 de interés. un 

tipo de c~mbio subvaluado, la aperturil casi total hacia el exte­

rior y el fomento a las exportaciones fueron los mecanismos más 

importantes que coadyuvaron al de5plazamiento de las empresas no 

competitivas y al fortalecimiento de los grupos monop6lico5. 

A9imismo la política de restricción galarial, pilar del plan­

teamiento monetari~ta, ha significado un impulso daci91vo para -

el incremento de la tasa de rentabilidad a través de la reduc­

ción sin precedentes del valor de la fuerza de trabajo. 

Se reconoce y 5e han creado los cambios necesarios (su5titu­

ción de los permisog previos por aranceles y la entrada al GATT, 

entre los más importantes> para que en el futuro la estrategia -

de crecimiento se funde en la e~portaci6n d& mercancías. 

Asi, en base a los cambios operados en el pais y a lag nue­

vas disposiciones en materia de inversi6n extranjera, el patrón 

de acumulaciOn 9e orienta a la exportación. MéMico tiene cierto 

grado de especialización en la producción de bienes de U90 inter­

medio sofisticados y se está preparando para ~er competitivo en 

algunos servicios como el turigmo y los de tipo financiero. 

El gran capital transnacional será el que comandará la direc­

ción y ritmo de la acumulación, ~obre t~do por la importancia -

que está adquiriendo como gente activo de financiamiento. Por lo 

tanto, el proyecto pragmático-de9arrollista se debilita 9in desa­

parecer completamente, ya que con el proceBo de adelgazamiento -

del Estado se esta dando mayor libertad para que las fuerzas del 

mercado actuen. 

La entrada de capital extranjero y el fortalecimiento de los 

monopolios significa la profundización de las diferencia~ secto-
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riales en la economia~ donde los capitales con menores niveles -

de productividad y esca~a int~grac16n al me::ii-cado mundi~1l sólo ju­

garan un papel marginal. De ahl que al patr¿n se le de la carac­

terística de concentrador y ~~cluyente. 

No obstante lo anter101-, pard que el Piltr6n Gccundario­

exportador logre consolidarse es necesario concretar aquellos -

elementos que le darán sus ra~go~ d~fin1tivos, por lo menos en -

el plano económico, y que son la consol1dac1ón del proceso de in­

dustrializaci6n. de la exportaci6n de manufacturas y la eleva­

ci6n sustancial de lo9 niveleg y ritmos de productividad. 

En el fondo da ento ~e encuentra la modernizaci¿n capitalis­

ta requerida por la economía pnra lograr 1~ competitividad en el 

exterior que garantice nivelas crecier1tcg de rentDb1l1dad. Es de­

cir, se han obtenido la5 condiciones neces~rias mA5 no suficien­

tes para instaurar el patr6n sacundar·io-export~dor. 

El acceso a la nur~va modalidad de ac~1mulacié.n e:<ige dinami­

zBr '~s nivele~ de 1nversi¿n redl y p4ra ello requ1e~e rte fuen­

tes üe financiamiento que provean recursos econ6m1co5 en un mon­

to mayor al que BC.' pudiera. necesitar en condiciones nc•rmales de 

crecimiento. De ahí que se esté trabajando en el fortalecimiento 

de una estructura productiva exportddora generador~ de dlv1sas y 

de un sistema financiero y bancario que provea y fomente el aho­

rro interno. 

Cabe esperar que la principal fuente de financiamiento a la 

acumulación en el corto y mudiano pl~zo sea la inversión extran­

jera directa. Ya que la deuda externa como fuente de financia­

miento a~n sigue estancada. pues la ~ltima renegoci~ci6n s6lo 

permitiO reducir el monto de la deltd;;\ y ~u s!.::1~vicio en 4.900 m1-
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llones de dólares anuales, asi como acceder a nuevas lineas de 

crédito que apoyan financieramente el proyecto de moderni~ación. 

Con lo que se da un alivio temporal al problema del pago de la 

deuda y su servicio, pero no una solución a los requerimientos 

financieros del pais. 

Ras~oc del patrOn eecund&rio-exportador. 

Si bien existen notables avances en los rasgos que preparan 

las condicione~ del nuevo patrón <elevación de la tasa de extrac­

ción de excedentes, del grado de monopolio y de la apertura ex­

terna>, cabe advertir que lom elementos que le darán concresión 

todavía pre9entan neriam limitaciones. Esto e9, los resultados -

obtenidos no garantizan por si mismos la viabilidad del patrón, 

ya que es nece9ario lograr avances sustanciale~ en el proceso de 

industrialización, en la consolidación de las exportaciones manu­

factureras y, lo mAs importante, en aumentos sostenidos de la -

productividad del trabajo. 

Hasta. hoy, los incremento':!I en las ganancia5 capitalistas se 

han obtenido fundamentalmente por la reducción del valor de la -

fuerza de trabajo y no del incremento de su capacidad productiva 

lo que tiene limites politico9 y sociales insoslayables. Por su 

perte, el impulso exportador de la economía mexicuna ha descansa­

do principalmente en una ventaja cambiaria -la subvaluación del 

peso-, que tiene efectos positivos sólo en el corto plazo. 

La competitividad de la economía nacional en el mercado mun­

dial que garantice ta9as de rentabilidad crecientes en el largo 

plazo debe descansar e1., una moderni ::ación capi ta 1 is ta qLte logre 

dinamizar los ritmos de la productividad de\ trabajo. Para lo -
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cual es nec~s~rio ncceder a los avancefil tecnol6g1cos que están -

revolucionando al mundo y donrJE:' el problema del financiamiento -

adquier~ particular rclcvnncia, si es qua se quier~ una i11teg1·a­

ción del pais más favorable en la economía mundial. 

Y para establecer las condiciones básicas que habrán de defi­

nir el piltr6n de acumulaci6n, es n~cesario dar un giro a la poll­

tica económica de corte monctarista, para impulsar 109 cambios -

productivos requeridon. 

Asi, aunque todavía no se puede hablar de cuálc9 ~arón las -

caracteristicag definitiva5 del nuevo patrón de acumulación, sí 

podemos mencionar algunas consideraciones que 9e derivan dal a.ná-

1 is is real i ::::acto. 

1) El patr6n de acumulaci6n tendrá un carácter fuertemente &Hter­

nalizadc y dependlent~, no s6lo porque la producc16ri interna se 

orientará hacia el eMterior sino p0r la importancia que adquiri­

rá la inversi6n extranJer·a como agente dc acumulaci6n. 

2) Lo~ grupog del capital que diriqirán la acumul~ción fortalece­

rán su estructura monop6llca y estarán ligados a las ramas de ex­

portaci6n. 

3) Las industrias e~portadoras se caract~rizarén por tener proce­

sos productivo9 altamente tecnificado~ y niveles de productivi­

dad elevados. Se ampliarán las difrencias sectoriales de la es­

tructura económica nacional. 

4) La actividad exportadora se basará en bienes de tipo interme­

dio sofisticados y algunos servicios <turi9t1cos y financieros). 

5) Asistiremos a la conformación de un proyecto intermedio entre 

el pragmático d~sarrollista y el de corte neoliberal, donde si 

bien la actividad del Estado en el área económica sorá reducida, 
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dadas las características del país, no dejará de promover la in­

dustrial i2ación. 

Estos rasgos le imprimirán al patrón un alto grado de vulne­

rabilidad. Por un lado, la mayor interdependencia con el exte­

rior reducirá los margenes de maniobra de la pol!tica econ6mica 

para orientar y regular el degarrollo, pue9 e9te quedara deter­

minado en gran medida por el curso de la economía mundial, Por 

otra parte, su establlid•d se tornarA ~rAgil por las con9acuen­

cías negativam que 50bre la estructura económica nacion•l provo­

cará, pues en lugar de resolver los grandes desequilibrios como 

la desproporcionalidad sectorial de la economía tenderá a ~cen­

tuarlos, amén de la pro~undizac1ón da las grande9 desigualdades 

sociales. 

Finalmente hay que mencionar que no Bólo en el terreno econó­

mico existen problemae para instaurar el patrón secundario expor­

tador. En el plano político existen mayores reticencias al cam­

bio, al establecimi~nto de un régimen político que no solamente 

responda a las necesidades económlcan sino, fundamentalmente, a 

la generaciOn del concierto eocial que requiere todo proyecto -

económico. 

Por un lado, la rigide~ mostrada por lae e9tructuras de po­

der impide la modernización política que demanda la sociedad y -

aunque en el aspecto económico se pugna por la libertad, en lo -

político predomina todavía 14 mano dura. Por otro lado, la ~ocie­

dad civil ha demostrado una capacidad de or~anización, rebaeando 

con ello a los canaleB formales de participación y ~urgiendo gru­

pos que demandan y defienden divereos aepectos de la vida coti­

diana <colonos, ecologi9tas, etc.). AdemAs el surgimiento de una 
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fuer:!a política fuera del partido oficial, ha cuestionado la ca­

pacidad de ese partido para continuar manten1endose en el poder. 

Lo anterior está generando contradiccioneg al interior del Esta­

do y de los mecanismos tradicionales de control 

Por otra parte, dados los efectos negativos de las reformas 

económicas en la distr1buci6n del ingreso y en los niveles de vi­

da de la mayoría de la población, resulta imprescindible hacer -

partícipe a la población de 1~ din~mica económica, pues la ausen­

cia de una relativa estabilidad social amenazará la viabilidad -

del proyecto emprendido. 

En con5ecuencia, el factor polit1co-social se convierte cada 

vez más en el elemento cruc1al que posibilitará y dar~ viabili­

dad al patrOn secundarlo expc•rtador. 

Otros determinantes se encuentran en las trar1sformaciones de 

la estructura econdmica mundial. Ante la forn1aci6n de bloques -

econ6mlcos internacionales y de la reest1·ucturaci6n del campo so­

cialista, la viabilidad del patr6n depende de m~lti.ples factores 

en., los cuales podemos destacar el grado y modo de integración 

de México al bloque formado por Estados Unidos y Canadá, la polí­

tica de inversioneg extranjera-s de las grandi::s L1-""n~r1ucion.J.lcs, 

el grado de asimilaci6n de tecnología de punta por pa1-t~ da la -

economi.a meMicana y la capacidad de absorci.6n de ¡;, _,·canc:ias pro­

ducidas en el pais por el mercado mundial. 

Aunque la politica comercial proteccionista ha limitado la -

actividad exportadora de los paises subdesarrollados~ pudiera -

ser que en el largo pla20 la consolidaci6n del mercado mundial -

significara la flexibiliz~c16n de esa p8litica y la asignaci¿n -

de una cuota mayor de exportaci&n de productos manufacturado5 PA 
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ra estos paises. El eje del sistema mundial será la exportaci6n 

de servicios (tecnología, transpartes, servicio5 financieros y 

en general servicios al productor), por lo que cabe esperar una 

mayor especialización de los paises de desarrollo intermedio en 

la exportaci6n de manufacturas. 

La douda extern& y el financiamiento a la acumulación. 

Uno de 109 problemas a resolver para consolidar el patrón se­

cundario eNportador es el del financiamiento a la acumulación. -

Según se ha visto, dentro de las principale~ fuentes de financia­

miento que se han tratado de consolidar están los ingreses de di­

visa5 por la exportación de mercancias, por tnversión eKtranJera 

directa y por deuda externa. 

Con re9pecto a la deuda externa podemo9 decir que seguirá -

limitando el proceso de acumulación mientras siga privilegiando 

su contenido financiero <pagc de deudas) y e9peculativo lfuga de 

c~~i~Bles>. Mientras la deuda no tenga un destino productivo que 

peri~•!ta recuperar el capital de préstamo y los intereses, y se 

de9tine parte de la producciQn interna para cumplir con compromi­

sos creados con ~nterioridad, seguiremo5 en el c{rculo vicioso 

de deuda-pago de s~rvicio. 

El proce50 de reestructuración de la deuda externa sa ha en­

caminado a refuncionalizar e~ta fuente de financiamiento que en 

cierto periodo estimuló la acumulación. Sin embargo, cabe acla­

rar algunas cuestiones: 

1) La última renegocíación, que involucra nuevos mecanismos y -

cierto grado de co1responsabil.idad por parte de lc1s acreedores, 

si bien abre expectativas para la r·ecupe1-ación del crecimiento -
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en el corto plazo, no significa una soluci6n definitiva al pra­

blama de lA deuda externa. 

2) Los resultados positivos de la última renegociación <reduc­

ción dal monto de la deuda y de las transfnrencias> tendrán efec­

tos transitorios, particularmente relacionado9 con la creación -

de e'Kpectativaa positivas 90bre la economía, pe!ro que por si mis­

mos no 5erán el sustento real de la recuperación del crecimiento 

de una década perdida. 

3) La postergación del problema ~ignifica la continuación del es­

fuerzo social para el pago de la deuda. En este marco, la deuda 

seguirá siendo en el largo plazo una limitación al crecimiento -

del pai.51 y un mecanismo de eHtracciC.n de excedentes por parte de 

los paises acrandores. 

4) Para que el endeudamente exteíno opere como una fuente efec­

tiva de financlamiento a l~ acumulación, ea nece~ario dar una 90-

lucidn firme y duradera al problema de la transferencia da e):ce­

dentes. Consideramos que ademAs de avanzar en las nuevas estrate­

gias de negoc:.iaci6n en la materia. es necesario formular un plari. 

global que abarque de manera concertado ü toduü l~~ pa!~e~ invo­

lucrados -deudores y acreedores-, y que ponga al e.entro la ~itua­

clón del comercio mundial, buscando la compatibilidad de las po­

líticas de crecimionto de deudore9 y acreedore5. De esta manera 

podría llegarse a un acuerdo encaminado a lograr el repunte de 

la economía mundial, pero para ello debe reconocer~e la responsa­

bilidad de cada grupo de palees en la generación del problema de 

la deuda y actuar en conmsacuencia. 
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ANEXO HETODOLOGICO 

ACUHULACION DE CAPITAL EN HEXICO SEGUN SUS FUENTES 

DE flNANCIAHIENTO. 1950-1988. 



ACUMULACION DE CAPITAL EN MEX!CO SEGUN SUS FUENTES DE 
FINANCIAMIENTO, 1950-1988, 

El objetivo central de esta investigaci6n es realizar un aná­
lisis de los cambios registrados en el proceso de acumulación de 
capital durante el periodo 1982-1988, con especial atención en -
los determinantes que ha impuesto para la acumulación el proble­
ma de la deuda eMte1-na. 

Asimismo, como principal hipótesis suponemos que la crisis -
del patrón de acumulación en nuestro país se explica por la -fal­
ta de integración entre sectores productivos que caracteriza al 
aparato indugtrial y por loe ~ajos nivelen de productividad del 
trabajo. 

En este sentido, con el fin de apoyar e9tad!sticamente el se­
ouimiento de la reproducción de capital, asi como el papel que -
desempeña en este proceso el endeudamiento externo, realizamos -
un ejercicio estadístico para analizar la evolución de los compo­
nentes y determinante9 de la capacidad material de acumulaci~n -
en nuestro pais. !1 

El ejercicio se explica b4sicamente por el manejo de los -
principales rubros de la balanza de p~go~, y aunque el periodo -
de e~tudio es el que va de 1982 a 1988, también píenentamo9 una 
serie histórica que abarca desde el a~o de 1950. 

La capacidad material de acumulación es entendida aquí como 
la disponibilidad de aquellos bienea que funcionan como suBtrato 
material del proce9o de acumulación. Esto 99 traduce en la dlspo·· 
nibilidad de maquinaria y equipo. !!_/ 

Los componentes de la capacidad material de acumulación se 
pueden desagregar en1 capacidad de acumul~ción normal <CRAN> y 
capacidad de acumulación extraordindria (CRAX>. A su vez, la ca­
pacidad normal ue puede desagregar según el origen de la O~Qrtaa 
de origen interno <CRANI) y de origen externo CCRANE ). 

A9i, la capacidad de acumulaciOn e~ectiva CCRAE> se entiende 
da la siguiente manera1 

CRAE ~ CRAN + CRAX " ( CRANI + CRANE ) + CRAX 

En lo que Bigue, s~ eMplicarA el contenido de cada uno de 
estos componentes. 

•El modelo es retomado da José Valenzuela Fe\jóo "La Reconver­
si¿n y el Nuevo Patró11 da Acumulacién 11

, en Gutiérrez Garza, 
Esthela <Coordinadora), ºAusteridad y Reconversión", Testimonios 
de la Crisis No, 3,, Siglo XXI, México 1'188., pp. 110- 165. 

** De igual manera es oportuno señalar que cuando hablamos de -
''acumulaci6n de capital 11

, no5 referimos exclusivamente a la in­
versión fija activa (maquinaria y equipo). 
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a] La Capacidad Re~l d~ Acumulación Normal de Origen Interno 
< CRAN! ) • 

Equivale a la producción interna de bienes de capital: 

CRAN! = P<BK) 

P<BK> = Producción interna de bienes de capital 

La CRANI también la podemos e:~presar como fracción del pro-
dueto. O sea z 

CRAN! 
P!B 

P<BK> 
P!B 

El coeficiente 2 nos indica el peso relativo que ha alcanza­
do en la economía el sector productor de bienes de capital (má­
quinas y equipos). 

bJ La Capacidad Real de Acumulación Normal de Origen Externo 
< CRANE l. 

Representa las importaciune~ de maquinaria y equipo que pue­
de efectuar el país luego d~ respetar algunas restricciones. Es­
tas son1 i) no utilizar más financiamiento que el proporcionado 
por el valor de las exportaciones de bienes y servicios no facto­
riales; iU haber satisfecho la'3 importaciones de bienes interme­
dios y de consumo, además de las importaciones de servicios no -
factor ia.le5. "!!;,/ 

En términos formales podemos escribir: 

CRANE = M <BK l ~ ~ X -- ( Mbc + Mb i + Ms 1 

MCBK>* ~ importaciones de bienes de capital que 
po5ibilita la CRANE. 

~ valor de las eKportaciones de bienes y 
servicios no factoriales. 

Mbc e importación de biene~ de consumo. 
Hbi "" importación cí~ Oi~nes intermedios. 

Ms =importación de servicioB no factoriales. 

Del mismo modo, podemoB expresar la CRANE como fracci6n del 
producto: 

CRANE 
P!B 

X 
P!B 

Mbc + Mbi + Ms 
PIB 

* Es importante hacer nota1·. qlJe ~i dife1·encia de José Valenzue­
la, nosotros consideramos necesario toma1· en cuenta aqui las im­
portaciones de servicios no factorialt::"si dada la relevancia que 
éstas revisten para la reproducci6n interna de capital. 
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ACUMlJLACION PE CAPITAL EN MEXICO SEGUN SUS FUENTES DE 
FINANCIAMIENTO, 1950-1988. 

El objetivo central de esta investigación es realizar un aná­
lisis de los cambios registrados en el procP.so de acumulación de 
capital durante el periodo 1982-1988, con especial atenci6n en -
los determinantes que ha impuesto para la acumulaci6n el proble­
ma de la deuda exte1-na. 

Asimismo, como p1·tncipal hip6tesis ~uponemos que l& crisis -
del patrón de acumulación en nuestro país se explica por la fal­
ta de integración entre sectores productivo9 que caracteriza al 
aparato industrial y por los bajos niveles de productividad del 
trabajo •. 

En este sentido, con el fin de apoyar e9tadísticamente el se­
guimiento de la reproducción de capital, así como el papel que -
desempeña en este proceso el ~ndeudamiento externo, realizamos -
un ejercicio estad!stico para analizar la evoluciOn de los compo­
nente~ y determ\nantes de la capacidad material de acumulaci6n -
en nuestro pais. ~/ 

El ejercicio se e>1plica básicamente por el manejo de los -
principales rubros de la balanza de pagos, y aunque el periodo -
de estudio es el que va de 1982 a 1988, tambien presentamos una 
serie histOrica que abarca desde el año de 19~0. 

La capacidad material de acumulación es entendida aquí como 
la disponibilidad de aquellos bienes que ~uncionan como sustrato 
material del proceso de ac:LtmulaciDn. Esto SE1 traduce en la dispo·­
nibilidad de maquinaria y equipo. !.!,/ 

Los componentes de la capacidad material de acumulaciDn se 
pueden desagregar ent capacidad de acumulación normal <CRAN) y 
capacidad de acumulación e~traordinaria <CRAX>. A su vez, la ca­
pacidad normal se puede desagregar segUn el origen de la ofertai 
de origen interno <CRANI> y de origen ~xterno <CRANE )4 

Asi, la capacidad de acumulación efectiva <CRAE> se entiende 
de la giguiente manera& 

CRAE ~ CRAN + CRAX Q ( CRAN! + CRANE > + CRAX 

En lo que sigue, se explicará el contenido de cada uno de 
estos componentes. 

*El modelo es retomado da José Valenzuela FeiJóo "La Reconver­
sb:!,n y el Nuevo Patrón de Acumulación", en Gutiérre?: Gar?:a, 
Esthela <Coordinadora>, 11 Austeridad y Reconversión", Testimonios 
de la Crisis No. 3., Siglo XXI, México 1988., pp. 110- 165. 

** De igual manera es oportuno señalar que cuando hablamos de -
"acumulación de capital", nos referimos exclusivamente a la in­
versión fija activa <maquinaria y equipo). 
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aJ La Cap~cidad Real de Acumulación Normal de Origen Interno 
C CRANI ). 

Equivale a la produccién interna de bienes de capital: 

CRANI = P<BK> 

PCBK> = Producción interna de bienes de capital 

La CRANI también la podemos e:<presar como fracci6n del pro-
dueto. O sea: 

CRANI 
PID 

P<B!0,. 
PIB 

El coeficiente z nos indica el peso relativo que ha alcanza­
do en la economía el sector productor de bienes de capital (má­
quinas y equipos>. 

bJ L4 Capacidad Real da Acumulación Normal de Origen Externo 
( CRANE ). 

Representa las importc"lCiones de maquinaria y equipo que pue­
de efectuar el país luego de respetar algunas restricciones. Es­
tas sonr i> no utilizar mas financiamientú que el p1-oporcionado 
por el valor de las e~po1 tac iones de bienes y servicios no facto­
riales; il) haber satisfecho las importdciones de bienes interme­
dio5 y de consumo, ademas de las importaciones de sP.rvicios no -
factor iale~. !:/ 

En términos ~ormales podemos escribir: 

GRANE = M<BK>* ~ X - <Mbc + Mbi + M~) 

:J· .. ndet 

M<Bl<H• '"" importaciones de bienes de capit;i} que 
p~sibilitu la CRANE. 

3 valor de lñs e~portaciones de bienes y 
servicios no factoriales. 

Mbc m importación de bienes de consumo. 
Mbi ~ importación de bienes intermedios. 

Ms = importación de servicios no factoTlales. 

Del mismo modo, podemon expresar la CRANE como fracción del 
producto1 

CRANE 
PlB 

X 
PID 

Mbc + Mbi + Ms 
PIB 

* Es importante hacer notar. qLte a diferenci;). de José Valenzue­
la, nosotros consideramos nece-a .. :tr le· tomcu- en cuenta aquí las im­
portaciones d~ servicios no factoriales. dad.:i. la relevancia que 
éstas revisten para la reproduccicin i11terna de capital. 
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cJ La Capacidad Real de Acumulación ~xtraordinaria < CRAX >. 

Se parte de con5iderar la cuenta de servicios factoriales de 
la balanza de pagos. Además, para simplificar se supone que los 
pagos netos al factor trabajo son iguales a cero. Nos quedan, en­
tonces, s6lo los pagos al capital: intereses y utilidades. 

Después, a~adimos la cuenta de capitali movimientos netos de 
capital de préstamo y del capital de inversión directa. 

Al efecto neto que tiene el capital de préstamo (incluyendo 
el pago de inte1-eses> sobre la balan:.!:a de pagos lo denominamos 
11 L"'1 al efecto neto que tienen las inversiones extranjeras lo 
denominamo9 11 Z". Por Ultimo, para 'Simplif'icar ge supone que -
las renervas monetarias del pais no se alteran. 

Aei, podemos escribiri 

( X - M > + ( L + Z l O 

H • importaciones totales 

CX M) nos 5eñala la suma del saldo comercial más el de la 
cuenta de 9ervicios no factoriales. Entre tanto <L + Z> indica 
el 9aldo di!! la cuenta de capital más el d<l los 5ervicios facto­
riales. 

<L + Z> puede considerarse como una aproHimación del nivel 
que alcanza el financiamiento eKterno. 

Lo anterior también lo podemos escribir a9i1 

X - t Mbc + Mbi + Mbk > + ( L + Z O 

O bien1 

X - < Mbc + Mbi > + ( L + Z l Mbk 

Por lo tanto: 

( L + Z l = Mbk - CRl~NE = M(bkl** CRAX 

donde1 

MCbkl** • importaciones de máquinas y equipos sUBtentadas 
en el financiamiento eKterno 

Entonces, tenemos1 

Mbk MCbk)* + HCbk)** : importaciones totales de 
bienes de capital. 

En otras palabras, la capacidad real de acumulación extraor­
dinaria o suplementaria CCRAX> equivale a las importaciones de 
bienes de capital que posibilita el financiamiento externo. 
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Esto equivale a un mayor endeudamiento externo del pais, aun­
que cabe aclarar que cuando el mayor financiamiento externo se -
sustenta en mayores flujos de Inversi6n Extranjera Directa, con­
vencionalmente no se habla de mayor deuda externa. 

Con respecto a lo anterior, puede adelantarse qu~ si el ser­
vicio de la deuda externa es lo ~uficientemente elevado, puede -
llevar a L a magnitudes negativas y, también, a tornar negati­
va la suma C L + Z ). En este caso, puede afirmarse que el ser­
vicio de la deuda externa recorta la capacidad de acumulación y 
conduce a bajos ritmos de acumulación y de crecimiento, ya que -
los flujos de financiamiento externo no se traducen en mayores -
importaciones de bienes de capital. 

Como fracci6n del PIB, la CRAX también puede entenderse asit 

Q3& 
PIB 
~ 

PIB 
fe 

dl La Capacidad Real ds Acumulación Efectiva < CRAE J. 

La capacidad material efectiva de acumulación se integra con 
la capacidad normal y extraordinariat 

CRAE CRAN + CRAX 

la normal, a su vez, se puede desagregar en interna y externa; 

CRAE < CRANI + CRANE J CRAX 

Asimismo, si recordamo~ que la CRAE opera como limite superior 
de la Inversión Bruta, podemos escribir1 

IB CRAE 

y como fracciOn del PIB, tenemos: 

ib = -1JL 
PIB 

Q3fili.!. + CRANE + QlBX 
PIB P!B PIB 

Como puedQ observarse, la capacidad material de acumulación 
efectiva se eleva sis 

aumenta el peso relativo da los sectores que producen bienes 
de capital. Egto implica un avance en el nivel de sustitu­
ción de importaciones en el 9ector. 

- aumenta el coeficiente de exportaciones. Esto significa que 
las exportaciones c~ecen más rápido que el producto. Por lo 
que el sector eKportador se transforma en un 5ector líder -
del crecimiento. 

- se reduce el coeficiente medio de importaciones en el con­
junto de bienes intermedio5 y de consumo, sobre todo de bie­
nes intermedios. 
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- se eleva el peso del financiamiento externo, a través de ma­
yor endeudamiento externo y/o de mayo1-es flujos de inversi6n 
extranjera directa. 

En conclusión, gi se considera a la capacidad material de -
acumulación extraordinaria <CRAX> como un expediente de acumula­
ción complementario, cuya incidencia puede tornarse incluso nega­
tiva por las transferencias de capital hacia el exterior, es cla­
ro que si el pais desea recuperar altos niveles de acumulación y 
de crecimiento, debe expandir su capacidad material de acumula­
ción normal. E9to, exige1 i> impulsar fuertemente la producción 
interna de bienes intermedios y de bienes de capital; ii) impul­
~ar drásticamente sus eMportaciones manufactureras. 

A continuación se presentan los datos utilizados para reali­
zar el ejercicio, así como 109 resultados obtenidos. 
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A: O 

CUADRO 1 
C•p~c1dAd Rr• I or Acu1ul ac1iin fj~r•;l de OrlQen Interno 

11950-11881 

PrGdu~c¡bn lnhrn.i P f 8 
deni10.v[qu11,o• TOTAL 

1 t R A tt 1 l 
CRANI 

PIB 

!IPD DE 
CN\BIU 

F 1 B (R A N 1 

!tliln d1 lhllones dt Pnosl i llillonu de Dól.iru · 

195-0 13' 1<011 J.00 8.65 SOia.SS 51·.é~ 

ilSI 511 51210 .H 8.65 e2~9.2J !.f,(18 
1911 l18 59900 .l! B.6l 6111.B< 63.j~ 

1953 615 62091 .'9 B.65 7/78.15 71.Ji.. 
Pl5• 81' 719\0 !.ID 11.ll 6~3.?. J(l i¡,:f¡ 

ms 1008 eam J.11 11.so 7Vbl.Sl' 80.c~ 

1956 1117 99338 1.11 JI.SO 79~7. Oq 99.7/l 
1957 1593 111718 1.39 11.50 9177.H li7.H 
19SB 1!11 111063 1.10 11.50 9925. o~ 129.?V 
1m Je•b l31212 ¡,¡a il.50 !(•737,ib JH.69 
1910 1011 IS05ll l.J~ 11.10 11040.88 lbiJ.88 
1961 1319 lbl\63 J .~5 Jl.50 1291?. ,;~ Hi?.92 
1961 237ii 176110 !.JI 12.so JH!j.oo 190.(IQ 
19'3 1100 19H7' !.JI 11.lO l5~01. q¿i 2Jb,•J(• 

1911 31'1 221435 J.SS JI.SO liih.9(• Zi5.ta 
1965 3919 2;J~06 J.61 Jl.5') Ji~72.~5 jJ~.32 

l!66 ~7S• 170975 1.1! 12.s-0 ~ló'.'0.{1(1 38{•.3i: 
1!67 1860 JOl369 J.61 11.so WV9,h JSB.B·.i 
1%ll 5513 )06317 1.ao 12.S\I 2~~us.3~ ~~ 1.~1 

1969 l>CSI 3JIH5 1.11 11.50 2'?131.blj 5!)(1,]2 

1970 7713 111171 1.75 12.s<i 3S5~J. 68 6?0.C4j 
1911 80?8 •90011 J.05 11.50 312h1,&B ~~º-'~ 
IY?I 9785 511716 J, 1~ JC.5V <t5179.~S ia2.9v 
1m t2V3t o'/0891 J.87 11.10 55271.Ca !<!15.!~ 

1971 17031 smo1 J.89 12.sv 7JnL)O 1363.12 
1m 10101 itúOGlO 1.85 lt.SV asc1.H.11~ Jill.JI 
1976 1719\ J3709W l.GI 11.95 bBi?0.20 1378.15 
1977 35160 IQl!l!l J.90 11.Jl 911!.'1,ül 15'fo.d~ 

ma 15165 1337398 1.li 11.11 102678. •3 21Jl\,JU 
1971 11716 3011516 1.01 1<.eo l 315~& ,iiJ mo.;o 
1980 87011 "10077 1.95 23.26 192178.72 li412.J5 
1981 118397 6117631 1.93 11.13 IJ361J.51 ~s1 l.ao 
1981 169801 97!1791 1.73 57.H 17V5H.36 2956.lb 
1983 171958 118781'0 1.5' 110.1? 119778.56 ma.oa 
1984 11019) 19'11575 1.5¡ 161.77 175666,5~ C1~3,6V 

1985 191378 lll-03000 1.!B ll!.% 18H7b,IS J099,2J 
1984 1131339 1135)000 1.lS 611.35 l2!1'1.•1 COt11.IJ 
1987 3110035 mmooo 1.67 13?1.JO 111'85.91 1311.35 
l9BBU 7307318 397573564 l.81 1173.IO l 7~890.62 3111.19 

------------------------------------------------------------------------------------------------·----------------------------
' Corresponde 1 h oroducc:Ján de uouinuu 't' eauioo no elrrctrón1co1 ucuun¡rla r .111H•lo¡ no el~clric~i: 

eouipu Y ¡pu~tos rleclrOnaco11eou111os't'111.1ntcs eltctricos, VI eou100 v 1.u111n•ru de lr•nsoorte. 
n Prtli•inu 

FUEHTEI Ser in Hhtórlcu d! hncc de .llhico, SitttH dt tuentu ~•cian1\es dt .llhica, JHE6l·SPP, el~bouciones 
orop}¡¡ fColu1nu ~. ó y 11. 



CUADRD 2 
t•P•t1d.id Real de Atu1ulac1itn Horul de or111i:n hterno, l950-1'1BB, 

t lhllones de O~lares 1 
-------------------------------------------------------------------------------------------------·----------------------------
A;Q E 1 POR 1 A C 1 O ME 5 I H P D R 1 AC 1 O K E 5 

------------------------- ------------------------------------------- t~bc+l\b1Hlsl CRAHE CRAHE 

8UnH Si!r•f\tlOS Tohl Bienes e a ne~ Bllrni!s ser~H l(¡S Tohl UIH2Jl 

Consuao lntrr1. (¡p1hl rn 
111 m 

-------------------------------------------------------------------------------------------------·---------------------------

1950 m m 737 127 11\ 210 213 7115 m m lt,1b 

1951 592 171 812 181 228 332 2" 986 bl\ 268 3.32 

1952 m 2'IZ m 189 222 307 m '81 17\ 1'J 3.51 

1'53 519 321 883 1'7 203 311 m 1007 m 187 2.bl 

1954 m Jb5 980 135 m m m 1036 737 m 3.1! 

l!ll 731 rn lllD "ª 317 372 351 1202 829 328 li,b5 

lfü 801 1:11> 1m m 375 \19 39! Jl¡jl¡ '6b 298 3.75 

1957 101 m 11'7 232 I05 518 132 1588 1070 127 1.38 

ma 709 501 1210 232 m Sil '" 15" IOSb 151 1.56 

1~9 723 m 1280 200 368 •l• m i;a1 1"2 236 2.21 

mo 13! m 1310 222 "' 5b0 "1 1183 1113 IH8 1.56 

"61 800 603 llOJ m 301 5Jb 528 1660 1130 213 2.11 

1"2 089 .za 1510 229 J7E 5Jb 512 lbBS 1119 319 1.60 

1163 929 101 1131 283 "' 511 591 1831 1290 3\b 2.22 

1m 1001 11"> 11" 300 m 70b b\B 21'11 hJ'.t m l.89 

1m 1101 ª" 1"3 "' 151 710 m 1252 15.\2 IOI 2.(lb 

1966 1170 9311 2!08 286 175 111 773 2375 1m 175 1.19 

19!7 1103 1001 2109 282 lU 670 835 1511 1702 108 1.19 

1"11 1165 1188 2353 318 618 981 !B9 2'01 1'25 128 l.iS 
1919 1312 1322 2!11 313 bel q¡¡ 1103 3092 2119 53\ 1.97 

1170 12'0 1153 30\3 163 701 1083 11<9 385ó 2713 270 .76 
·n 131! 1982 33\0 m 7" 1015 1\18 3732 2717 131 1.11 
11·12 1665 2~96 1011 '"ª 910 1192 1818 ,Sbb 3315 681 1.52 
¡:¡13 2071 ms IOl6 851 h!J 1519 2166 5978 1130 !lb 1.15 

1971 2853 311"> !319 1311 t509 2230 mi 9111 1181 -lb2 .. 22 

1'15 3062 3585 bbl8 '" mt 18'7 3110 97&0 iB&3 ·!2lt ·t.Ja 
1m lb51 11110 711! 503 m~ t9Jil J1¡3q nJq 781)0 -\3 ·,Ob 

1911 l¡bS!J 1018 01!8 503 JJl7 llB1 2B51 855-t 7072 15% l.% 

1'78 1063 1113 1077! &51 528~ 1181 35~0 111¡57 9i7D tlvO 1.2' 
1m 8018 6007 11¡82~ lúúZ í,~. j5j~ ~90~ 1 ~ee1i 11310 ISh L\J 
1980 15133 7538 22171 2li5•i 112v; sm 7308 2bl'I f(¡q/¡'J 1704 .89 
1981 19120 ma 285\a (813 1m1 7575 10327 3li256 2bb81 !e&i .00 

1982 2100! 7125 28731 1513 SH10 1502 /l¡Q9 1182\ 17321 11~1{1 b,b9 

1'83 21312 liBSI 27113 614 mo 2197 ~230 12781 1058\ 16579 l l.1~ 

1981 11196 5931 30133 ª'ª 7833 2573 ~907 1&2~1 m1ie \b4b.5 9,37 

1185 11161 5915 27!09 t0E2 69bb 3\bS ~m IS'iíii 15311 12298 b,bi 

1m 16031 5841 11875 S\6 7631 2q5~ 187! lb311 13351 8516 b.50 
1987 20blb 6eM 27520 m 8025 2bll \808 17112 \~.\01 13Cl3~ 9,IB 
198811 10b58 am 29075 PY21 ms1 ~031 1:112ii 2~V2J (0192 erJeJ U12 

---------------------------------------------------------·----------------·--------------------------------·-·----·-·--·---·--
n J)rl!li1inu 

FUEH1E: Senes HatOnus de &1nco de "h\Cr.., S1sie113 de Cuentas Haoonlle~ de M!oco. IHE6Hf'r' l'iabOíiCIOnes 
~roaus ICalu1us ll y 1231. 



CUAD!IO J 
Cn:•cid&d R!!al dr Acu1uht1ón E1tucrd1n•ru 1 1950 - l~BS. 

1 "1ilo11u de DO!trn 1 
------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------
AiiO Endrud•- P11qo dr Jntrresu Ehcto !.E.O. Ultlid1· Ehcto 

•lrnlo ----------------- Mrto drtRHi Hrto ll+Z 1 "b' ICRAlff 1 ICRAll 1 CRAI 
lltto Sector Sector Udo. -

Nbllco Prtudo 1 LI 121 PI! 

------------------------------------------------------------------------------------·--·-••••••••••••••••••H•••••••••• 

!llO -1.7 11 6 -10 57 3¡ 19 -1 110 111 -JJ -.b~ 

mr -2!.9 39 !O -70 71 39 JJ -37 331 208 11\ !.98 
1951 16,\ !O ll -6 19 16 -IB -11 307 113 61 .91 
1m 11.1 11 :3 -13 15 57 -31 -15 Jll 187 111 1.11 
1951 IB.\ 11 13 -5 68 11 16 11 191 IH 56 .87 
19ll IJ,8 11 IB -8 llJ 19 .. ll 371 JCB 11 .!I 
lll6 15.B 15 10 -10 101 61 10 JI 119 299 171 1.15 
1957 60,I 16 15 10 99 17 ll 71 lli 117 l91 1.16 
1958 IJB.6 ll 13 91 71 17 17 118 llJ 151 m J.61 
19l9 5o.! M 19 -7 6l l9 6 -1 139 IJB 101 1.87 
1960 193,J Je JI 116 19 71 -11 101 560 180 37J 3.10 
19!1 llJ,8 11 36 H! 9\ l1 J7 IBJ m 17J l!J l.O• 

m2 1611.7 el 19 75 90 lb JI 109 ¡¡¡ ¡¡¡ 117 1.18 
1m m.1 67 35 137 81 !B 13 151 511 3'b 196 1.16 
llbl 110.\ ~ 10 m 111 90 12 399 70! J31 J11 1.10 
ms !11.6 93 36 -11 153 87 !l 51 710 101 309 1,59 
1966 JB5.9 11e 16 215 91 8il 3 119 7\1 175 167 1.1J 
1967 807.7 118 68 m e 90 -e1 507 870 108 161 1.91 
1918 138.8 199 a1 Jlll 101 91 15 m 981 118 553 1.16 
1969 l:!l.6 211 I°' 11l 181 111 70 m 963 m 119 !.58 
mo 706.6 190 121 l'10 IBl 129 5l 3~~ ICSJ i!10 DIJ 1.11 
1971 691.3 3% 116 llO 173 1!9 H 29\ 1015 631 m ,9; 

1911 600.0 311 160 119 lle IH 1 111 Jt92 687 ~~~ 1.11 
lm 130!.8 112 lllb 1651 100 167 JI 1686 1m 63< 913 !.65 
1911 1011.l 107 2M 3011 2119 l90 99 3110 2130 -111 1391 J,JI 
1m l\86.1 1032 105 \OlO 160 110 -11 1000 1897 -1116 3113 J,51 

197b sm.9 1319 4-05 3900 100 317 -117 J1l3 1930 -13 1973 1.07 
1171 1877.6 1512 132 901 316 189 137 l~I 1181 1596 -IH -.11 
1918 3311.l 1013 l\9 793 36l m llO 913 19112 1300 681 .66 
1979 sm.1 IBSS 811 1650 713 357 JBe ii!J6 im 1511 1060 1,53 
1980 lllb9.0 J!lB 1519 6091 11\l 111 BOi 6893 5171 1701 3170 1.81 
1981 IJIOJ.O sm 1m 11~ 1189 531 eJB m5e 7575 1Bb7 5708 1.11 
1981 6897.7 7191 3088 -Jl'BZ 603 51.\ 77 -J90l 1501 11110 -6908 -1.05 
1983 5106,0 8013 1517 -5324 lel 181 177 -5011 1197 1657'1 -1136< -9.67 
1m 1611.0 9l61 1591 -IOlll 391 111 150 -10361 1573 lllbl -13891 -7.91 
1985 -SIS.O 8512 1136 -11113 191 386 105 -11138 3161 11198 -1133 -1.!l 
1986 JJIO.O 7017 11:!1 -5811 15<1 335 1187 -11:!1 29l\ 9518 -l56\ -1.19 
1987 5388.0 e9\6 1111 -Je70 JllB J95 1863 -801 1631 13039 -10108 -1,JJ 
1988H -JJ\9.0 1090 179' -11210 1l9l l!9 2076 -10161 IOJI 8083 -1051 -1.31 

----------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------
• IL + Zl • llhk • CRAHE • IUbkH• CRAI 
u prflhlnir 

FUE~TE: Serles Históricas de S.nco de Hhito, Sls.lru de C1.1entn Nuionilu dt "hito, IME&l·SPP y ehbor.1c1ones 
propio IC11lu1us ~ v S-13). 



CUADRO 4 
C•¡i1cido1.d Rul de Acu1ulilc10n Efediv•, 1950 - 1988. 

1 ~iliones de Dóhrrs l 
------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------
A; O 

CRANI CRANE CRAl CRAE CRAl CRAE 

111 121 131 11!11•13J PIS PIB 

------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------
1950 SI 112 ·33 260 -.61 5.12 
1951 59 108 121 391 1.98 6.21 
1952 63 m 61 370 .91 5,35 

1953 11 187 12' 382 1.72 1.32 
1151 72 211 56 371 .e7 5.77 
1951 81 11e 11 m .61 6.12 
1950 100 298 171 569 2.15 7.11 
1957 117 127 391 611 ;,11 1.Q3 
1959 129 m 359 611 3.61 6.41 
1959 1'8 m 101 581 1.87 l-'b 
1960 161 188 313 721 3.10 5.99 
1961 188 213 263 113 2.~ 5.60 
196( 190 319 161 726 1.19 S.13 
1963 216 fü 196 157 1.16 1.e6 
1961 215 33\ 311 9et 2.10 5.:11 
1965 311 \01 309 1025 1.59 l.2b 
191>< 380 m 1b1 1121 1.23 5,17 
1961 3B! \08 \b2 1259 1.92 5.11 
m0 111 \28 553 1122 2.16 1.80 
196! soo 531 m 1163 1.59 5.39 
1910 6<0 210 813 1103 1.19 1.11 
1971 b\b b31 395 1661 .99 1.14 
1911 193 b81 505 191\ 1.12 •.31 
19iJ 1031 b3b m 258\ l.b5 l.b1 
1911 13b3 -102 2391 3593 3.31 1.99 
1915 1m ·1216 3113 3119 3.14 1.01 
197! 1319 -•l 1973 3309 2.87 1.e1 
1911 1511 1196 -114 3029 -.11 1.12 
me 201\ 13CC m 399& ... 3.e9 
1971 m1 151\ 20b0 6315 1.53 1.10 
1980 3111 110\ 3110 8916 1.e1 .... 
1991 1511 1861 5109 12089 2.\1 5.11 
1992 2m 11110 -b908 me -1.01 1.31 
1983 2298 lb519 ·11382 m1 -9.b1 3.01 
1981 1111 lb\61 -13892 5311 -1.91 J.03 
1995 3099 12199 -9133 b161 -1,95 3.\0 
1996 101\ esle ·1561 me -1.19 1.e3 
1997 2319 13039 ·IOI09 5010 -1,33 l.SJ 
19881t 3214 eoeJ ·\052 12\1 -2.32 1.11 

------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------
u preli•inu 

FUEMTE1 Ehbontiones propias en bae a ditoi de 101 Cuadros 1, 2 ; 3. 



ANEXO 1 

CARTAS DE INTENCION HEXICO-FHI. 



CARTAS DE INTENCIDN MEXICO-FMI. 

10 DE NOVIEMBRE DE 1982 

Politica Comercial 

Política Cambiarla 

Finanzas Públicas 

Politica Fiscal 

Política de Tasag 
de lnteré!B 

Política Financiera 

3 DE ENERO DE 1984 

Política Comercial 

Política Cambiaria 

Finanzas Públicas 

Pol! tic a Fiscal 

Revisión de la estructura arancela­
ria, de los incentivos a la exporta­
ción y los permisos previos de impor­
tación, buscando ser eficientes en -
el procego productivo. 

Sistema dual del mercado cambiarlo -
que contempla franja5 fronterizas y 
zonas libres. Control de cambios tem­
poral. 

Racionalización del ga9to público, -
revisión de precios y tarifas rezaga­
das y dinminución de subsidios. 

Revisión de imposiciones directas e 
indirecta9, acorde a un entorno in­
flacionario. Combate a la evasión y 
ampliación de cobertura. 

Flexibilidad de tasas de interé9 
semejantes a otro9 activos financie­
ro~. Rendimiento9 atractivos para es­
timular el ahorro interno. 

E5timulo de fuentes alternativas de 
intermediación financiera. Fomento 
al mercado de valorea. 

Liberalización de permisos de impor­
tación. 

Se mantiene el Bistema dual aunque -
se conttnuarAn realizando aJusteB .­
graduales para garantizar un compor­
tamiento adecuado de la cuenta de ca­
p 1 tal. 

Fortalecer las finanza~ públicas. 

Redefinir estructura de tasag imposi­
tivas, eliminar exenciones fiscales 
y ampliar la definición de ingreso -
gravable. 
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Política de Tasas 
de Interés 

Política Financiera 

24 PE MARZO DE 198~ 

Política Comercial 

Política Cambiaria 

Finanzas Pública9 

ee PE JULIO DE 1986 

Política Comercial 

Política Cambiarla 

Finanzas Públicas 

Política Fiscal 

Mantener tasas positivas en términos 
reales. Reducción del diferenci1:tl de 
tasas pasivas y activas. 

Aumentar eficie11cia del sistema ban­
cario, revisi6n del régimen del enca­
je legal, reducción de subsidios fi­
nancieros y estímulo al desarrollo -
de la intermediación financiera no -
bancaria. 

Se acelera el proceso de sustitución 
de permisos por arancele~, iniciado 
en 1984. 

Se aju2tará 21 centavos diarios el 
tipo de cambio (desde el 6 de marzo 
de 198~) para evitar devaluaciones 
bruscas. 

Continúa el saneamiento de las finan­
zas públicas. 

Continúa la liberalización comercial 
a través de la eliminación de permi­
so~ previo~ de importaciOn a cambio 
de ta~as arancelarias. Ademas, se -
oficializa el ingreso de México al -
GATT. 

Flexibílidad en el maneJo del tipo -
de cambio. Devaluación del peso en -
17 centavos diarios. Nuevas regl~rnen­
tacione~ para las casas de cambio y 
para la administraci6n d~ la paridad 
controla.da. 

AceleraciOn del proceso para la d~­
sincorporaci6n de empresas paraesta­
tales. Reconversión industrial de em­
presas públicas elevando nivele~ de 
eficiencia. Política de precios y ta­
rifas del sector público, basados en 
sus costos reales. 

Correcci6n de la basQ gravable y me­
joramiento de la administraci6n tri­
butaria. El ubjetivo es que la recau­
dación Tisc~l se8 ol 1.3X del PIB. 
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Politica de Tasas 
de Interés 

Polittca Financiera 

11 DE ABRIL DE 1989 

Política Comercial 

Política Cambiarla 

Finanzas PúblicaB 

Política Fi•cal 

Política de Tasas 
de Interéa 

Polittca Financiera 

Continúa la flexibilización en la -
política de tas~n de inter~s para -
asegurar un rendimiento competitivo 
al ahorro interno. 

Control del crédito. Estricta vigi­
lancia en créditos de banca de desa­
rrollo y ~ondou de fomento, asi como 
mayor velactividad. 

Propiciar un proceso da nuntituci~n 
de importacionen, mayor integración 
de México a la economía mundial y re­
ducción en la disper~l6n de arance­
le9. 

Política apropiada para el éHito de 
la e•t•billzación y bAlanza de pagos 
viable. Depreciación del peso en más 
d~ 1X mensual frent~ al d6lar y li­
bre acce90 al mercado de divisas. aa­
Jo nivel del diferencial entre el ti­
po de cambio libre y el controlado. 

Los requerimientos financieron del -
sector público slgn1~icarAn sólo ?X 
del PIE. Continuar con la desincorpo­
ración de empresas psraemtatalen. -
Los precios y t•rifau del s~ctor pú­
blico permanecen estables tras su -
ajusta con el Indice Nacional de Pre­
cioB Productor. 

Ampliar la base gravable, reducir ta-
5ftU m~rginale5 pera reinvertir utili­
dades y alcanzar una estructura fiB­
cal similar a les principales socios 
comerciales de MéKico. 

Descenso de la tasa nominal y real -
de Interés. Reducción del diferen­
cial entre tasas pasivas y activas. 

Reforma integral del sietema finan­
ciero. Sustitución del régimen de en­
c&Je legal por colocación directa de 
valores en operaciones de mercado -
abierto. Eficiencia en la Intermedia­
ción bancaria y reducción de los mAr­
genes de intermediación. 
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ANEXO 2 

PROCESO DE RENEGOCl/ICION DE LA OEUO/I EXTERNfl, 1989. 



gd a un Acuerdo en Principio con el Comité Asesor da la banca -
comercial que abarca la reestructuraci6n de la deud~ externa p~­
bl ica de mediano plazo que este Comité representa. Posteriormen­
te se determinaría con cada uno de los quinientos bancos de qué 
manera participarAn en las opciones presentadan por el gobierno 
mexicano. 

1.1. Acuerdo con el FHI. 

El convenio acordado con el FMI constituye un reconocimiento 
a los esfuerzos que MéKico ha realizado en materia de estabili2a­
ción económica y de cambio estructural. Por primera ve? un acuer­
do de esta naturaleza establece la necesidad de una reducciDn -
considerable y permanente en la transferencia de recursos al eK­
terior para poder asi alcanzar un nivel satisfactorio de creci­
miento sostenido y e9table. 

Al contrario de otros acuerdos realizadoe en a~on anteriores 
entre el FMI y paises con problemas de balanza de p~go~, el con­
venio con México tuvo como premisa báslca la tasa de crecimiento 
de la economía y de ahi se derivaron los recursos eKternos reque­
ridos .• y no como los acuerdos tradicionales donde se pa1·tia da -
un cierto monto de recursos y a partir de éstos se ajustaba la -
economía. 

En concreto, la Carta de Intenci6n con este organlsmo finan­
ciero que se firm6 por un periodo de tres a~os -con opci6n a 
cuatro si el gobierno mexicano lo considera necanario-, señala 
que deberán reducirse las transferencias netas al e)tterior alre­
dedor de 2.5Y. del PIB. Asimismo, el acuerd~ reconoce que es -
esencial reducir nl monto del saldo de la deuda, a9i c:omo su -
servicio. 

A finales de mayo, el directorio del FMI aprob6 por unanimi­
dad un financiamiento de 4,135 millone9 de dólare9 par~ apoyar 
el programa de crecimiento de mediano plazo ela~orado por el go­
bierno mexLcano. Con esta aprobación la comunidad internacional 
apoyó el programa económico de MéKlCo y ~u estrategia de n~gocia­
ción en materia de deuda externa. 

1.2. Acuerdo con el Banco Mundial. 

El 17 de mayo de 1989 concluyeron las negociaciones con esta 
institución para la contratación de un paquete crediticio para -
el financiamiento de proyectos de inver5ión por un monto total -
de 1,960 millones de d6lares. Los recursos, integrado9 por tre~ 
préstamos de 500 millones de dólareg cada uno y otro préstamo -
por 460 millones de dólares, han comenzado a fluir dado ~u carác­
ter de rApido desembolso. 

Dentro de este paquete los tres primeros prestamos serán di­
rigidos a apoyar el cambio estructural en los sectores indus­
trial, paraestatal, financiero y comercial¡ mientras que el prés­
tamo de 460 millones de dólares será de9tinado para ampliar la 
capacidad de generaci6n de enerqia eléctrica. 
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PROCESO DE RENEGOCIACION DE LA DEUDA EXTERNA: 1989. 

A partir de 1981 la caída de los precios del petróleo y la -
politica antiinflacionaria de algunos países industrializados, -
que elevó las tasas de interés a niveles sin precet!r-11te, la eco­
nomia mexicana se enfrent¿. a problemas debido a 1, =leviición del 
pago del servicio de la deuda externa y a la baja en los ingre­
sos petroleros. Para agosto de 1982 quedó claro que el deterioro 
de las condiciones externas en las que operaba la economía mexi­
cana no eran transitorias ni tampoco compatibles con una econo­
mía cuyo crecimiento provenía del dinamismo del mercado interno. 

La carencia de financiamiento extarno y la caída en los in­
gresos fiscales derivados de las exportaciones de hidrocarburos 
provocaron una crisis de balanza de pagos e hicieron necesario 
ajustar en forma importante las finanzas públicas. El saneamien­
to de las finanzas pública~ realizado en los últimos años no tie­
ne precedente a nivel internacional permitiendo con ello absor­
ber los desequilibrios externo5 y mantener el gasto en inversión 
pública a un nivel mínimo necegario. 

El cambio estructural y la estabilización macroeconómlca em­
prendido en los últimos seis años en nuestra economía tienen co­
mo objetivo perm~tir a México volver a crecer y recuperar los ni­
veles de bienestar sin la dependencia tanto en el crédito eMter­
no como en los ingresos petroleros. 

A pesar del esfuerzo de ajuste sin precedente realizado por 
México, la carga excesiva del endeudamiento externo representaba 
un obstáculo para reanudar el crecimiento. Asi, la negociación 
de la deuda ei<terna era un reto obligado que reclamaba una ade­
cuada solución para impulsar el crecimiento de nuestra economía. 

Las cuatro premisas que debían satisfacerse como resultado 
de :a negociación de la deuda ei<terna y cuyo cumplimiento se -
veía como condición necesaria para reanudar el proceso de creci­
miento sostenido con estabilidad de precios son: disminuir la -
transferencia de recursbS al eHteriori reduc:ir la deuda históri­
ca acumulada; lograr un financiamiento multianual para reducir 
la incertidumbre, y por último, disminuir la relación entre la 
deuda externa y el PIB. 

1. Etapa~ en el proceso de renegociación. 
Ante el Fondo Monetario Internacional (FMI >, el Banco Mun­

dial y el Club de París, el gobierno de México mostró que el -
esfuerzo realizado en materia de ajuste y cambio estructural -
junto con la caída simultánea de los términos de intercambio, 
validaba la tesis de la necesidad de reducir la tranferencia de 
recursos al exterior. El proceso de renegociacidn con ~stos orga­
nismos multilaterales permlti6 suscribir tres acuerdo importan­
tes: la Carta de Intenci6n con el FMI <ver anexo 1>, un paquete 
financiero con el Banco Mundiul y un AcL1erdo Multianua.l con el 
Club de París. 

Finalmente, el 23 de julio de 1989 el equipo negociador 11~ 
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Una parte de estos recurso~ se ut1l1zará pa1·a apoyar los cs­
quGmas de reducc16n de deuda con lG banca comercial. Además, el 
Banco Mundial seguirá desembolsando los créditos de proyectos ya 
comprometidos er1 año~ anterio1·es. 

1.3. Acuerdo con el Club de Paría. 

Las negociaciones con este organismo, se celebraron en mayo 
del mismo ano. Autoridades financiersa de MéHico se reunieron 
con representantes de 14 países acreedores de este organismo. 

En esta ocasión los representantes del Club de París dieron 
un total reconocimiento a las política9 adoptadas por el Gobier­
no de M~Kico en su programa de recuperación económica. A91mismo, 
acordaron mantener la cobertura d~ los créditos oficialeg de sus 
respectivos Gob~ernos, destirlados a ~inanciar las importaciones 
de México provenientes de esos países. 

Con base en 1~ propuesta de México para remtructurar sus -
adeudos, se logró un acuerdo multianual que comprendió 2,600 mi­
llones de dólares, que representan tanto vencimientos de capital 
como de intereses de los próximos tres años. El pla=o de rees­
tructuración convenido es de die~ años. En relación a los inte­
reses cabe señalar que fueron reestructurados de la siguiente -
manera: 

lOOX de los intere~es del primer año (de Junio de 1989 a 
marzo de 1990> se rembolsarán en ocho pagos anuales. El pri­
mero de ellos se efectuará el 30 d~ abril de 1996 cuando fi­
nalice el periodo da gracia, y el ~!timo, el 31 de octubre 
del 1999. al finali=ar el periodo de reembolso. 

90Yi de los intereges del segundo año (abril de 1990 a marzo 
de 1991> se pagarán entre el 30 de abril de 1997 y el 31 de 
octubre del año 2000, en los mismos términos que el anterior 
El 101. restante se cubrirá como se programó originalmente. 

BOX de los 1ntere9~Z del te1-cer aRo <abril de 1991 a mayo de 
1992) se cubrirán entre el 30 de abril de 1998 y el 30 de oc­
tubre del año 2001. El 20X restante se pagara como se progra­
mo orlginalmente. 

La cifra de alivio final que se lo9ró en materia de reduc­
ción de tranferencias con este acuerdo es la siguiente1 para 
1989, 510 millones de dOlares~ para 1990, 773 millones de dóla­
res y para 1991, 538 millone» de dólares. El acuerdo también -
asegura financiamiento irrestricto para las importaciones que 
México realice de los paises miembros del Club de París, el cual 
se calcula en un mínimo da 2000 millones de dólares anuales du­
rante los próximos sels años. 

J.4. Acuerdo con el Comité Asesor de la Banca Comercial. 

El Gobierno de México y el Comité Asesor de bancos llegaron 
en el mes de julio de 1989 a un Acuerdo en Princip~p, con rela­
ción a la reestructuración de la deuda externa pública contrata-
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da a mediano plazo con la banca comercial por un monto de aproxi­
madamente 50,0(IO millones de dólares. 

El Acue1-do en Principio contempló una reducción en las trans­
ferencias netas de recursos de México hacia el exterior con base 
en tres opciones: 

Primera; reducir en un 35% el valor nominal del principal de 
la deuda p~blica contratada con la banca comercial. Ello pre­
sume el intercumbio del adeudo por bonos de Tesoro estadouni­
dense, con vigencia de treinta años. 

Segunda1 reducción y fijación de la tasa de interés en 6.25Y. 
lo que constituye un abatimiento del orden del 40Y. en el ser­
vicio del débito durante los treinta años de vigencia de los 
bonos del Tesoro estadounidense. 

Tercera1 obtencibn de recursos frescos necesarios para el fi­
nanciamiento al d~sarrollo por un equivalente al 25X del va­
lor nominal de 105 pasivos que lc•e banccis acreedores tengan 
en su cartera con México. Estos recursos deberán proveerse 
al pai9 en un plazo de cuatro años de la 5iguiente forma: 7Y. 
en el ·presente año y 6Y. en cada uno de los restantes, es de­
cir, ha~ta 1992. Los nuevos créditos se pagarían en un perío­
do de quince a~os, con siete de gracia. Su interés será equi­
valante a la tasa LIBOR más 13/16 de punto. 

Para llevar adelante e5ta ~lt1ma alternativa, lo~ bancos po­
drán optar entre fondear sus créditos a través de recursos fres­
cos o capitalizar intereses por concepto de prést,1mos que se ha­
yan realizado anteriormente al país. 

Además, lo~ bancos podrán escoger entre cuatro modalidades 
par. ~~uininistrar e~tos recursost 

Bonos de dinero nuevo. El valor de estos bonos no podrá e~­
ced*=1 el 50Y. de los rec-ur~!"'ls frescos que se otorguen en 
1989. 

Pré5tamos con 
mayor al 20X 
sector público. 

posibilidades de reciclaje. Su valor no será 
de log nuevos recurgos y sólo se otorgarán al 

Financiamiento de mediano plazo para importaciones dE?' los 
sectorea público y privado. Su valor no excederá el 20X de 
los nuevos recurzos y la parte contratada por el sector pri­
vado no será mayo1- al 50X de los mismos. 

Préstamos sindicados hasta por el !OOX del total de los nue­
vos préstamos, bajo las condicioneg con que normalmente se 
otorgan estos financiamientos. 

En lo que se refiere a l8S dns pr1me1·as opciones. el acL1erdo 
será retroactivo al 1 de jul tc• de 1989. Ca el a uno de los bancos 
podrá escoger una, o bien, una combinac1¿n de la~ tres opcionos. 
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El acuerdo prevé, en forma adicional, que a partir de Julio 
de 1996, y solamente que se presenten y pe1·rnane=can aume11tos sus­
tanciales en el precio del petr¿leo, por arriba de los 14 d6la­
res reales de 1989, asi como que Jos ingresos totales por expor­
taciOn de crudo sean SL1per1ores en términos reales a los obten1-
dos en 1989, México alimentaria el rendimiento de lc•s bonos de re­
ducción de deuda y de 5U servicio en un monto que no exceda el 
30Y. de lo~ ingresos adic1onales por exportación de petróleo en 
términos reales. 

Dicho aumento seria ponderado por la proporción de la deuda 
que participe en las opciones de reducción y tendría como tope 
un rendimiento anual del 3~. Ello signi~1ca que los bonos de re­
ducción del principal pagarán la tasa LIBOR más 3.8215 puntos y 
los de reducción cubrirán un rendimiento anual de 9.25%. 

Ante la eventualidad de que los precios del hidrocarburos 
caigan por abajo de un nivel mínimo de referencia de 10 dólares 
por barril, 9e acordó la creación de un fondo de contingencia, 
mediante el cual nuestro pais podrá recibir créditos adicionales 
que alcanzdrian un mAKimo de 800 millones de d6lares, a partir 
de 1990. 

El SOY. de los recursos de este fondo serian aportados de ma­
nera voluntaria por los bancos comerciale9 internacionales. La 
otra mitad la otorgarían los organismos financieros multilatera­
le5 como el FMI, el Banco Mundial y el BID, y los bancos de im­
portación y exportac10n de los principales países industrializa­
dos. La vigencia de este financiamiento seria de tres a cuatro 
af'íos. 

En el acuerdo quedó asentado que México aceptará un programa 
de intercambio de deuda por capital <SWAPS>, por un monto de 
1, ••. ,. millones de dólare~, que se util1zarAn para la privatiza­
ci6ll de empresas pa1·aestatales, así como para apoyar obras de -
infrae5tructura. Se canalizarán a lo largo de tres a~os y medio 
c.on un descuento mínimo del 35X, por lo que el impacto real sc•­
br~ la economía será de aproximadamente de 600 millones de dóla­
res por año. El Gobierno Federal decidió limitarlos a inversio­
nistas de los sectore~ social y privado, qucd~ndo ewcluídos los 
banqueros acreedores. 

Asimismo, se determinó que para la privatización de empresas 
públicas se utilizará el sistema de licitación o subasta y que 
el mecanismo de SWAPS cubra solamente el 50% del valor de la em­
presa, por lo que el monto restante significará la entrada de re­
cursos frescos. En lo que respecta a obras de infraestructura, -
serA indispensable que la inversión se realice a través de un fi­
deicomiso. 

Las garantias que avalan la puesta en marcha del convenio al­
canzarán un monto total de 7,000 millones de d6lares, que proven­
drán de las siguientes fuentes: el FMI aportará 1~600 millones 
de dóla1·es; el Banco Mund1al 1 .(t(l(l mil lc.•nes; el Gobii.=rno de Ja­
p6n aportará 2,050 millones 0u ci~l~rca y el Gobierno mexicano 
hará una aportaci¿n de 1 1 300 m1llon~s d8 d¿1L1res. El resto de -
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los recurso~ provendr~n del crédito puente que otorgarán, er1tre 
agosto y ~eptiembre, len Gobierno5 que integran el Grupo de los 
Siete. 

Estos 7,000 millon~s de dólares se constituirán en un fe.indo 
que permita, en un plaio entre 18 y 24 mese9 pagar los recursos 
que $e obtuvieron para integrar los bcnos cupón cero por 30 
años# 

Cabe anotar que Mé~ico dejará de pagar el principal de su 
deuda externa en este 5exenio (12,500 millon~s de dólares por 
concepto de amortizaciones de créditos concedid09 en 1983, 1984 
y 1997> y no reanudara las amortizaciones 91no hasta Julio de 
1995. El diferimiento se aplicarA únicamente al principal de la 
deuda que no se contemple en la reducción del 35Y.. 

Como segundo pa~o de esta renegociación, la SHyCP presentó 
en $eptiembre la ~oja de Término~ y Cond~cion~§ d~l Acu~rdo 
entre México y la Banca Inte1·nacional. En ell~ ~e e5tablece en 
definitiv~ siete opciones para los bancos acreedores• tres de 
reducción de deuda y cuatro de dinero ~resco. Ademas, se fijan 
las enm1endas a las que. deben sujetarse lo!! acuerdos vigentes y 
los puntos más importantes para instrumentar el convenio defini­
tivo. 

Las e9peciflcaciones mag importantes que no se habían contem­
plado en el Acuerdo en Principio 9on las siguiente~t 

La opción de reducción de intereses t~ndr~ doe modalidades 
une con garantía paru el principal y otra sin garantia. 

Se est~blec16 una Com1sión pura laa institucion~a que deci­
dieran más rapido gobre la opción que elijan. 

Se precis6 que los recursos que serían sujetos a las distin­
tas opciones ser411 lo~ abarcados por los 52 convenios de re­
e9trucuraciOn1 los 3:5 acuerdos de la " nueva rf'1?qtr-uctura.­
ción11, el dinerc nuevo de 1983, 1994 y 1987, ani como el -
acu~rdc de facil1adad del FICORCA, que suman apro~lmad~mente 
~e,700 millones de dOlare~. 

Se e"&tablec:ió el me"B de enero de 1990 como fecha probable pa­
ra cerrar los contraton; se fijo ln denominación unltaria de 
los nuevos bono2 dG reducción de deuda o de intereses que 
9erá de 250 mil dólares, 

Se definió que los nuevos bonos ccn d~scuento o con reduc­
ción de intereee9 no serán considerados como parte dP. even­
tuales solic:itude!I de reestructuración da deuda o requeri­
mientos de dinero nuevo1 se rat1~ic0 la cifra de ? mil mi­
llone~ de dólares como el monto total de recursos para ga­
rantizar las reducciones del principal y de lag tasas de 
interés~ 

En relaciPn a la& opciones contempladas en el documento, 
cabe ~eñalar lo $Ígui~nte1 
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rrirán a la opci6n de reducci6n en la tasa de interés. sin que -
se vea afectado el valor nominal del principal. Esto implicaría 
una reducci6n en el servicio de la deuda de 1,500 millo11es de d6-
lares anuales, por lo menos hasta julio de 1996. 

Consideran que el 20X de los compromi5os contratados optar~n 
por una reducci6n en el principal, por lo que la reducci6n de la 
deuda alcan~aría 3,686 millones, que significa una disminuci6n 
en el servicio de 401.9 millones de dOlares anuales. 

Por último, se e9perá que el 20% restante se pronunciará por 
otorgar créditos frescos a México. Durante los prOximos cuatro 
años, el país recibiría anualmente, en forma obligatoria un to­
tal de 658.4 millones de dólare5. 

Considerando como base que el acuerdo se mantendrá inaltera­
do por siete a~os, México ahorrará por concepto del gervicio de 
la deuda 1~,912.4 millones de d6lares, por lo que se obtendría 
un alivio global de 19,633.2 millones , representando una reduc­
ción en la transferencia de recursos al exterior de 6.6 X al 2.7 
del PIB. 

Se espera que esta negociación, conjuntamente con la instru­
mentación disciplinada de las políticas fiscal y monetaria, per­
mitan apuntalar el inicio de un crecimiento sostenido en nuestra 
economia. 
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Las opciones de reduccci6n del principal o da la9 tasas de -
interó~ no contienen alguna modificacicin su~tancial respecto a -
la anunciado en el Acuerdo en Principio. En ambos casos estarán 
gara11ti:ado5 el colateral y los intereses. Se propone otra alter­
nativa para la reducción de interesen con la diferencia de que 
los recurso5 que se destinarían a garanti~ar el principal y los 
intereses serán usados exclusivamente para garantizar los inte­
reses y no habrá garantía para el principal. 

Opciones para obtener nuevos préstamogt una primera opci6n 
establece que de la cantidad total que cada banco elija. el 40~ 
podría estar disponible el lo. de diciembre de 1989, si los con­
diciones fijadas por la banca se cumplen. El segundo tramo, que 
será equivalente al 12 ~ dRl dinero nueve, pcdria girarse a par­
tir del lo. de Julio de 19901el tercer tramo por la misma canti­
dad, el lo. de enero de 1991¡ el cuarto, el lo. de julio de 1991 
el quinto el lo. de enero de 1992 y el último, el 10. de Julio 
de 1992. 

Una segunda opci6n implica la emlsi6n de '' bonos de dinero -
nuevo " por parte de las autoridades mexicands, con obJeto de re­
cibir recursos adicionales. Los acreedores qlle opten por dinero 
nuevo podrén canalizar en e9ta opción ha~ta el 50Y. de los recur­
~09 frescos que otorguen. 

Las condicionee en las que se contratarían lon créditos a 
travé~ de e5tas dos opciones tendrán características similares, 
a plazo de 15 a~os con ? de gracia, por lo que el principal se -
pagaría entre 1996 y el a~o 2004. La tasa de tnterés que se paga­
rá será la LIBOR mAs 13/16. No tendrá ninguna garantía e9pecifi­
ca, p~ro 9e les conceder·á la prioridad de pago que cualquier -
otro acuerdo de deuda suscrito por MéMico. 

La tercera opción corresponde a la facilidad para e~tablecer 
dep6sito5 de représtamo. Mediante esta opc16n, los acreedores -
pueden depositar, en la institucién que se fije, fondos prove­
nientes del pago de intereses para efectuar représtamos al sec­
tor público. Los acreedores podrAn canalizar a esta opción hasta 
el ea ~ de los recur~os en dinero nuevo que 9e hayan determina­
do, lo que 1mpl1ca que el m&xtmo de recur~o~ que podrian de5ti­
narse a représt~mos, si todo~ los acreedores optaran por propor­
cionar dinero fresco~ serian d~ e 600 millonen de ddlares. 

La última opción define que los acreedores podrán comprome­
ter hasta el 20Y. de los recursos en dinero nuevo en el estable­
cimiento de depósitos para financiamiento comercial a medianO 
plazo. Con ello se pretende proveer de recursos a los sectore~ 
póblico o privado para financiar exportaciones o import~ciones. 

Finalmente, eMpregamos las expectativas que formuló la SHyCP 
en relación al monto posible de reducción de deuda a través del 
acuerdo con la banca comercial internaéional. 

Se mencionó que el acuerdo comprendería un total de 52,668 
millones de dólare5. De este total, se espera que los bancos que 
amparan el 60Y. de e~te monto (31~600 m1llone9 d& dólares) recu-
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ANEXO ESTADISTICO 



CIJhDRO 1. 
(o[Sl!NO [~ LA IH,ThS!ttl PIJ~UCn FEDERAL, 1940-1970 

(F"Jrcent•1.Jl's) 

DtJHNO 1?40-1955 19~vl964 19ó5-i970 

lH'IEf.S!Otl A~ fO.~EHTO AGRICOLh 
INVERS!ON AL fOM[NTO !Nl,1.i5TRIAL 
!H\'ERSION PnRn EL 8EllffiCIO somL 
TRAll~PORTES ' con~tl!CAC!ONES 

17.8 
21.2 

11.0 
37,0 
22.8 
26.6 

10.9 
40.1 
25.ó 
22.0 

FUENTE: LQ Ecor101ía l'ieuc01nri 1972, i'\~)(lC:Or 1974, CuQdro nlGdo por H1.1erto 
ñrliJro 1 Op. Cit. 

CUADRO¡, 
['(POf<!AC!Oll[S POR SECTOR DE AmV!DAD, 19'50-1978 

Ohllones de [JOJ,1res. 

------------------------------------------------------------------------------- -----------------------
E noRTACIOHFS E XP O R TACIOHES 

MNUFllCTU iAllUfACTU 
AllO rm flLE~. WWOLAI EnRAC!l'JAS RERAS ANO 10ir\LES AGRICOLAS EXTRACTIUAS REAAS 

·------------------------------------------------------------------------------------------
l'i~·'. 493.4 2.i.2.5 ¡59,4 43,3 1765 il69.7 510.7 m.1 30),9 
1'?51 ~m.s ,98.9 199,0 ó0.2 1167 i!Q2.9 454,9 209.6 J0!.5 
195~ 61'..3 JP,:· 2t5.b 57.9 1?69 1165.0 445.0 214,2 m.3 
1º5~ ~~,9' 1 2V9.0 175.J 54,1 196? IJ41.8 506.4 235,7 41?.9 
p~i il~ .. , )~i.. <", l?ó,; 56.(l 1 ~ . J i.:'39.o ~22.0 222.s ;44,; 
l ~~~· 1 ~8 •C ;~, .. 2 ~26.7 ¡4,3 1971 1365.ó 429.8 15b.~ 5;:,,(, 

~ ?~<i - ' ,:;.a 26>.I ai.1 1rn 1666.4 510.2 180.5 ó'ilil 
195~ 706.1 334.' ~27.8 94,4 1973 1011.; b2S.'i 182.4 960.2 
1953 709.'. )43" 165.2 10~.1 1m ~953.2 617.a 376.0 1419,a 
PS9 7:_-3,(1 352.1 1;a.1 \(ib ·~ l~ ;:5 3061.4 f'19.t 645.4 1524,S 
l96>1 ~38.; 3JJ.; 165.4 15!.4 ir& 3~5'.i. 5 1060.5 m.1 1729,5 
¡o¡¡ 799.J lt3.(l 110-' 11'8.5 1?77 mi.a 1101.J 1210.4 2125.0 
!?be 811.' icc.1 1G4.~ 181 ,1) 19i8 60ó3. 1 1307.3 2936.1 ~574.~ 
196) 923.5 )61.I 192,4 i3S.? 
1064 10-0;.; .l~; ,¿ 2oa.ei ;¡;;:' ~ 
1965 1101. 3 517.0 21~.1 :Sb. l 



CUADRO J, 
PRODUCTO INTERNO BRUTO. 1140-1955 

(Varioc1ones lrnuolesl 

-------------------------------· ·-----------------
PIS VAllACIOll INDICE VARIACION 

~"º IMILL DE M;icAL ni 1960•100 AJllJAL <ll 
f'ES03l 

--------------------------------------------------
1040 46694.0 1.4 16.b 4,4 
1941 51241.0 9,7 17.0 2.4 
1941 ~~116.0 5.b 18.6 9,4 
1943 56m.o J,7 21.9 17.7 
19U 6•)701.0 e.2 29,2 JJ,J 
1945 02608.0 3.1 JI.O 6.2 
1946 66722.0 616 J9,5 27.4 
1947 69020.0 J,4 42.4 7.J 
ms 72G64.0 4.1 43,4 2,4 
1949 75303.0 5,5 45,3 4,4 
1950 83304.0 9.9 47,7 5,3 
1?51 99746,\) 7,7 $1.l l?.7 
1952 9331S,O 4,Q 61.6 7,9 
1953 935)1.0 o.~ 61.1 -0.2 
1954 !02924.0 10.c ;7,7 10.a 
195~ 111671.0 o.: 76.0 12.a 

--------------------------------------------------
FUENTE: Kedio Sialo de Est-0dirihca Seleccionada. 

en cir1cuenLo •l~os di! 1!11nco Centro\, ciLQdo 
G1Jill~n Roao, Oo, C1t. 



CU!DRO 4, 
T!PO DE CMB!O. 1940·1960 

!NO PESOS POR AHO PESOS PO~ 
Dii.AR DOL!R ----------------------------------·--------------

1940 S,IQ 1961 12.5 
1941 4,95 1962 12.5 
1942 4.05 1963 1215 
1943 ..as 1961 1?..S 
1944 4.05 1965 12.5 
1m 1.as 1966 12.S 
1946 4,05 1967 12.5 
1947 1.0s ma 12.5 
19•8 5,74, 1969 12.s 
19•9 0.01 b 1970 i2.s 
1950 0o65 1971 12,5 
1951 8.65 1971 12.S 
1952 9.65 1973 12.5 
1953 9,¡5 1971 12.s 
1954 11.31 e 1975 12.S 
H55 12.5 lt!b tí.95 
1956 12.s 1177 22.73 
1957 12.S t97S 22.72 
1958 12.5 1971 22.0 
1959 12.5 1980 2J.2ó 
1960 1~.5 lllH 2h.~3 

---------------- ··-----------------------·-------
•l 4.a5 del 10. de octiJbre de 1940 al 21 dt- .11Jllo 

de 1919. 
b 8.65 del 19 de junio de 1949 al 19 de abril de 

1954. 
e 12.50 del 19 de 11bril de 1954 ol 31 de coosto 

de 1976. 
FUEKTE: Indic.idores Econó11ccs del Banco ~~ "~l:ico. 



CUl!Df\1) s. 
fSTRUCTIJR! PRllVUCTlVA EH H[llto 

ft\5'5 DE (füfüEHTO REALES 
ihHceot,1¡es) 

PERIODO q; :nMi>rnln rnm ur •illornros r MRrcuuuR• 

194(¡-¡1){! 

1950-1956 
1956-1960 
1960-1965 
1965-1970 

1971 
19'2 
19)3 

1770·\98' 

(\) 

f1Pr1AL 5IHILARES 

b.7 Bol 
a.2 ),J 12.1 
6.0 7.2 9,; 
l.J 8.7 19.8 
6,Q s.1 !LO 
3,4 J.I 2,Y 
:,¡ J,0 0.2 
),) S.9 ¡3,9 
/,J 7,$ a.6 

cuiorn 6, 
~ALAliZ~ VE Pf\GOS, 1'f$.)-1971) 

!r111JOM1S df [!Ól•Jf'/'S) 

111 íSI 

7.2 
7.a 
6,2 
6.J 
1.0 
S,4 
4,9 
~.;: 

16) ()l 

s.s 
4.8 
4,¡ 
J.6 
2i1 
1.1 
1,8 
2.a 
¡,9 

--------.-----------------H---------------------------------------------.---------
-93.9 1223.; -14\7 .. ' ·JJ,6 

u::1 -m.1 1257.' -1520.? 117.6 
11'5:'; -241.9 t:?67 ,5 -!Sfl?,<l 62.0 
t959 -130.5 1319.8 +~S0.3 51.7 
19oü -300.I 137¡ ,9 -167:.J 108.1 
1!61 -191.l 1163.• -lé5B.l -83.9 
1962 ·t•'.li.2 15%.1< -! ~~.;.e •.u 
lfoJ -170.0 :?09,) -1579.J 12.-0 
19b• -35J,9 !Bl7,? -2!?9.3 -141.6 
19b5 -l14.1 1989.1 ·2303.~ 212.2 
m; -2n.1 2tal ,; -~477.3 89.0 
1967 -506.l 2:'.06.6 -271~. 1 168.1 
1c¿g -bJ2.2 ~50c-. 3 -3133.~ 30~.::i 
19b9 -472.7 2'.i7b, 1 -JH8.6 ~112.J 

1970 -?4$.? 2?j3.l -J379,(I 49¡,) 

1 a1]úOZQ. rje tie-HfJnC~·l~ r S'.t-f'.;JUro) 

Z Export(Jdcnt-s óe tterc1J.r.cl,1s y '..ierv1dos 
J Ia~ortJJ.ctones dt /'11,>rt•)r•tios t Sl'rV>{IO~ 
~ Err:;;ro; t ~i11~tGM·~, 

5 C1¡n't 01l ,, fotlü f'l.izo 
t ( 1)pl!iJl 11 l•Hqo Ph;:o 
7 [1erectws (spHi·)los de 13uo 
9 'JtJrMciJ11 de !Q fi;:~erv·l del f\,rnrn Ll'rrtM! 

63.l 110.1, 61.2 
·JO,J 1e2.a -1l.6 
-63.S 166,j -77.J 

9.l 125.5 56,0 
i4,J J0?.5 -8.6 
2.<t 2w.1 -2),5 

-%,6 !24.? t6.9 
-57.7 26':i.~ 109.7 
6~.a 462.J ll.6 

-21.a 111.0 -21.0 
213.2 6,1 
m.o 39,8 
371,0 49.0 
692.0 ~7.9 
~03.9 45,4 102.1 

FU[llff: IoforMoón ~(1 ~f\> i.:i-:; re}oJCIOnes e(tilil>flií•d de Mnn1 on el exter~or 
~f·f'. MAH01 



SECTORES ·1 MMS 

PRODllCCIOH AGRICOL! 
PROIJOCCIDN JllOUSTRIM. 

MllUf!CIURA 
HlHER!A 
ELEC!R!C!OAD 
PETROLEO 
CONS!RUCCION 

SERVICIOS 

TOTAL 

CU!DRO 7, 
ESfhtjCJUR! PRO[•UCT!VA EH HEXICO 

l'ORCEIH!JES DE PRODUCTO IHIERllO BRUTO 
lflpreciosde 19601 

[940 1950 1970 1967 

23,2 20.0 n.o 15.a 
31.0 31.0 33.o 26.5 
17.a 20.7 23,3 2615 
4.6 2.4 1.6 1.5 
Q.9 0.9 ¡,¡ 1.5 
2.a 2.7 ¡,¡ 3.2 
4,9 4,J 415 ¡,9 

45,a 40.2 48.9 47,5 

100 100 100 100 

1970 

7,1 
34,4 
27.3 
i.o 
1.0 
4,¡ 
4.6 

23.3 

100 
---------------------------------------------------------------------------
FUENTE: CilGdo por CQflos Periablll, Op. C1\., en b'1se a d•llos del Prontu11rio Es-

l 01dislico de la SflRH, rl~>:ico 197~ 1 Banco tfoc1onal de Coaercio Exterior, 

CUMRO 8· 
PROD\ltTO INTERNO !RUTO OE LA INDUSTRIA HN<UF!CTURERJ\ 

1\ PRtCIOS llf 1960 
(~orcenl.1.1esi 

MM l•E icmmn 1950 \955 1960 1970 
----------------------------------------------------------- -----------------
!Nl'VSTRI! MHUfACTURER! 100.0 IOQ.O 1vv.v 100.0 !QO,Q 
/11.lHENTOS, 8EBID!I l' 
MBACO 36.J 38.9 36.9 3~.1 29.0 
TEXTILES. CALZhDO Y 
PREllOAS DE VE5TIR 26.1 22.0 !O.a !7.l 1608 
!NDUS!Rlh fü PhPEL lo.9 e.2 a.1 a.J 7.5 
PROWXTOS OUH1IC05 7.& 9,2 11.2 u.a 13o5 
MINERALES NO HETOLICOS J,5 J,7 4.1 3,9 4,4 
llDERURGIA \' PRWJCTOS 
HmLICOS 6.9 7,9 9,7 10,4 \0,8 
OlfihS !Nl•USTRlhS 111 a.~ 9,5 !l.J !6.4 !8.0 

D'.lnufocturerns. 
FUEtHE! ~1nto Jt> H~nco. 5'JbilllHUut1 Et.Jr,1,:.¡c,J 'B>lr1C<HH.1. (it11do 001 Scilis 

Lecooldo. Qo, Cit, 



fV!DRO ?. 
IND1Ct5 vt PROVUCllVHM• MRICG\.~ t !HWSTR!AL 

Y (OfflrrEHTE PROWCl!VlDAD lNDUS!Rlfü 
S!l!R!OS, 1939-1985 IMSt 19601, 

--------------------------------------------------------------------------------------------
~RODUC ¡ ¡ V 1 D ;v ?RODUC ¡ 1 V l O ! D 

NIO !GRlCOln lNDUS!Rl•ll lND•JSTRl!L/ ~HQ !GR!COl! JNDUS1Rl!l l~OUSTR!Al/ 
S!LIRIOS SñlARIOS 

----------------··---------------------------------------------------------------·-----------
1939 58.70 i1.,o 6] .5Q !%1 lOJ.ll 101,l<l 100.70 
1940 6ú.t3 ¡2.ao 60.!0 1902 108.67 m.9o 89.70 
1941 62.17 6\.10 88.90 1m w.~s 100.10 89.0Q 
1942 14.2a 66.10 ó?.90 1704 127,14 121.40 91.BO 
1vn 66.'7 ;B.60 14,)0 J965 111.ao 125.60 11.ao 
1944 ¡g,73 70.60 Bl.90 1?66 t 42 .o~ 139.\0 99,!0 
1945 .'l.09 n.10 a1.ao 1967 149.12 117.!0 lOJ,óQ 
1944 73.ól 74.?0 ¡9,40 1968 157.28 1~4.6.0 104.20 
19!7 76.QJ 7), 10 104.60 196? 162.96 161.70 107.70 
1948 18.63 79,40 !Ql.60 !970 175.~5 157.20 Jl5,70 
1"149 8~. 3:1 St.70 91.oo 1971 174.58 16J.OO 106.BO 
1951) 8 ~, ~ ÍI ~!. ac 17.!0 1972 l70.?0 169.00 104,10 
l?ól ::~ .• i l 3),CO 103.40 1973 1)0,]6 111.10 104.50 
1952 92. ~ l B),90 l!S.70 1974 170.07 FO.JO 10).80 
)91] S•J,¡~ 30.50 100.70 1975 168.12 167.YO 110.00 
1954 '? l .~J 82.90 100.10 1976 16~.98 164.00 84.70 
195~ 97,¡8 87.10 101.10 1977 170.38 114.80 100.00 
1956 QJ,25 ?!.70 101.90 1978 171.00 174,.(0 106.?0 
1907 9S.4l 94.00 106.60 1979 !óS.86 !BJ.JO 120.00 
1958 I02.E2 ?) .6~'. too.so J93(J :&~.40 Jló.70 
1959 Qf,'32 íó.~V 99,;o 1981 199,;o m.io 
1960 100.0& ltlO,QC 100.00 1982 !BJ.Oo 130.90 

ln:l 154.70 m.Jo 
1984 155.20 !2a.90 
1985 m.so 137.40 

----------------------------------------------------------------------------------------
NOTfi~ Lo produdividr.d 5e cbt1ene del PlB entre lo. poblo.c100 ocup4dll del se.:lor1 
FUENTE: TrobrJJO y S,1]n1os IndustrMles, l\~>tlCO 1939-1985, CotisiOn No.Clono.J de S<l1or1os 

lilnuos ~ lo Eccncalo ~e;dctJna en Cifras, K~x1co 1981, 1-!AFHt~, 



CUMRO 10, 
5/ll.!R!OS O!MIOS RE!lES IMDUS1Rlfll., mino E IHDIRECTO 

1939·1186 
tf'em Ge 1960> 

----------------------------------------------------------------------------" ·------------------------------ -- . 
5.\lóRIO S!LóRIO Sól!RIO % fü S~L!RIO S/,l.óRIO S!L!Rrn SIHR!O % DEL S<ll.AAIO 

óHO 1iovm1"' H!HJH~ IHDIRfCTO INDIRECTO co.10 nHO !HW51Rl!l HINJlí~ fND[R[CfO !HDIRWO COHO 
PRlll!EDIO UfiBNlO PROPCRCIOM [<EL PROHEDIO URB!NO Pf.cPORCIOH l•(L 

S!LARIO "1N!HO SólARIO H!NIHO 
URPl.HO Ul<BIJ<O 

---------------------------------------------------------------------- -- -- -- -------- -- ----------------------
1939 2a.01 10,ó) 0,3¡ 3,0 196\ lBoll 9,72 o.ea 9,0 
1940 29 t 3~ lJ.00 0,34 3.1 1962 32.JI 12.09 0,9J 7,) 
1941 10.37 IQ.&o 0.34 3,¡ 1963 J4,45 11.01 o.97 8.J 
1942 ¡¡,¡¡ 9.15 0.34 3,7 1964 37.13 ló,38 1.11 ),¡ 

IW 25.64 ¡,99 0.32 4,¡ 1%5 36.tl 15.80 t.:?& a.o 
1944 ~2 .30 6,9S 0.29 4,2 19óó 37,¡7 t7.50 t.Jo 7,4 
19•5 21.91 6.49 O.JI 5.2 1967 J),76 ló.16 1.41 a.J 
1946 lM! 6.73 0.27 4,0 me 39.ló ¡9,44 1,45 J,~ 

!?47 10,Jl 6.02 O.JO s.o 11!9 40.44 1a.a; lo64 a.a 
11•a 11,5? ;.aa o.JI 4,5 19i0 39,3¡ 20,)(o 1.66 a.o 
1941 n.21 6.53 0.34 5,2 1971 4¡,4¡ 20.os 1.75 9,7 
1150 23,71 ¡,g¡ 0.31 4,l 1m 44,07 22,JO 2.14 9,¡ 
1951 23.13 ¡,09 0,3) 5,4 1173 4¡,49 20.84 ¡,4-0 H,S 
1952 20.SB a.49 o.J7 4,4 1974 44,99 17.59 ¡,49 12.7 
}Q53 22.~J a.11 0.39 4,4 1975 43,5¡ lo.92 ~.99 14,J 
1954 ¡¡,33 9,77 O,H 4,4 1176 55,79 ~4.92 3121 ¡¡,¡ 
1955 ~4.09 9,¡¡ 0.4Z "º 1m 48.01 ZJ,•2 J,48 14.9 
l95h 25.Jb ~. ¡ 1 0,54 5.9 1973 4¡,45 22.62 3,03 13.4 
1957 24,Bl 8.!B Q,53 ó.t tm ~s. n 21.34 3,22 14.4 
ma 11.20 a.n j),62 7.1 1980 44,45 10.Sl J.46 iiu6 
1959 27.55 a.si 0,65 i.6 1981 U.41 t9.n 4,4¡ ·2.2 
1960 lil,15 9.89 o.so a.1 1902 47,4a ¡9,33 4,12 22.~ 

1983 35.02 14.60 2,a¡ 19.S 
1984 34,97 14,SO 3,07 20.7 
tl'll5 32.70 14.59 3.10 ¡¡,¡ 
1906 12.83 7.36 JS,4 

-------------------------------------------------------------·-----~--~------------------------------------------- ---
NOTA: 0l'(111(t'1do con el ind1c.e ~el costo de lo v1do o!>rero 1939-1976, e Ind. Jfoc., de Precios o) Cons1l1tdo1· 1977-1986, 
turnTE! Jo1u ~boites en Induslrio.liZ!lttór, v Oe-sorrollo ~arkolo en tt~xico. Oc, Cit. 



CUADRO Jl, 
DISTRl!UCION DEL JNGR[SO [H HEXICO POR 'mm. 1950-1977 

CPorcentoJesl 

------------------------------~------ ·--------·---------------------------------- -----------------------------------
f•ECILES ·>/ 1~0 1958 1963 1968 1970 1975 1977 

PCR /\Cl!HU- FOR ACUHU- f1iR ACOHU- POR ACllllU- POR ACOHU- POR AClllU- POR ACUHU-
DECIL LAT!Vú omt LATIVO D[[JL LATiVO f1tCll U1TíVO ufCll LMIVO DEC!l LATIVO DEC!l LATIVO 

-------------------------------------------------------------------------------------------------------- -------------

1 2.4 2.4 _2,j i.3 J.7 ¡,; 1.2 1.2 ¡ ,4 ¡,4 0.4 0.4 1.1 1.1 
11 3.2 5.ó 3.2 5.~ 2.0 J,) 2.1 ¡,4 2,J J,) 1.4 ¡,a 2.2 ¡,¡ 
lll J,] a.a 4.0 9,S J,4 7.1 J,!) 6.4 J,'j 7.2 2.~ 4.J j,2 6.5 
!V 4,3 ¡¡,¡ s.o H.~ ¡,4 10.~ 4.1 10.6 4.S !l.) l.S 1.0 4,4 10.9 
V 4,? rn.o 6.v 20.5 s.1 J!i.6 s.1 J5. 7 ,,, 17.i 5.0 12.a S.7 16.6 
VI 6.0 14.0 7' ~ 28.0 6.1 21.7 6.S n.2 a.2 25.4 6.6 ¡9,4 ¡,¡ 23,7 
VII 7.0 ll 8,J 36,l 7.5 2?.5 a.J Jü.5 B.2 JJ.6 9,5 27.9 9,¡ 3¡,9 
vm 9.6 40.6 10.7 47, o 12. 4 41.9 11.4 4¡,9 10.4 H.o !l.S 37,4 12.0 H.8 
IX n.1 ~Vj 17.~ 64.2 16,S 53,4 lO.! ~e.o 16.6 60.6 ló.3 56.2 17.t 61.9 
X 45,5 100.0 JS.S 100.0 41.6 100.0 •2.c 100.0 J9.4 n.a Je.1 100.0 
¡,, 10.4 10.2 13.0 14,9 11.6 n .~ • 12.6 
Xb '".,J 25.6 18.6 27.J 21.a n.d, 15,5 

TDiAL '''·º 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 
COEílCIElllE ;.":6 0.450 O Sil o .5~6 o,m 0.570 o.m 
DE GIN! 

o/ Nci•~ro de FQul111s ffl C1Jd1 dec:ll: 1950:449,997¡ J?S~!é(~.~J~i i103:/J2tYo•i 1968:927,765: 1970!989,175; 1975: 
1 'C20,áf21 IY/7:1· J00,000, 
X<J t Xb Represer1t1n lo d1v1s1úri dti dos P'Htes de~: C\Jd¡¡ 11nl'J oel tlltuo dt>ul 51Jper1or en lo escala de inqresos. 

ri.J. No dispontble 
FUCHTE: Hern~ndez Laos, E, J, Cordov11. 'fstructt1M de }Q Distribución en Hér.ico', C1todo por Joi.e Abo1tes en 

Indu~tw1l izi:iciJn y [iesarrollo "grJcola en /i~)(ICO· 



CUADRO 12 
TIPO ['E f'ROCESJJ ['[ TR!BllJO SEilUll IWIA JH!JIJSRlll., 1975 

TIPO ¡,E ~ROCESO 

CoopeMCl~n S11ple 

i'i..;tc•H1co fl1Jjo 

Cc0nt1nuo 

ll1Jlo1.itirn íl1;jo 
Cor1tlouo S;<1.s olro 
proceso 

TIPO !{ IHDUSTRTA 

Peq11eflq 11nerlo, oh1en\Qción 1 le>tlil 1 

colzodo, crJero y piel, Mdero, quh1co, 
prod1.1clos aietdhcos, Hqu1noirlo. y equ1po 
llpllrotos elktncos y electrónicos y 
equipo de lronsporle. 
lilnería, explot11c1ón de sol, 1otoozG de 
g1¡nado1 texl1l, ccnfECcí00 1 colz<ldo 1 
cuero y p1el 1 1odeM, ll!llebles, ediloriol 
prod11clos 1unerale'i no tel•1ltcos 1 
eqinpo de transporte. 
111 uentioo, co.lzQ.da, en'NSl'Si de papel 
y cortón, 1oq•nnari'1. y equipo, Gporotos 
él~ctnca; y electrón1cos1 prodr1ctos 
11elo1hcos y equipo de tro.nsporte. 
~luenltcl'.1 1 refrescos, t.oboco 1 te11.t.il 
MdeM1 editorial, productos •tneNles 
no 1eló.l1cos, productos rre1Alicos 1 
~~qu1norl11 y equipo. 

fll1r1ent;oo.1 bebidas olcohol1cas 1 

celulasC1 1 p!lpel y ciul.ón, qulaicQ 
petrolEro, ce~ento; cnl, 111eti1hto bósic 
prod1ictos llel·~hcos de rund1ciOO. 

llli11entJC1•1, qui.ico, hule, pl·i~tiro 

Yldrio, illdnllos y tob1q•Je 1 Gbros1vos, 
l1J11noc10ón y eslHll./I' de aineroles. 

FUENTE: ~.c. L111Jtell1 El Desg'1~le Obrero en /'l~x1co 1 c1t1ldo por 
J.Jue llboite'i en lndustnlizoción y Deso.rrollo ~qrlcol,1 
en t!~dco. 



CtllflRO 13. 
OFERT! r DEHINDA AGREGAM DE BIENES l SERVICIOS, ¡¡/Q-1902 

(l11les de lhllones de F'esos de 1970) 

------------------------------------------------------------------------------------------
CONCEf'TO 1970 1971 1971 1973 1974 1975 1176 1977 1978 1979 19BO tm 1902 
------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------

º' t:RTll ~Gf.,t:~ñ[lfl 487,2 503,7 !i4l.~ 596.9 640,9 673,6 700 714,0 782.2 868.4 962,2 10!i31t 99~.9 

PRODUCTO INTERNO B[i\JTO 444.3 m.0 502.l 544,J S77.6 610 m.a 657.2 712 m.2 841.9 908.8 90J.O 
l~PllfiTACiON DE BIENES 
r m:vmo; 42.9 10,9 ;s.1 52.ó 63.3 ól.6 M.2 57.6 10.2 11.2 120,3 ¡44,4 11.1 

Clí:IWiD! mEGAOA 486.8 503.6 547,2 596.9 M0.6 ó73.4 700 ¡¡¡,4 782.2 868.4 912,2 1053.2 994,9 

COHSUnO 351.7 371,9 399,4 m.2 449.7 479,4 501.2 510.6 :¡¡3,¡ 602.7 649,5 699.2 707.a 
S(CTOfi PRIVADO 3¡9,5 JJó.2 358.9 JB2,7 402,4 425.4 444,7 453,9 490.8 m.2 m.5 616.7 623.4 
SiCTll'< PUBLICO 32.2 35.6 <0.5 H.5 47,J 54 57.S 56.B 62.4 68.5 75 BM 84,4 

FORMClON ~RUT! OC 
Cl\í'ITAL FIJO ao.4 37,¡ ·n.~ 111.~ 121.1 132.J 132.9 124 142.a 171.7 197,4 226... 190.3 

SECWf: PH!VMIO 59.2 64.7 66.J 68.J 7¡,¡ )),6 B2.3 76,8 ao.7 99 112.5 128.2 106 
5!CTOO f'1J~LICIJ Z?.2 22,4 31.5 43,? 4~ ::i4.7 50,6 47,2 62.1 72 1 7 84,9 7fl,2 8~.3 

V/1/UACIO~ DE EX!SIENCCAS 12,J B.9 B.3 10.! 22.3 18,5 14,5 23 ;>1,1 21.7 llJ,ó 46.2 4,¡ 

CXPORTA(JON I1l F!EHES 
y SERIJICIOJ 34,4 3~.a 4¡,7 47,.., 47,5 H.2 ~.4 57.a 64.:; 7'},J 76.7 81.4 92.6 

----------------------------------------------------------- ------------------------· 
íUtJff(! SEt~110 dl' C11enWs H<Jcionales, IHWI-Sf'f•, 
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cu~orro 14. 
V/ILOR AGRfGl.00 A f'f<ECIOS DE HERCAOO. 1970-1982 

Ohle;. de Millones de Pesos) 

CONCEPTO 1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977'1 1978 1979 1980 1981 1982 
---------------------------------------------------------------------------------------1 .. ----------------------------- ---------------

TOl~L 

REHUNERAC IONES 
~SAL1,f1I1\D05 

COtlSUXD l1E CN·IT,~L 
FJJG 
llll'UESTOS mrnrcros 
NCTOJ [IE S1J~SII:I05 

IHPU[·;1os Mlf:[Cl 
c-1 su•;roros 

E~CE!:[~TE [1E 

EXf'LOTACIO/I 

4H.3 490.0 564,7 690,9 899,7 1100,0 1371,o 184~:3 2337,4 3067.5 4276,5 5974,4 9417.1 

158.4 m.9 2oa.6 m.9 JJM 418.9 m.o 7~7 aa5.7 1151,2 1542.2 2194,2 331¡,o 

23,e 

21.7 
21.a 
3.1 

25.5 

23.7 
2a.1 
4,4 

29.8 

27.7 
JJ,I 
5,¡ 

JS,4 

34.v 
u.o 
a.o 

46.7 

41.6 
56.8 
15.2 

59,7 

62.7 
79.1 
16.2 

1s,9 1i-.1 1J6.2 110.4 m.6 ¡;·1.e s:•o1 

72.4 1 .1 138.2 206.9 354,9 476,4 9J5.7 
96.1 1 ,3 175,3 160.J 43-4.4 598.6 1m.2 
23.7 .2 37.t 53.~ n9,6 122.2 245.S 

240.~ 267.0 29B,.; 372,8 480.9 558.5 670,7 9J6,7 1177.~ 1S25,0 2142,9 2976.0 4501.J 

fli'UH(! '.Hst!?.t1 de Cuentes ,'IJ.cia:ialc~. I/!EG!-SPP. 



Cllt'!f!RO ló. 
UWICE H~CtC~i,.,L [1f FfiECIOS fil CC1<~U11Ir·üfi f'OR O~JETO tí GASTO 

V"íii,.,CIO·itS ~ RCrl~DlO A//c_·ILES 

\971 l'H2 1973 1974 1975 197,~ 1977 1978 1971 1900 1181 1?8:! 

5,5 ~.9 IZ.! 2J.8 ¡4,9 15.U 29,¡ 11.s 1a.2 26.4 2},9 SS.9 

óOl'A, C&l!l1i l mESDklOS 6.0 ;.6 17.! 17.B 14.3 10.4 34,3 21.e l<.S 3;.Q 19.0 !O.! 

Ef!IJC1'UO~ y tsi~RCihIEHTO ?.! '''º a.~ 20.3 19,¡ t9.J 2?.J 19,9 21.s 2h.1 27.4 57,4 

{li~OS ~Eft'ICIOS 10.s J,B e.a 1<i.a 1.s.2 ¡9,0 J7.2 20.J 19.4 Jz,9 J4.4 69.o 

FUE~TE: lnd1caaC1res Econ~11cos del F·1nc.o de Mli-xHc .. 

1971 

lll/\l tFOfcl 

BtrnES l•E ceusuoo wi.i 
&IEtlf~ r~ USJ 11H[~/1[Ii!Q -:10.e 
füfü 0[ C!PIIAL -908.9 

f.;E~ES rE CQN~líH~. 7!;1, 3 
[iJ(Nfi ~E USO IHTtf\r.[[1JO ~·)5,4 
SIEN~S [•E CM·IU:l 106.2 

Cll\DRO 17, 
SM.OOS Of LA !AL!nl C!><ERWll POO mo 0[ BJEij, 1971-1981 

!thllo:ies de Uólaresl 

1973 J9i5 1976 1977 1978 1'179 1900 1981 1982 

JIS.J JJ8,7 325.~ 354,9 4~3.S 760,8 777.? 567,6 -788.7 -1139,9 -¡;,i4,7 
-JIS.3 -69!.8 -ll-09,S -2083.6 -1m.1 -471.9 -840.3 -349.6 2329,3 4506.1 !IIBJ,2 

-1055.6 -1392.8 -201~.4 -1791.2 -1020.2 -tJ4b.ó -1792.o -JlBO.O -4?25.J -1212.s -U65.8 

'i~6.~ 1187 .7 tb!?. 5 
60:.? 725,(l 999,ll 
135,1 t5~.a 214, 7 

3062,4 Jb55.S 4649.B 6061.1 

n9.J 1u,.:i 1264.0 t423.a 
~157,7 2$73.7 3247.3 4444,7 
tos" 110.2 na.5 1a·1.; 

8817,7 1~511,9 ZOl02d 212n,7 

15!?.6 165?,9 1619.S ll9l.t 
1054,¡ 13603.? 1son.a mo1.o 

l?J.6 m.1 l.lt.a 23.\.6 

0IENES [,[ CCW'.ll'~O H2.7 603.2 as1.o IJH.l ~~4.4 ~bJ.t 503.2 6~0.9 toin.o 2448.S 2808.4 l51h.O 
[illiit:? ¡,¿ ·_.;j lh7t~1(j.¡:. ~~:i.~ ?W.~ 1~1~.a ~~.;~.:. .::~: .J ~B% • .I ]:'!1,:2 5235.c 7~0J.[l ll'.'74.6 13565.7 SH7.0 
flE:·t~ [•( (APJi,.,\. 111~.l mi.~ 1548.C 2~J·),¡ !S?.~.6 1n0.4 HB:.t 1?31.6 3~71.9 Sl7J.S ¡;¡74,3 4502.4 



(J<l'O Je, 
S.ltL~RlO :Er~:,r·_ fRC/!FnlO °' El SECTOR 

1NliJS7i'!1AL, 1 ~~r·-1980! 
i1ndm•i 

3Af.AIUO I»C~[.if"IJiO l~ti!CE 

ñll;l REAt 1 

l'70 305. o5 100.0 
t9'l !lv.31 l.~ 101.5 
¡-;.7;- JCl,\\ -J.~ tOC.3 
l't?J ]!;2. ,~ l~· l Jl),4 
1174 Jso • .;a 7,9 ¡~;.~ 

1175 jlO.JC ·S.2 !IS.O 
19'6 !~5.>'5 :¡,, í45,,; 
t'.177 JS[,I\ -H.4 t~4.7 
l'fi.J J80.t~ -¡j,J t~J • .t 
¡i;-7~ JYV,,53 -i.s 127.a 
1?% :i ~s. :5 -11.~ lll.J 

' f•1lc,: s·it,inoi ~, no.idetodo~ oor ~1 
riourc.dectirl!TO-'> aP> c<id•J r.J11-:iael 
C"'n!"o Tr.dt15trul. tr·~. 

FVtlHE: f(,r,do di:: Jefte~ ~~rt:.:: Y fNf1li-l 
'.iinct,r~. t<J f ~tr•ict•H·i <Ji 31i.¡­
nos ~., ~r~irn. Oo. C1L 

CUt.~>IQ 19. 
(·tUf!ll L1TE~M TGTi'l, 1910-199;: 

TERi'IHiVS t\&SClUTOS ll'i1LLOM'.S VE (11JL¡1HSI 

'.:ff~o:l Htiii.íC\¡ 
SECTOR CGR10 thRGD !;RA> 

FiUVM·ü FU1W <'l.\10 iCTM. rnm ?nlVADO f'ULllCO 
tl:Uli<\ rnERJIM 

fOlhl PIS 
------------------------------------------------------------------------------------------------------

1110 181'1.4 9\3.6 J2S9.2 4~0~ .s 6032.: JO.J 69.7 too.o 16.17 

l?'l 2ii?S.$ 7'Sb.J J5~~ ... ~3Jó.5 6106 :n.7 67.3 tOO.O ¡¡,31 
1972 ~6JJ.6 742 m1.2 5064.2 Jh9!i18 3'.l ¡¡,a 100.0 17.03 
l?7l J!S2.l tll9 m1.a 1o:io,s: !O~~J.: :il.O 69.0 100.0 tB.ss 
1~7~ ~~~'l.1 119< mo.a 997¡,g t~$2l.9 31.3 68.7 100.0 2o.ia 
1n5 SH«l 2837 1ht7 1•m 2V093, ~ 2¡L1 71.9 tOO.V 2i.B3 
!976 .S29J 3$7/ 159"23.~ 1%00.4 25$93.4 2~.J 75.? 100.0 !/.68 
197':' ;m.i ~~27 i\ll!15.J 22nz.3 ~93JS.l1 21.9 7B,I 100.0 36.06 
1978 7152.Z 1:37 25017.• l!l!l.l m16.6 ~1.• 73.6 100.0 3¡.¡a 
l'fiY 'J326.7 lH2 281!~ ms1 3108).7 23.? 70,l 100.0 :9.0S 
19SV 14966.! 1491 32J2i J!OIJ l97Sld JQ,J 69.l 100.0 21.ia 
1'31 ~r,:57,~ !0754 1::0; 52961 7J1l9.$ 27.7 72.3 100.0 3¡,¡4 
1962 21~·S9 .J QJlS ~9b~S.6 \&1\0.6 80539.7 26,3 IJ.l tw.o 

------------- --------------------------··------------------ ·-----------------------~---~-·. ·-~ 

Fl'trHfl I'c1t1J~ loMdC!. Cl' J, ~·llHJel Q1.nJ~nt1 ~n 'fln•lnzas,, Ves.irtollo 
y f'enE-trnc1Jn f.·\r¡¡r,.;l'r1', t elat!-OMtlO~·E'5 propHl5. 



CUADRO 20. 
SERVICIO ['[ LA PEUDn EXTERNA COHO POf<l:ENTAJE [r( LOS IKGRESOS EN Cll[NTA CORRIENTE, 1970-1982 

IllGhESOS EN SERVICIO DEUM PUBLICA SERVICIO Dl:Utl\ PRIVAM 
CUEN11\ CORRIENTE AMORTllnCION INTERESES TOTAL MORTIZACION INTERESES TOTAL 
IM!ll OE !«.ARES l 

1970 3254.5 566 290 956 2~7 lll.O JH,O 
1971 3532.0 Sil JO& 817 247 136.0 383.0 
1972 4280.l 601 !21 922 llO 160.0 470.0 
197! 54~,'f 897 442 1339 400 20&,0 606.0 
1974 6838.5 688 707 1395 m 266.0 179.0 
1975 71J4,0 855 1032 1887 ll3 405,o 738,0 
1976 0m.1 1156 1319 2475 370 405,0 775,0 
1977 9177.1 2295 1542 3037 642 m.o )074.0 
1118 11653.t 4264 2013 6287 1158 S48.0 1706.0 
1979 16163.5 7286 2088 10174 1042 849,0 1891.0 
1980 249U.3 3723 3769 7492 1646 1479.0 3125.0 
1981 30009.8 4806 4737 9543 1823 2710.0 4533.0 
1982 30717,4 3767 7791 ll558 1360 ioaa.o ma.o 

SERVICIO COEFICIEMTE 
TOTAL DE SERVICIO 

IXl 

1230.0 37,79 
1200.0 33.10 
1391.0 3l.52 
1m.o 35.98 
1914.0 20.87 
ms.o 36.79 
mo.o 39.26 
491!,0 53,51 
7993.0 68.59 

12065,0 74.10 
10617.0 42.56 
14076.0 45.69 
160%.0 52.11 

----------------------------------------------------------------------------------------------
FUENTE} Los datos de servicio de 111 deY~ ~ tciaaron de J, ~noel !lui.JQOO Op. Ci~., p6q, 71 

r elaboro.ctones prop1u,. 

CUADRO 21. 
RELACION ENTRE El SERVICIO OE LA DEUDA Y 

LA CONTRllT!CION BRUTA ANUAL DE DEUDA, 1974-1982 

COt<TRllTACION ANUAL SERVICIO DE LA 
FRUTA DE DEUDA DEUDA EXTERNA IOTAL 12111 

l"ILL DE DOLARES• 
lll 121 

1974 6245 1974 Jl.6 
1975 9194.J 2625 32.0 
197! 9050.2 mo ¡5,9 
1977 8356,1 4911 58.8 
1978 12069.1 7992 66.2 
1979 17732.7 12065 68.0 
1930 20311.7 10617 52.3 
1931 38~13,4 14076 3615 
1992 23367.2 16046 68.7 

-------------· .. ·----------------------------------------
tLlél/T~: fo•Od':l de J, Mon1Jel Ou1,1ono en Finanzas, Q~, Cit. 



CUhDRO n. 
[H[•EUDMrrnro HETO hHUhl NlR SECTORES 

----------· ·------------------------------------- -------------
!Ektt[HOS ABSOLUTOS TERHWOS REL!l l\~S 
r~11 Jone~ Jp Dól<Jres ! 

SECIOR SEC!OR 
PRIVhDO mauro TOThl f'RIVM•O tUBL!CO TOTAL 

---------------------------------··--------- --------------------
1971 266.! 107.7 373.B 71.2 2iLB 100.0 
1912 536.! 753,7 1289.8 41.6 58.4 100.0 
1973 550.7 2006.6 2557.3 21.5 78.5 100.0 
1974 1367 2'104 4171 32.0 68.0 100.0 
1975 1095.1 4474.2 556l'.J 17,7 80.3 100.0 
1916 ••a.a 5151.4 SS00,2 11. ~ ea.a 100.0 
1977 133.2 3311.9 34'~ .. l J.9 96,l 100.0 
1978 m.i 3352.! 4078 17.a 82.2 100.0 
1979 2174.5 349?.ó 5667.l 33.4 61.6 100.0 
1980 5641.4 4056 9697.4 sa.2 41.8 100.0 
1981 5289,4 1?148 24437 . .: 21.6 78.4 100.0 
IY92 IJJ•.6 5989.6 7324.2 18.2 01.a 100.0 

---------------------------------------------------------------
FUEHTE: follloJdO dP J. i'4'1n1iel !Jiuj~no Op. t1t. 



CUADRO :·3, 
AHER!CA LAT!HA Y El CARIBE: PRINCIPALES !HDltM11iRES ECll'IOHICOS, 1902-1908 

------------------- ------ ----- --- -- ---- ------------------------------- ----- ------- ---- --------------
CONCEPTO 1782 190l 1904 191JS 1986 1987 1988 
_______ ,_ ________ --------- --- . . ------------------ ------- ----------- -- -- ---------------------------

PR0[11Ji:TO rnmmo &RUIO A l'f<ECIOS OE 99,4 96,9 lOQ.4 104.l 10ll.1 110,8 111.6 
HERCADO llHDICE BASE olHll 1900•100) 
POBL6CllVI (HILLO~I[¡ 1~ llABITMITEOl 375.0 JB3.0 391.0 400.0 409,o 417,0 426.0 
PflODUCTO INITRllO bRUTO f•OR HAmmE 
(JllMCE MIO BASE 1980•100> ?5.0 90.S 91.B 93.0 94,5 94,8 93,4 

H1$ñS [:[ CílECltHE~TO 
PROD!~lD lllTERNO iRUlO ·1.2 -2,6 3,7 3.6 3,9 2.5 0.1 
PRODUCTO INEmNO !RUJO POR H/IB!16N1[ -3.5 -4,7 ¡,4 1.4 1.6 O,J -1.5 
PRECIOS AL COHSUHIWR 84.ó 130,9 l!H,O V4.7 64.l 198.9 472.8 
REL6CICH DE ffiEC!OS DE IHTU!t/!HB!O 
!JE BIEllES -9.2 1.3 6.6 -4,4 -11,4 -0.5 -0.1 
PODER l•E CO!PR6 [{ LAS EXPORJllCllJHl:S 
DE BIENES -7,7 11.0 ¡3,4 -4.2 -12.l 7,5 10.2 
VALOR Clll<f\IEHTE [•E LAS EIPOR16CIOHES 
DE BIENES -a.o o.o llob -S,6 -15.2 14,0 14.S 
VALOP. CORRIENlE !( Lb'i Jlil'OR16CIOllES 
DE BIENES -11.2 -w.s 4,2 -0.3 2 .5 13.0 10.2 

~!LES !JE nlLLONES l•E DOLAAES 
EXPlll<TACJGllES DE FIEi/ES 87.5 87.5 97.6 ?2.2 78,2 89.2 102.0 

-mo1;¡0, r·E nms 78.1 56,0 58,J 58.1 59,7 67.4 74,2 
S'''-M !•EL COMEhtlO OE BIENES 9,\ 11.5 39,3 34.1 1a.s 21,B 27.0 
Fr .•.. mo DE U!Jl!Dbl1ES E IH1ERESE5 38.8 34,4 3).0 3510 31.9 30,S Jl, 1 
SALDO DE LA CUEHlA CORR!EllTE -41,0 .7,3 -o.a -3,0 -15.4 -9.9 -],fJ 
~rYJt•.w.ro Hl:TO t·E Ci'\1>11ALF.S 20.2 2.9 lo.2 ¡,¡ 9,3 13.9 4,3 
F.\l 6~CE GLOE!L -20.S ·4.4 9.4 -o.a -;,¡ 4.1 -J,J 
~EUti EXJERHA f,LQB~L F>UIA 331.0 352,2 369.9 376.7 389,4 \10.5 401.4 
TRANSfERENCin !Eln l•E RECURSDS -18.6 -31.5 -'}6,] ·Ji.O -13,ó -16.6 -28.? -------------------------------------------------------------------------------- _____ , _________ 
FUENTE: CEf'flL, Infon.e prell1inar 1988. 



Ciad ro 21 
nE UD A El 1 E R HA 1 O TAL 

( ~1\lonn dt 60hres 1 

---------------------------------··-··-···----··-··------·-------------·----------·--·-··-·--·--·-·-·-··--·--······-···-·· 
C O M CE P 1 O 1!19 1980 1!81 1982 1m 198\ ¡q;5 nBb 1101 11ae 

--------------·-------·-··-··--------··-----------------······--·------·-······--······---··-········-············-·-··· 
D1ud1 E1tern1 Tohl •2,310 M,'2! 00,910 07,508 13,821 90,m l!,lbb 100,111 101,110 100,JB~ 

Del Sector Público 11.m 31,126 l!,098 !8,261 73,1!7 15,718 1!,!U\ 60.!02 81.2~- aa.~a\ 

Dirtcto 29,757 33,813 l2.1'1 51,730 !0,551 !1.378 12,080 ll,351 Sl,107 Sl,(10J 
ardhnov lHQOIJIUO 20.315 32,322 12.201 50,\0\ 5!,181 10,m 11,!2! 13,!7• e-0.m 80,22j 
corto Pino 1.~~2 1.111 10,m 9,32! 9,118 381 •l• l.b?i 1. l~\ 790 

Dt I• Bnci Co11rthl 1,177 3,713 !,131 S,531 b,901 o.J~O 1,82• 5,551 5,Bji ; '~01 
ConrlFlll 13! o o 220 1,255 1.311 1,1\3 \,028 5,111 li,70b 
Di!l Stttor FriHdo 10,500 1!,100 11,!CO 19,107 19,107 18,500 \b,i\q lti,Obl 15,!0i ~' ! 1 ~ 

Hduric v luce 11luo 5,!00 7,300 10,100 11.lOO ll,001 11,IOO ll,lll 11,905 11,780 n.a. 
e.orto oluc ~. qoo l,!00 11,iOO !,!07 ~ .100 ~.1co 3,318 i.m 2.321 n,(!, 

··-----------·----·······-----·---------··---
HSAS OE CAECI "IEHTO '" -----------·--·----····---------·----··-····-

Dtud1bhrn1 Tohl 20.7 10.5 \S.8 e.1 1.1 2.9 .o ~ .b '·' -b.11 

Dtl 5tc\orPiiblit:o 11.B 18.3 51.5 15.5 'i.b 3,1 l.b l.2 1.0 1.1 
Directo 13.3 13.! 50.b 11.0 \l.\ 1.1 J.I •.l B.o ·.I 

1td11r.oy lUO.D l)lno 13.1 11.1 30.ii 19 .~ 11,7 11.1 i.a 2.9 8.l ,oj 

cortoo1uc 1!.b 3.\ t21.3 ·ll.3 \,B -q6,I 19.C 209.'I ·31.1 ·32,, 
De l1Slnu.cumul 43.3 B7.a ¡5,3 31.0 ·11.0 ·8.1 ·23.9 ll.1 s.1 2a.2 

Con al FHI I\,! ·100.0 .o .o 110-5 ¡;¡,, 1\.3 30,l 11.1 ·b.5 
Dd SectorPnv1do ;;,a 11 29.! ·12.8 o ·3.2 ·l.b ·3.l ·5.l ·52.l 

11di.oo y hr~o Pino l3.l 30,\ 39.7 22.5 20.1 .,.o ., ,\ -2.i ·l.o n,d. 
corl~ pb10 39.S ll.9 21,q .,3.1 ·37.1 .o ·11,ó -B.o ·24.J n.c. 

0•••·-----•oooOo•••••o-•-••Po+o+•••oo••••O•oOo•O••o•o••oOO+OO••••O+••OO•o•+••O•••+••+•ooOoOOo•OooOO•OOoo•••O•oO•oOOo•••o•O 

FUEMlE1 hl1nu dt PiQD5, hnco de l\hico v 51crthri1 d1 tlm1nd1 Y Crfdth PUbhce1, 



tu¡drG 15 
OE VI A E lf E R HA !GIH 

{ Estrvclura porcentud J 
___ .... ______ .,·--------------------------------------·------------------------·---------------··------····-··--·------------

CON CE P T Q 1919 1960 1981 1m 1983 19S; ms 191• tq6í }99C ____ ., _____ .. _____________________________________________________ ,. _______________________________________________________ 

Deuda Exttr~ lobl IOM 100.0 101).0 lo-O.O IOM 100.0 IOM IOV.0 10(1,0 100.<l 
D•l SectGr Piiblao 11.9 08.9 13.0 71.9 18.J 78.\ 11.1 llil.1 91.2 88.1 

Dirrcto 1G.2 62.1 61.I .a.2 10.9 11.8 11.b 11.• 75.? 80.1 
•tdiano y llroo nhn ""·ª 59.1 :12.1 5?.l !M ?l.\ 1;.2 13.0 ?~. 7 79,i 
torta 11luo J.I z.a 13.l 10,¡ 10.. ,¡ .5 1.1 1.1 .8 

~eh S:al'ICI Ctttm:ill 1,7 6,8 ),¡ 9.7 1,\ 1.6 5.0 5,5 l.• ?.5 
Con '1 Fl'll .J .o .o .J 1.l 2.1 ).Q 1,0 1.8 '·ª Dtl Stdor Prhld11 21.9 JI.! 21.0 11.8 20.1 19.2 !?.) ll.! H.I 1.l 

udh~n11 y luqo aluo 13,¡ IU 11.6 11.3 16.0 11.9 ll.9 ¡¡,¡ ll.I .o 
corto 11hu ll.! 17.1 1\.1 ?,5 ;.\ 1.2 J.5 3.0 1.1 

---~-------------- .. ·---------------------------.... ·-···---·------·-··-------···--·-··--·-··--·-·-·-----·-···--· 
íUENTE1 J.ihnu de Plqót, Btntti de "Ideo v SMnhril 01 H1t111\da v Crfdlh f'Ubllco. 

Cu1dro 2• 
l!U!l.IEITWA1 lndlCl~HH --------------------------------------------------·-·--·-·----------------·-·-

CQ~CEPTO 1'1'19 l!BO 1981 1982 1983 198\ 1981 lle! 1187 
---------------·----------------------------------·-------·------··----------------------··· 
Dtuda E1\trn.¡ Tol11 
COIO 1 dtl Pl8 ltl.l\ ¿7,91 Jl!.•o ll.~ IM7 l•.98 12.31 77.SO 11.01 

lttud1 E1brni Tohl coto S 
áe IH l!lllttt, tllhlH 110.:12 m.io 189,ll m.78 lll.11 (93,11 313,79 •17.83 352.Sl 

Dflldl PUbllt1 t1hrnt COia 
J dt Jt, h<.idithtur.J Tthl 71.10 !9.'ll ?Z,91 11.93 76.30 79,10 n ... 80.11 81.tS 

Ser'i'1c10 Tohl dr h t>tudi 
c1110 1 dt la uoorhcioDH 
toh1H 9!.91 7i.22 97,00 116.31 IU7.b3 18.71 ¡1,21 16.IS bO.ll 

Pa1111 de lnt1rt1n cno l 
de Ju eioart. tobln Zi!.St :IJ,)j •0.40 11.l• )0.)8 J!,'ll 31.!0 JU9 19.71 

lnterrsudl!I S"hr P'bli· 
coco11>Jdtlutr1111r\. 
11etrolnu ?6.71 51.02 17,59 61.19 11.¡¡ 63.~o ll.'ll 125.93 88.16 

hu de lnl1th l•nHcih 
de h Dtudi Ethrnj Tohl 1.56 11.11 11.71 11.81 11.u 11.77 11.03 ;,¡¡ S.19 
____ ., ________________________________________ .. ____________ .,. _____________________ ., _____________ .. ______ .. ___ 

FUENTE : Smehri1de»itierid1vtrUl\0Públito. 



ti.udro 1"I 
ENDEUD"111EM10 El TERNO !O!Al 

lltillonu de dOlnesl 
-------------------------------------------------------------------------------------·---------------------------

CONCEPTO 1971 1980 19BI 1901 1903 199~ 1905 1'8& ¡90·, 
------------------------------------------------------------·-------------------------------------·--------------
EndtudHunto Ethrrio Tohl 
lnointluwtilFrlll 

lnorrsoErulopor Prhhao1 19,\75 22,238 li2,Ji29 ]Ir, .5~3 15,821 21,9BI B.811 11,511 ll+,b3b 

.enos1 º'ªº dt uortiucaorio 12,0Jb 10,0~6 15,057 10,173 10,bl1 2Q,J37 1,'+22 V,231 9,21\q 
El\dt-uduunh luto 7 .~39 12,192 2>;,572 b.370 5,206 1.0~~ -595 3,310 5,387 

irnos: uao de 1nhruu 3,70! 1,181 11,311 ll,lb7 10,s;o 11,158 10.o~e 9,181 l,U':Ji 
Jnnsferencu Kth de Rtcurso1 3,130 •.111 15,t55 -n.vq1 ·5,313 ·10,515 -11.2~3 -s,aq -3,b71 
¡¡ u\tricr 
Endeudmenh Nblltc C.leroo 

11\QTHO Bruto por grh\un 11.m 10,930 27,ll29 15,131 19,022 \\,39! i. • .r.Jl 7,ISI l\,271 
ttdl~l'IO y hroo PIHC ll,l72 q ,,~, 17,075 15,BIO ~ ·''~ 13,997 J,'ff] 5,575 10, llB 
tCTODlno l .~\2 1,-91 10,15, 9 ,32~ ~. 779 38• m l,b17 1.15' 

1111<11: p¡ao dr nortiuc1onu 9,513 5. l~b b,251 15,973 \j,BJ~ 12,13(• 1.215 3 .25~ ~. '130 
Endruduirnto Ml!to ft,0'11 5,7'12 21.~m :¡,m s.200 2.i5\ 1.1ab J, ~9a b,3'12 

11nos1 P.IQO 1nhruu 1.00a 5,105 7,E:b2 10,02!1 8,rJIJ :¡,so~ B.Sl:::i 7,0?7 b, q~b 

lransfrrencu net• de r«ur-
Uldtl 5Htor Piibhto 1,103 b60 13,910 ·Bol -2,BOC -7,]llt -7,J2b -1.on -!¡!¡5 

Endt11duient~ Prtv•do Eihrnc 
looreso Bru\o oor Prt1h10• !,0bl 11,300 "·ººº q,~01 b,BV7 7,60-0 ~ ,J:¡c 5,319 3.JoS 
11noli o~ao dt Hortiuciones l.513 ~.900 9,000 12,20-0 b,B!í7 a.207 b,171 s,m i+,319 

... :l1entollt(o J.J~B b,;oo ':i,111JO -2,1n ·blll ·l.i!4l ·blB -qsi. 

.er<iu uao 1n\trtns 011 1,31! 3,b55 3,3;1 2.~17 2,51; 2,130 2, 15~ 1,111 
TuntfeTl!ntu nth dt rrcur-
101dtlSnlorPriv•do 1,517 ',02~ J.3~5 -c.m -2,511 -3.M -3,919 ·1,811 -3,0bb 

--------------------------------------------------------------------·-----------------·-· .. -·-····-----------
FUEMlE : Smrhri• dt ~mtnd• "CrU1to Piibilco. 



1982 
f'I 
BCODEPAGOSINT. 
E.U.A. 
SANCA!NlrnNAC!Oi\Al 

1161 
BAHCA IHTEi\ltACIO~.;L 

118! 
rn 
BANCOnUNDIAL 

CLUSDEPMIS 

lAPOH 

Cuadro 29 
PROCESO DE REESTRUCTURAC!ON DE LA OEU!A EJl[¡HA 

t"1llonn de ddhrnl 

TOTAL RECURSOS 
REESTRUCTURADO FREstllS FORM O( PASO COSTO 

19500 

10700 
CJ&OO 
20100 

5000 

li-00 

1'350 ~unntr 8 alos • pHtlr 1.975 sobre Libor Aqo1to de !99b 
\'SOOdeer.ero de 1993, b !.721/Prl11 a Dic., de 1'B'. 
1850'1101 degrHu. 
JOQO Se eaiieurla a p¡~u tn 
5000 !987. 

Se ne-;tructu.ró 1 H a los 1.11 iobre la Libor. 199~-1990 

JaGO ci¡n uri t5queu creclfnte Se !u,liluve a h hu 

12!00 
1!00 

de ptgo'.i a partir de 1~85 Pr111 11 dtuda rn cer­
tlfiudos de dep61llo. 
Se re~uce los dr9entt 
riuqo y n e1i1inan 
tu cnisionn. 

2"300 Plucs dt J~ .11l~s y J de B.23 11"11.111 a¡u,llble 
9ruia cad1u1ntr1, 
Phu de 10 1101 y c1n~o 
de;r1cu 

1000 IS alos b.11 h¡o 

IOOS del prln· 
ctpa\y60,de 
hs inhruu 
de ~enci1iento 
entretl30dt 
StPhnbrt dt 
l~Bb y el lo. 

dt abnl de 
1998 

8AKCA lmRHACIONAl 13700 7100St U\l'nd16 rl pluo 1 20 Se rrdun U tau 
lllontorenegoci!do 
del98t¡) 

ilos con 7 de Qrltu .au sobre J¡ Libar. 

FUENTE: Secrehrlo1de Hacienda yCrfldtto Pll.bltco. 

AHORRO 

350 anu1ln 
durante lt 
vt9encl1de la 
1ls11. 

t.nírld• neh 
del0000 1 crrc1-
1irnto de 11 ~eu­

di utern1 de 
6.~as en 1957 

rnpecto 1195!. 
Reducción de tu 
tr1nsfennc1n 
nehs 11 uhrior 
onmi. 



Cu¡dro 29 
l'POC!O DE LOS ocumos OE RESTRUCTUROCTOll DE LO DEUDO PUBLICO EllERHO 
CDllLOllhCOCO,ERCIALSOBRELO TROHSfEREHCIODERECURSOSOLEllERIOR 

l lhllones de dOlues r oorcenh¡e del PIB 1 

1993 198\ 

Tnnshrrncu derrcunos ¡\ uter1c.r de il.Cuerdo 111 11.m 18,84~ 

uhnduio de obli1Ju1onts oruin1ln 1/ 

Tr1nshrencu drncunos •1 e1ter1or drspubde l.1 9,SBO 12,q33 
restrutturuiOnde 1982 

Tunshrrl'tCil de recursos¡! e1hnor desputs de l.1 11,22q 
rntruduuc1Cnd119B--1 1J85 

lnnlfl'fenci1 de recursos 11 e1ter1or dvsouh de h 
ttliiruc.turui0ndtl9Sb-\Y67 

------------·--------------------·--
POR C EN 1 O JE DEL PI& 

-------------·----------------------
Tnn\f~rc.cu de recur~1 .11 e1itr1or de 1cuerdo il h.1 IQ,'/ 
c11hnd;1.nv de oblio•nones oruun•ln 

Tunshnnci;1. de recursos 111 Hteririr dn1111h de J¡ 5.0 7,; 
rrstroclur•ci0nóel982 

Tnnsfl!nncu de recursos .il eder1or des.out¡ de I• ... 
rn\ruct1mciCn de nB\-1985 

Tnn1frrenci11 de recursos 11 exterior dn.ouh de l;i. 
restrucluuciOn de l~Sb-1981 

fUtMTE: Gurrl¡, Jrn! An~i:l, 'Putirn:iaci;n en la A!Jdtencu P~hl1c• sobre Deuda E1tern.1 
ora1niud1 r.~r \.a Cbar¡ de D111ut.idos', Jlhico D.F .. 17 de ~br1I de 1969, 

21,\159 

19, 7~7 

11,371 

11.~ 

10.a 

b.I 

1900 1987 1989 

14,935 17,303 \~ ,51~ 

15, 709 li,lbl 11.m 

1, 74~ 0,550 11,37'1 

1,400 7,oOO 11.bOO 

11.5 12.1 a.2 

11.1 12 10.1 

7,5 ... 
;,5 5.• ... 



P1B Mo1in.il toe~H tornentesl 
Pl8 Rnl IDHOS tonsbn\H 1~801 

Sec\or Pri1.1rio 
5Ktor Secunduio 

Cuadro JO 
PRODUCTO INlERNO BRU10 POR SEC10R ECONOMICO 

tlhles de 11llones de oesosl 

1m 1m 1981 1985 

me 17819 mn 17103 
\Bll.b9 \b18,9\ 1190.05 1919.9 
381.81 310.bl 101.12 111.1; 

15ól.83 1'13.0l 1190.18 1510.13 

19353 
11C5.18 
10\,81 

1\11.89 
Set\or Terciario 2885.98 1815.3 2901.15 2913.11 185U5 

-----------------------------------------------------
CRECl"lEMTD AH U AL l l) 

------------------------------------------------------

PI! M:i1inal lonos cornentul 59.9 62.5 11.e 10.a ó1.\ 
PI! Rul tonu toMhntu 19901 -.1 -1.2 3.ó 2.; -1.0 

Seclor Priauio -1.0 1.0 1.1 3.8 -1.1 
Sector Setundano -1. I -S.9 1.7 \.1 -5.9 
Sector Tertiuio ·' -2.~ 3.2 1.3 -3.1 

FUEMlE1 Sish11 de Cuentn Kationalu de Mi1ico, llif.61 - SPP, 

1981 1988 

195bll 39151\ 
1791,91 1851.1 
111.\\ 105.7 

1501.13 15<1.I 
2880.3! 2911.1 

111.5 m.< 
1.1 1.3 
¡,; -1.1 
1.3 1.1 
1.0 1.5 



Cuadro 31 
COMPOSICIOH DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO 

(IHIH de 1illo11rs de OHDI de 1980) 
--------------------------------------------------------------------------------------------------------------------

¡qe¡ 1983 198\ !9S5 19Bb 196i 196& 
---------------------------------------------------------------------------------------------------------------------

PRODUCTO INTERNO BRUTO 1831.7 4118.9 479!.0 \919.9 •725.3 1792.9 ft851.í: 

SectorPriHrio m.9 390.ó 101.I 11!.1 •01.8 t+Jl.4 .V5.7 
Aoricultur.1 1Sih1cultur• v Pnu 381,9 39M 101.1 llb.1 101.i 111.• 405.7 

Sector Stcunduio 1m.B 1113.0 1\90.1 mo.1 IW.9 1501.I 1517.1 

"lntdi 179.l 177.9 181.S !SI.O 111.l 191.5 181.ú 
llinuhcturu 1023.B 913.5 990.9 1050.1 990.5 IOlo.J 1038.7 

Productos Al1111nhcios m.o 1bl.ó m.1 275.\ 273.B m.s ??ti. 7 

TutilH v Prendu dt vnt1r m.o 119.l 13o.7 131.1 127.2 119.5 12J,7 
!'lldeu 1 Ind. K•dRr• 11.1 38,\ J9.7 ,0.1 39.e 3B.O 31. ~ 

Pi11el Prod. P111el 57.J SJ.I 5b,O 60.9 IB.9 61.3 51.1 
Qui1io, Dlriv1dos Pl!lro. 165.1 16i.B 171.0 !SI.! 177,b 183.3 Vit1,3 

"iner¡Jn no lltUllcos !9,1 ól.I 67.7 71.9 'ª·º 75.0 71.5 
Ind. "eUlicu Bh1cn l7.9 51,3 ó-0.h CI.! 51,0 bit .é b7.• 
Prod. l'IPUlicris, llaa. y fa. 20l.5 157.1 171.6 19\.1 lb4,7 169.3 IS9,6 
Otros 27.S 12.6 15.2 17.3 21.5 ~2.3 2~ ,u 

ConstrucciOn 301.• m.s 2b0.0 166.0 m.o fü.9 m.o 
Eltetric1d1d 54.2 51.8 l7.5 62.• b\,1 66.6 b9' ~ 

Sector Ttrci•rio 288!.0 1815.3 190\.8 1m.1 1852.5 1aso.1 2m.• 
Cotercio IJ69.6 llib.5 119S. I IJl3.1 1223.3 1213.9 1150.1 
Tuns11orll rtuun1c.acionn 290.9 193,\ 19?.9 306.5 m.s 302.5 Jll.2 
Servicio• Financuros 118.5 415.0 \b?.a leb.B 503.I 520.5 532. ~ 
Sl!rv1cios Co1unilts v Soculu 854.2 S79.6 901.1 m.1 89J.O 891,Q BT7 .6 

Servicio1 B•nc¡rios h11uhdos ·l7.2 -~.3 -62.3 ·62.9 ·!3.5 -65.5 -67.9 
--------------------------------------------------

E 5 T R U C T U R A POR CE H 1 U AL 
--------------------------------------------·---------

PRODlltTO INTERNO BRUTO 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.0l• 

Stctor Pr1urio 7.90 0.10 8.40 B.lO B.6,) s.oo S.35 

Aaricultuu,S1h1culturt v Puc1 7.90 a.10 a.10 8.5ú 6.bV 9.!0 i.35 

Stctor Secundn10 32.30 30.70 31.10 31.70 31.JO Ji.JO 31.~~ 

"rnerí• 3.70 J.80 J.80 1.10 l.10 ).90 3.79 
1lu1ufacturu 21.20 2o.\O 10.10 11.30 21.00 11.10 21.J8 

Productos Aliunhcios S.l-0 5,70 1.10 l.eO l.iú 5.60 5.C:e 
TntUn y Prendu de vutlr 2.so 2,60 2.70 2.70 1.10 i.so 1.55 
lbdeu e JDd. Kid1u .90 .so .so ,60 .so .so .78 
Papel Prod, Pagel 1.20 1.10 1.10 1.10 1.20 ¡.JO 1.13 
Ouiaiu, Dtriv1dos Petro. J.10 3.50 3.60 3.70 3.80 3.SO 3.92 
Kintules no PlttUicOI 1.40 1.10 1.10 1.50 1.10 1.60 1.17 
lnd. ll1Ulicas BAlicn 1.20 1.20 !.JO 1.20 1.10 ! .JO ¡,39 
Prod. ll1U1icos, "111, y Ea. 1.20 l.10 J.60 3.90 J.50 J.lo J.90 
Otros .60 .so .lO .60 .50 .50 .19 

Construcción 6.30 l.JO 5,10 5.10 l.10 5.10 4.9\ 
Electricid•d 1.10 1.20 1.10 1.30 1.10 1.10 1.13 

Sector Terciario 59.70 60.80 60.60 59.90 60.40 60.10 60,21 
Co1ucio ea.io 27.\0 11.10 26.70 ll.90 2l.l0 2l.71 
Tuns11ort1 vC01unicacionl!I 6.00 6.10 b.20 6.10 b.30 6.JO ó.~J 

Servicios fininc1ero1 B,90 9.60 9.80 9.90 10.70 lú.9ú I0,90 
Servicios Co1undes y Sociales 17.70 19.00 is.so IS.JO 18.90 IS.80 19.IS 
Serv1ciH Bancuios J111uhdo1 -1.20 ·1.30 -¡,JO ·!,JO -1.JO -1.•0 -1.10 

-------------------------------------------------------------------------------·--------------------------------
FUENTE1 Sisteu de Cuentu Maclon1lu dt lfixicei, l~E61 - SPP. 



Cu•dro 32 
PROOUC!D IH!ERND BRUTO 
tYnuciomn 1nudnl ______ ,. _______ .. ______ .,. _______ .. ___ ., ____________________ ., ____ ., ________ .. __________ ·--------------.----------------------

l~B2 llBl 1m 1m 19Bb 1m 19B9 ______ ._ _________________ ,.,. _________________ ., ____ .,_.,. _________________ ., ___________________________ ., __________ .. 

PROll!ICTD llllERffD BRUTO ·.6 ·\.2 ¡,¡ 2.6 ·\,O 1.1 1.3 
Su\or Vriurio ·1.0 1.0 2.7 l.B ·1.7 1.6 -1.1 

~ric~Hun,Sihicultun v Pvsc• ·l.O 1.0 1.1 i.0 ·1.7 1.& ·J.'t 
Sector Secund.niD -(.! ·B,9 •.7 ;.7 ·S.! 2.3 1.7 

l'lil'l'tr.i1 0.1 .,¡ 2.1 .! .,,¡ 1.2 l,\ 
K¡nuf1ctura!i ·<.7 -1.s l.O 6.0 -l.7 l.O 2.B 

Prti!Suctos Al iunhuos \,5 ·1.l l.l ¡,g -,; 1.1 ·.e 
rediles v Prinda di vntir -;,e -l.l 1.0 u ·5.1 ·6.0 3.l 
"•dtri e lnd. tta.dtr& -1.2 ·?.l 3.l 1.1 ·J,S ·2.1 -.s 
PJDt) Prad. Pao'i!l .7 ·7.3 l.6 e.a -l.\ u ·2.l 
OUJ1üca, Oeriv•dos Petro. 2.5 -1.6 6.9 s.s ·l.S l.( 3.8 
Kintnln no rteUlicos -1.6 -7.7 l.6 7,6 -b.1 10,J -•.7 
il\d, M:tUUcu Bhicas -9.3 -6.1 11.6 1.1 -b.8 13.3 \,J 
Prod. MeUlicos. Ka(J, y Ea. -11.3 -11.1 9.1 13.1 ·ll.1 2.8 11.0 
Otros -J.9 ·18.7 11.J 9.3 -10.3 ·B,6 1.b 

Construttión -7.1 -19.1 l.• ?.l ·10.C 1.7 ·l.3 
Elettric1dad 9.7 1.1 5.0 ª" 1.9 3,i \,2 

S1dor hrttarto .. ·1.1 3.2 l.l ·l,J J,O 1.5 
Cuercio -,¡ ·7.5 2.1 1.1 -6.6 .o (.¡ 

Tunsoorte y Cotuniuciones ·7.5 ·l.b l.I 1.9 ·l.5 l.l l.2 
Servlcios fin¡ncnros 5.0 3,¡ 5.• l.b 3.l l.l 1.3 
Ser~itioi Co•unales v Soculu l.5 3.0 M -.1 -.1 ,) "' StrvittDs BancariH biiuhdo1 5.B 3.1 5.0 ·' 1.0 3.1 3.1 

-------------.. ·-------------------------------------------------------·---------------------------------------------
Ft/Ef'1TE: Ehborjciones oroo1u en bHe- • ditcs del S1steu dt Cu~ntu lhtionale-; dt l'lf.~Ho, M61·5Pf, 



Cuadro 33 
PRODUCTO HANUFACTURERO POR TIPO DE BIEN 

ll'llles di! 111lonn de oesos.1 
------------------------------------------------------------------------------------------------------------····-----

1901 1983 198\ 1985 1986 1987 1988 
---------------------------------------------------------------------------------------------------------------------

Pl8 ftANUFAClURERO 1013.7 m.6 990.9 1050.l 990,5 1010.I IV38,1 
BienndeConsuao no Ourible \19.B 113.7 111.3 136.8 125.5 \18.! m.• 

Produtto!:I A.li11mt1tio1 m.o 2'1.6 1'5.1 175.\ 173.8 176.8 m.1 
Ter:tiles y Prendas de Yettir 137.0 119.5 130.7 13\.1 127,¡ 119.5 123.7 
Otros 11.8 11.6 25.1 27.3 2\.5 21.3 21.D 

Bien11 lntenrdlOl 391.1 371.7 398.0 419.3 400.J 112.1 fü, 7 
"adu¡e lnd. l!¡der¡ 41,I 38.1 J9.7 \0,2 38.8 38.0 37.7 
P¿oel yProd.dePioil 57.3 53.1 56.0 bú.9 58.1/ bl.3 59.9 
Qui11c¡, Derivados Petrel. 165.4 1•1.8 rn.o 181.1 177.6 183.3 190.3 
Phnerales h'o l!eUllcos 69.\ 6\.1 67.7 72.9 68.0 75.0 71.• 
lnd. "ehlicu Bn1cu 57.9 J4,3 bO.& 61.1 57.0 bft,b 67,1 

BitnH de Consu•o Duuble v dt Ciiiihl 101.5 151.1 171.6 191.1 161.7 169.3 189.! 
Prod, l'leUlicos, l!aa. v Ea, 201,5 151.1 171.6 194.1 lbU 169.l 189.b 

------------------------------------------------------
E 5 l R U C l U R A PORr.ENIUH 

--·--------------------------------------------------

Pl8 HA~UFACTURERO 100,00 ll){>,(10 100.00 100.00 100,00 100.00 I00-10 
B 1 ents de Consu10 no Duub h \l.98 •3.81 4M2 11.59 12.9' 11.H 40.67 

Pr ~l1tl'ntlt1l'lo; 25.80 17.71 2!.78 2!.11 17.b\ 17.40 2!.15 
Tut1l~~. y Prendas dt Vestir IJ.38 13.71 ll.19 11.77 12.81 11.83 11.01 
Otros 2.71 2.40 2.5• 1,óO 2.17 1.11 2.31 

Bitnes lnhraedios 38.23 39.50 10.17 39,92 10.11 41.BO 11.00 
rlidtra e Jnd. Hadeu 1,04 4.07 \.01 3.83 l.91 3.1b 3.ó3 
Papel y Prod. de Pioel 5.bO 5.ó3 5.05 5.80 5.95 ó.07 5, 77 
Qui•ita, Derivados Petrol. 16.ló 17.25 17.56 17.53 17.93 18.15 IB.31 
ttineralts No HeUlico1 b.78 b.79 6.83 !.91 6.81 7.•3 ó.Bí 
Jnd. Meta!Jcn Buicn 5.6' 5.75 "" 5.83 5.75 6.40 6.\9 

Bhnes de Consu10 Duubh y de Cipihl 11.78 16.66 17.31 18.49 16.63 16.7' 18.15 
Prod. ~eUJicos, l'lao. v Eo. 19.78 lb.b! 17.32 10,19 lb.!l lb.1' 18.25 

------~-·-------------------------------------------------------------------------------------------------------

FUENTE : Elaboruionn prooiu en bne a dato1 de Cuentas Hi1c1onales, l!EGl ·SPP. 



Cuadro Ji¡ 
PROOUCTIVIOAO DEL TRABAJO FOR ~CT1v1m ECONOHIC• 

1902 1903 1905 19Bti 

Productividad tledia Laboral 1/ m.1 220.1 223.1 223.b 210.a 219,\ 

S1ttor Priurio !B.I bi>.1 !B.O !B.2 bB.b tta.1i 
AQritul\uuS1lv. yPut¡ bB.I bb.1 b8.0 68.2 !B.o bB.b 

Sector SetunduiCI ll2.b 323.• m.o 325.1 rn.1 m-.1 
lhneri¡ 891.S 809.S 909.0 !Oo.J s01.o !OS.O 
"¡nuf¡t\urn 109.S \I0.2 112.9 110.1 112.1 •20.9 
tonstruttiGn 138.B 137.1 13!.B llJ,O 125.B 121.0 
E1edritid¡¡d 512.0 518.0 575.0 121.0 b\2,0 bbb.O 

Sachr Terchrio m.2 263.1 m.s m.1 259,3 m.s 
toaertio 120.0 ~oa.5 llB.1 •13.b m.1 m.a 
Tonsportt v C0tunitac1ones 29M 283.1 291.9 30!.S 295.0 J02.S 
Servki1.11 Flnintieros 1011.3 1112.s 939.b 913.b 1001.a 1011.0 
Srrvs. Cuun.1111 v Soti¡les 131.B 111.9 113.0 110.s 139.S 138.3 

---------------------------------------------------------------
CRECIHIEMTO A MU Al lll 11982·19811 

--------------------------------------------------------------
Produthvidild tledi¡ l¡boul -.b1 -1.91 l.t3 .22 -2.IS .so -.13 

Sec\orPriurio 1.63 -3.~ 2.12 .29 .59 .oo ·º' rw;!"1•ltun Slh. y Pnh 1.63 ·3.22 1.12 .19 .59 ·ºº .Ob 
Sector ~~~ur1dnio ·.10 J.IS .19 .3\ ·l,BS .09 .13 

tlinHíi B.12 ·,09 2.19 ·33.2! ·UI \,13 ·7.SB 
~¡nuhtturu 1.11 .17 .ób 1.11 ·1.1! 1.99 .SS 
Construtción -2.81 -¡,~ ·.22 ·2.18 ·S.11 1.59 ·l.b\ 
Electrídd1d 9.12 1.11 1.93 B.S2 2.68 3.11 1.21 

Stctor hrciuio -1.s1 ·!.53 1.19 -.53 ·2.19 .OB -.se 
Co1erdo ·J.99 ·\,Sb 2.12 1.11 -&,BS .os -1.bO 
Tr.inoorte y Co.uniucionH ·1.11 -2.SB 1.12 2.09 ·3,19 2.2i ,J; 
Servicios finantiuos s.oo 3.BS ·IS.SI l.02 l.SI l.19 ·,S1 
Sfrvs. C01un.i1les y SotLiln 1.85 2.98 .10 ·1.15 ·.11 -.lb .01 

--------------------------~--------------------------------------------------------------------------------------------

1/ Se obtiene de dividir el Produt\o Interno Bruto entre e\ Penon1.l Ocup¡do Tohl tPIB I Dtunictónl 
FIJIM1E 1 Ehboruionn oroous en bne 1 cifras de Cuenhs Mittoniles, IME61 ·SPP, 



(u¡dro 35 
OFERTA i OEHfüA e6RE6iOA PE SIENES 1 mv1c10; 

tthles de ullonn de ouos de 198V1 
-----------------------------------------------------------------------------------------------··--------··· 

1982 1993 1964 1~85 118b \1i8i 1 ~~e 
---------------------------------------------------------------·-------------------------------------·-····· 
OFERTA mó.O 1109.8 5127.0 5215.3 50\ó,5 5125.5 53l18,lf 

Producto Interno Bruto •831.7 ló28.9 '79ó.I 1111.! '+725.3 :.7!i2.9 \651,2 

lt0orhciOn de B1enu y Sern. •2•.3 280.1 331.0 m., 321.1 m .. ~51.2 

DE!ANOA 525ó.O 1901,B 5117.0 5295.3 5•J:ib.5 rnu 53ú3 ... 

Consu10 Tohl 3550.! 3\01.• 3519.• 3631.1 3557.5 j5J(l,J 3o3'1.í 
ConsU10 Prt..,.adti 3016.0 2892.B 2176.6 3073.1 2998.ú 29\b.2 3ú7b,, 
Ct1nsuioP11blico lOl.9 519.6 m.0 557.8 ~t9. t, ~~~ .1 5~ 1.5 

Inversión Bruh Total 1051.9 770.0 816.9 m.1 726.ú 7!1.5 608.5 
lnvers1ónBruh F1u 1070 •• 7b;.1 817.0 6BJ.6 7i7 .2 771.~ 818.8 
VuiuiOn de eustencus ·15.5 2.3 ·.! 3!.t -~9. 2 -l•)JJ ·IV.J 

E•porhción de Bienes v Srrv1. 650.3 739.5 790.o ¡~i; .4 "º·' 653.6 661.0 

-----------------------------------------
Es T R u e r u R ! PORCEhfUAL 
-·----------·----------------------------

OFERTA 100.0 100.0 100.0 l(l0,0 100,l· l~(t,(I 100,l• 

Productofntm1:Sru!o 91.9 !U ?J.~ ?2.i 93.b 1l.I 11.S 

hport..cióndt Bianu y Suvs. a.1 5.7 u 1.1 ti.~ a.5 

DE!ANOA 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 IOV.~ IVO.O 

Consu10 Tohl bl.6 69.l !B.e 19.! 70 .~ !B.5 b!.5 
Consu10 Privado 85.B 04.9 91.3 ª'·' s~ .v ai.1 s~.o 

CDnsu10 PVbltco 11.2 15.2 15.7 15.1 lb.V 10.1 15 •• 

lnvrruón Bruh Tohl 20.1 15.7 15.9 17.l 11 .. 11.1 15.2 
lnvers10n Bruh Fiu 101.5 9!.7 100.0 16.6 106.B 101.3 101.j 
Vui¡c1ón de uuhncus '·1.5 .3 .o 3.\ ·6.8 ·1.3 ·1.l 

h11orhciónde 91enn y Servli, 12.\ 15.0 15.2 11.2 15.1 lb,í lb.2 

------------------------------------------------------------·--·---------------------------------·---------· 
FUENTE1 Sisteu de Cuentas Nacionalu de l1~•1co, IHE61 - SPP. 



Cuaoro ¡¡ 
OFERTA V OEMHM ASR!GAOA OE BIENES Y SERVICIOS 

(Creculento Anua¡ 111 ) 

---------------------------------------------·------· ----- _______ ., __ --------- _,. __ ---------------------------
1901 lli3 1981 1m l!Bb 1907 11aa ____ .., ________________________ ., ________ ,, __________________________________ ,, __________________________________ 

O f E R l A ·5.1 .¡,¡ \,\ 3.3 ·U l.b l.b 

Producto Jnterno Bruto -.b ·\.I 3.6 2.0 -1.0 1,; 1.3 

I111orhcíón dt Si1Ms y Strvs. ·37.9 ·33.B 11.a 13.I •l\,I J.5 35.7 

DE"HOA ·5.2 ·6.6 '·' 3,¡ ·1.7 Lb 3.b 

Ct1nsu10. Total ·1,9 -•.2 l.B 1.1 -1.0 ·l.3 3.b 

Consuaa Prhadt1 ·2.5 ·5.1 3.3 3.3 ·l.S .,,, ... 
Consuto PUblíto 2.0 2.1 ¡,¿ .9 2.1 -1.0 ·,5 

tnversiín Bruh Tohl -11.J ·17.Q b,I 12.0 ·20.\ 1.6 .. 1 

JnnniOn ~uta FU1 ·16.B ~.3 6.1 a.1 -11.0 ·.1 b,I 

Vari1t:Ut1 de tiislincits ... ... ... . .. . .. . .. .. . 
Elporhción dt 9iil'IH '/ Sern. 21.s 13.6 5.1 ·l,O 1.~ 12.2 1.0 

-------·-·-----··· .. --------·-------.. ---· ......................... ____________ ., ......... A•-~----- .. --P&P 
íUOOEr El•bouciories J)íDPin tn bas1 A dato• dtl Sh\1!11 dt Cu1n\11 Naclon1lu rle llifuco, lit!GJ - SPP. 



Cuadro J:, 
HIRIW.lUff BRUTA ~E tAril~l FIJO t~R StCTOR DE. QP.IGEU Y DESflNO 

\t1llesde11llor1e5deoesosde 11180 1 

1193 lí95 1980 

fDRrtACION BRUTA DE CAPITAL FIJO 1010.11 n?.&7 811.01 BBl.51 ?ií.19 

Por Sector deOr1oen: 
Prrod.i tohl ~/1ó.83 lfhtt.7U SOl.bú S"/Q,54 5ü4.8ó 
PWblJc.¡ tohl m.51 101.n 315.•I 3tj.01t 111.l• 

Por Tipo de lnYN\IOn: 
Con\lrutción bbl.11 511.4b m.s1 551.15 1t%.S7 

Pnviad11 302.0~ 2b8.90 103.11 310.SI 187.17 
PúblHa 358.5b 213.Sb 141.1• rn.1• 109.ú! 

tt.i11u1nar u ~ E.Q111c~ 409.\B m.11 2811. ~q 331.fl'+ 180.Jl 
Pnt.id11 m.10 195.79 1!0.JJ 26íJ.03 117.08 
Públiu 11\.98 59.11 bb.11 11.BI b3.1S 

-·-------------·---------------------···--·-----------
CHC\rtl E H T O HMUAL 1 \ i 

-------------------------------------------------·····-
fDRrtACIOH !RUJA OE CAPl1Al FIJO ·lb.1 ·28.J '"' B.I ·11 

p" S;:dor de Or1oen : 
Pr¡v,¡da tohl ·15.1 -!.'~. ¡ 7.1 13.7 -11.s 
PWbllu lot•l ·IB.B ·3ó \.1 -,i -ll 

Por hpo de lnvers1~n : 
Construcc.1cin ·b.4 -11.s 3.9 3.b -~ ,q 

Pnvad~ -.i -11.1 5,3 1.11 ·7.3 
• ~i I i e .i -10.1 -32.\ "3 -J.1 -\J.3 

~~~:·\!\aru ~ Eou1co -11.1 -Ji,ó 11.5 \b.t ·\5.5 
i-rnad• ·2b.v ·3J,q 11.5 11.1 ·lb.S 
P.íbl1ca ·lb.9 -QILJ 11 ... a.s -11. ' 

------------------------------·-···-------------
ES 1 R U C 1 U R A POR CE U 1 U Al 

----------·----------------------------·--·-----·-···--
FORMC\OH BRUTA DE CAPITAL FIJO IDO.O 100.V 100.0 lfi0.V 100.í_r 

Por Sector de Orioen : 
Pri'lada tohl 55.a bM bl.'i oll,li bS.O 
f'Ubl1u tohl l¡l¡,2 39.5 JB.b J':l,"I J5.(1 

Por hDD di! ln'lers10n; 
Construcc:10n ol.8 bb.B o5.2 e2,'\ t.3. ~ 

friv.ida ~:.. s 52.5 5J.1 )b,j ''·' PUblica 5:;.2 1¡·;,5 ;~. ~ 1i3.i ot2.I 

ttaQUll!.trlaJEQUibO '.iíJ.2 33.i: j~ .a j~ .• :b.l 
Pril'ida "' 1l.· ':o."i '·' ';. ~ 
Pübl1c.a CO.I 13.l é.i.; 21.b 

1 ~0: 

171.:+'4 

m.11 
151.13 

50•.BB 
30b.1• 
198.ó't 
1bb.Sb 
108.11 
57.19 

1.1 
-5,9 

l.b 
b., 
·5 

-11.<f 
·3.7 
·9.' 

!OV,(• 

:o.a 
33.1 

i).'\ 

j':(,J 

;.;,e. 

.j.'t 

21.tt 
-------------------------------------------·--------------------------··- - -- ·--------------------
fUEfflE: S1steu de Cuentas Nac1onah.>s -de Mi1c.o, lllEül -SFf", 



Cuadro 38 
D!STRIBllCIDM OE LA !MVERSIOM EITRAHJERA D!REC1A POR smoRES ECOHOfü05 • 

t Kilones de dólues 1 

SEC1DRES 

TOTAL 

IHliU51RIAl. 
01ROS SERVICIOS 
COMERCIO 
El1RACTIVO 
APROPECUARIO Y PESQUERO 

19BC 1983 1981 1m 198b 1907 

10.70ó.\ ll,410.I \2,899.9 14,b2B.9 11.049.B 10,921.0 

8.3\b.1 
1.111.a 

m.a 
131.3 

4,9 

a.m.1 10,m.3 11,379,1 13,m,1 1s.m.1 
l,CB\,7 1,\0b.9 1,811.1 2,lbS.J 3,599.2 

981.1 1.0!5.9 1.115.• 1,27;.b 1,155.• 
112.1 150.0 m.o Job.e iss.o 

s.o s.a 1.1 1.1 11.; 

ESTRUCIURA PDRCEHTUAL 

101AL 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 

IHDllSTRIAL 11.38 11.97 79.11 11.79 11.90 15.00 
01ROS SERVICIOS ll.79 11.10 10.91 12.19 11.10 17.20 
COllERCIO B.SB a.se 1.ae 7.b! 1 .. 1 '·ºº mR;cmo 1.10 2.20 1.00 1.BI i.eo 1.10 
APROPECUARIO Y PESQUERO .04 ·º' .04 ,0\ .O\ .10 

t C1frn m,1.auhdH 1 dicit1bre de ud& ¡fio 
Fl1EHTE1 Secrehri1 EJ~tu\in de li C.M.1.E. Onl!ct10n Seotul di:! 1Mer!.1on1?:. Eitrrnurn. 



Cuidro 39 
INVERSION E!IRANJERA DIRECTA ACUMULADA POR PAIS DE ORI6EM 

t 1'11llones de dolares J 

HIS 

TOTAL 
ACUMULAUG 

1982 1983 1965 198• 
------------------------------------------------------------------------------------·-······ 

TO TA L 10.786.4 663.7 1.m.2 1.671.0 1.<l·J.9 

Eshdos Unldo1 d1 Adnc1i 7,33;,8 lbó.b 911.0 l.1tJO,b 1,20•" 
Re11úblici1 federal AltHnil Bb2,9 110.0 152.b se.o 21B.o 
J1ioOn 71b.b 3.B 35.7 79.3 1'2.1 
Sriln Brehñ¡ 302,0 •9.2 'l'l,J 57.1 101.l 
Suiu 571.7 16.2 bú,'I lit l.~ 3~. ¡ 
Esoi1ñ¡ 3'5.2 12.7 11,Q 111.2 B.7 
Fnncu 118.& !ID.O 8,7 10.i llb.i 
Suecia 110.2 11.1 &1.1 5.5 e~ .e-
Can1di 140.2 C2.I 31.l 35.1 ~v.~ 

Hohnd¡ v Btlaic• 107.9 13.1 ¡'·ª 12.1 10.1 
ltilii 32.1 1.0 2.o ·' "·" Otros1/ 13.9 41.9 93.6 1.5 C25.J 

-----------------------------------------
ES T R U C T U R A P Dí<C E 11 TUH 
--------------------------------·-------· 

l D TAL 100.00 100.00 100.00 j(li),09 IGO.c•O 

Eshdos Unidos d1 Aaénca 68.0D 30.99 &3.S& 10.78 -tY,E'.i 
Re11ública Ftd~ral Aleuna B.00 l&.09 l\1,5B l.10 ;,1J3 

J.ioón 7.20 .5b 2.1a ~ .2~ l.B7 
Sr.in &rehñi 2.ilv 7.(v j,Vi 3.vo ,,.;¡ 
Su1u 1.30 2.37 •.19 7,5S ¡,,.¡ 
Es11aña 3.10 1.8• .a; • 7~ 3.a1 
Func1a 1.10 16.09 .bO .57 13.0; 
Suech 1.30 ,,2& 4.1• .2'1 l.,12 
Can¡d~ 1.30 l.23 2.21 1.as t.oB 
Hohnd¡ v BéJoiu 1.00 1.91 1.13 :.10 ·" Jhlia .30 .15 .IB .03 .17 
otros 1/ .50 7.30 b ... :; .SI ~.JI 

1 ~B7 

i,a:1.2 

2,6td.6 
o.9 

1i2.e 
~J(r,9 

;j, ~ 

111.8 
31.2 
J:i,'.: 
lf.3 
10.3 
2.a 

CSJ.i 

JOQ,(1(1 

&B.85 
1.11 
3.•: 

ji.JI 
¿,111: 

l.2;i. 
,EIJ 

.15 

.;o 

.18 

.07 
b.ST 

1/ lncluye1 Araenhnii, Austria, Brnll, Bulauu, Checo1lo'r'aau1a, Ch1lr, Colo1bu, CorH del Sur, 
Co5h Rica, Din1urca, El Sahidor, F1nl.1ndu Gult1111'., 6urana, Hondurn, lndu, hrael, 

Liberia, libil, liechhn1tein 1 Lu•nburoo, H1t1rnua, lforueoa, P1nu!, Peru, turoui¡, Uruo1.u;, 
Vennueh y )ua01hv1¡, 

FUENTE: Secr~hria Ei1mit1v. de li C.H,J.E., Oirecc10n General de lnveruones Edranieru. 



Amuhdo 1171-1982 

1103 

1161 

1985 

1986 

1987 

lltuaul•dol983-1987 

Cuadro W 
BALANZA comcm DE EllPRESAS COH IED. 

l 1hllonl!I de dOlarn ) 

h11orhcione1 

16,126.0 10.m.1 

1,\18,5 1,673.l 

2,5\l,9 2,711.9 

\,315.2 3,llO.I 

1,62\,l 5.510.8 

1.913.0 6,019.0 

11,90\.9 20.m.1 

Saldo 

-16610.1 

22\.B 

m.o 

-m.1 

m.s 

1,886.0 

2,l18.2 

FUENTE: Sttrehria Ejecutiva dt h C.Jt.I.E., Direcc.1Qn Gtneral de Invtrl1onn E1tnn1tra v &aneo 01 
KéJico. 



Cuadro 11 
AHORRO NACIONAL A PRECIOS DE 1980 11 l 

Ullles de 1illones de oesor.J 

1981 1963 1984 1985 
-------------------------------------------·--···-------·----- -·--------------------·--------·· 

Ahorro Tohl Heh 6J5,I 397.2 ~os. i; 515.Q 226.1; 312.? 

Ahorro Interno bliJ,5 579.3 530.4 561.1 109.0 41~.b 

Produc:to Hac1on.1l He lo 40BS 3191 3986 m1 JBI :m 
(11 funsf. Externas Hetu 8.1 11.1 11.4 15.1 18.7 11 .. 
(-) ConsulO Total 3483 321> 3168 3604 3618 3503 

Ahorro Elterr.o 1\.1 -101.1 -114.6 -3b.8 11.4 -73.'+ 
J1oortac1ones '98.1 m.1 458.I 511.9 593.1 S~'t.C 

f-J E1oortac1vr1es i4Q.B 879.6 833.b 751,1 811.8 886,6 
f-1 Bahnu de Fadores ·275 -273 -163 -118 ·?61 -111 
1-1 Tunsf. ExternH Hetas 0.1 IJ.7 12.<t 15.1 18.7 11.4 

------------------------·-----------------------------
e RE e 1 M 1 E H To AH U Al 111 

Morro Tohl Neto -30.~ -37.S 1.1 (9. 't -56.9 51.l 

Ahorro Ir.terno -1.0 -5.1 -8.'I 5.9 -01.a 98,8 
Producto Hac1on•l He to -~ ... -7.2 S.I 1.1 -B.O l.v 

"' Transf, Externas lcelas 45.4 43.3 5.9 11.3 2't.2 19.5 
1-1 Consu10 Total -~:; -7,'t 7.5 3.9 .7 -3.4 

Ahorro fxtl'rno -91.5 -8Jb.3 -31.6 -70.5 -111.2 -511,¡ 
;:rtu1ones -10.1 -11.ó 5.1 !3.Q 1 .. s .1 

1-) Erportiic1ones 'tb.1 16.7 -5.1 ·'L2 o.u &,1 
l·l Bahnu de f.i,lt11es 59.a -.a ·l.! -17.4 "·ª -1,b 
1-1 Tr.insf. hhrnas hetas 45.~ '13.3 5.9 11.3 21.2 11.S 

-· .. ------------··-·-------·--------------------------
FiRllCIFACIOll DEHIRO DEL PROOUCTO ! ~ ! 

------------------- ·-----------·--------------------· 

Ahorro Tot•l 13.1 B.O 8.5 10.1 \.S ;,¡ 

Jlhorro Jntl'rno 11.0 11.5 11.1 IJ .~ "' 8.1 

JlhcrroEiterno .5 -3.I -1.b -.? .. ·1.5 

1 t l Para convertir los cuponentes de este cuadro ,¡ precliís d¡, J9dV 1ul.' ut1 !1 !iidt> el def lactcr 
del PJ8. 

FUEHíf; S1steu de Cuent.u Nacionales de Pl~x1CC'f, !HES! - SFP. 



Cu•dro lié 
pon A e 1 o H i E" Pl E a 

Ohllones de Person•&I 

1902 1m 

Pobhcilin lohl 73.12 11.98 
t-1 Pobl.Econ011caeenle ln•ctivi ;9.49 SO.le 

PoblactOn Econ01iu1ente Activ• 13.!3 11.50 
Person¡l Ocu11•do Sector forul 11.4e 11.00 
Person•l OtuP•do Sector lnforul .26 1.14 
Pobhción tn Oesocug•ciOn Abtert¡ 1.e9 1.11 

hpleo ReQ1sludo en el lr'SS 7,0\ 7.0! 
Produd1'iid•d "edu l•bor . .i m.11 110.18 

CREC 1 U EHTO 

Pobhc1Dn Tohl 1.6 1.5 
1-J Pobt.Econ01ic.1.1enh luchv¡ 1.1 1.0 

PobhoDn fcon011cuente Acln• 3.4 3.1 
Penon•I Ocuo•do Sector forul -.3 -1.3 
Persond Ocuo•do Sector lnforul ·32.1 377.1 
Poblac1tn en Duocuo•tiOn Abierh 106.9 19.1 

hDll?o ReQislr¡do en el l"SS -1.1 .3 
Productuidid rll'du L•bor•I -.3 ~t' .o 

198\ 1985 19Bb 

76.19 78.52 00.17 
51.40 51.10 51.e9 
25,\0 26.31 17,18 
11.48 11.97 21.59 

1.!5 2.02 2.51 
2.16 1.34 3.10 
1.63 8.13 7.99 

113.16 113.91 11e,8! 

AH U AL t 1) 

1.4 1.3 1.1 
i.8 1.6 1.3 
3.1 3.b 3.6 
1.3 1.3 -1.1 

33.4 11.0 24.3 
-.1 l.\ 36.1 
8.1 b.b ·1.8 
1.3 .3 ·1.3 

RA10NES COH RESPECTO A LA P.E.A. 

E111leti Stcl(lr foraal 
(aalto Si!chr lnforul 
Desea11leo Abierto 
De&eaoleo No Ab1er\o 

qo,q 85.7 
1.1 5.1 
e.o 9.1 
9.1 IU 

FUENTE1 Sistru de Cuentas Muun•les de "~oco, IME61 - SPP. 

$o).b 

6.5 
8.9 

15.4 

e3.5 19.1 
1.1 9.2 
e.9 11.7 

l!.5 20.9 

190• 

e1.10 
53.50 
IB.1e 
21.eo 
3.\0 
3.oe 
e.lb 

m.e4 

1.0 
1.1 
l.1 
1.0 

35.5 
-3.1 
9.1 

·' 

77.1 
12.0 
10.9 
11.9 



Cuadro •l 
E!FLEO POR ACTIVlOAú ECOhO~lCA 

tlhllonn de penonnl 
---------------------------------------------------------------------------------------------·--··· 

19B1 1m l!BI 1905 1101 1~81 

------------------------------------------------------------------------·----------·---------------
Personal Ornnadn lohl !Set. FtrHll 21.5 11.-0 11.~ 2~ ,() 21.b 11.B 

Sectcr Pr1uno 5.b 5.9 5,9 b.l !t.~ &.o 
AQrt.:ultura Sth, y Pnu 5.b 5,9 5.9 b.1 ;,9 :i.(, 

Sechr Secund1r10 5.0 1.1 '·' ,,0 ... . . 
fhneria .1 .1 • 2 ,3 ,) ,¡ 
l\1nufactura' 1.5 ¡,3 2.1 2.1 1 •• .:.11 
Construccicin 1.1 1.B 1.9 1.-0 1.1 l.~ 

Electr1cioad .1 .1 .1 .i .1 .1 
Sector Tercurio 10.B 10.1 10.9 11.1 ¡¡,._¡ 11.1 

Conruo 3.1 J.1 l.! j,\ ).1 J.I 
lr,¡nsDortevto1uoicac1cnn 1.0 1.0 1.0 1.0 \.U l"J 
Sernuo' Ftno1nuuo5 .. .1 .s ,, .s .s 
Sen\, Co111nalt1 v Socules b.1 ,,2 b.l ,,, t.\ 

-------------------------------------·--------------·· 
e RE e 1 " l E M 1 O K HU i1 l 111 

-------·----------------------------------------------
PersonJ.1 Ocu1udo Tohl tSec. Forull ·-.J ·1.J 2.l 2.J -¡,7 1.0 

Stt\or Prtuno ·3.l •.1 1.1 l.b -1.s l.• 
AQricu1\ura S1h. vPHC.i ·l.3 u l.l 1.1 -2.5 1.• 

Sector Secundar10 -1.9 -lL1 ~ ,t1 J,, ·J,'t l.é 
"1nerl¡ 5.0 .4 •• 2 1.3 .;,\\ J,5 
l\.inuhcturn -2.0 -1.1 2.1 J.2 -j,\ l.t 
Construccicin -1.b ·11.2 b.I ),) -~' 1 .i 
Electricidad l.5 2.1 l.J 5,j c .. J 3.'.· 

Sector Tercurio 1.l -1.2 1.3 1.1 
Cc1erc10 .1 -1.1 1.S .. -\,~ '" 
Tuns,or\e v Co1uniucione1 b,1 -ot.5 1.b 2.:; .1 1.1 
Strv1c101Financ111ro1 10.\ 2.b '·' 1.1 " Strvs, Cotunalu y Soculu 1.1 -.1 2.3 l.B .. 

---·---·---·------·--··--·---··------·-----·-···--·-· 
ES T R U C T U R ~ fúRLtt\ ¡ ü .i ~ 

---·-···-------·--------·-----·--------·----·-·-··· 
Ptrnnll OtUllildO Tohl tStc. Forull 100,0 100.0 1 Oú. ~1 \•)v.(i 10~.C· lf') .. , 

Sector Priuno 2U 1B.1 27.lt 11.· 1',3 2i .~ 
AQncultuu Sih. v Pnu 11.I 16.1 ~.7 .~ 21. ~ 21,3 1'.l 

Stctor Secundu10 23.3 21.0 21 .. 2(.3 21.3 11.b 
lhneria .! 1.0 ,1 l.• ¡,, 1.1 
ll¡nuhcturn ll.b 11.0 11.1 ILii 11.I 11.0 
Cons\ruct\On 10.2 B.b e.a 9.l 6.B 6.7 
Electricid1d .s .5 .1 .5 .1 .1 

StttorTerciano 50.1 51.0 11.2 so.o %,9 50.~ 
Co1eruo 1\.1 1\.0 lit.'I ¡,,¡ l~' ~ llt.2 
Tunsoor\e v C1uunitac1on1s \.1 "' 1.1 <.5 ,,, 
Strvic101F1nancieroi 1.9 1.9 1.3 2.J 2 .~ 2.3 
Servs, Cuunales v Soculn 10,0 1U i:9.B 1!.1 zq,b 19.S 

·-------------·--·--·---------------------·-------------------------~·---------··--------··-··---·-

FUENTE: S1ste1a de Cu11ntas H1tioniln de Kh1co. lfül ·SPP. 



tuadro " VALOR AGREGADO A PRECIOS CORRIEHTES OE mmo 
( lh les de 11 l lonn de onos 1 

------------------------------------------·-------------------------------------· 
CONCEPTO 1901 1981 1981 1'85 118• 

---------------------·-----------------------------------------------------------
1o1 Al 1791.8 11818,1 29171.o 11102.5 79353.5 

Rl'tUneucionn de .iuhrudos mo.1 5251.1 0110.1 ll581.; 21138.1 

Consu10 dt CJPihl fiio 950.1 2111.2 3318.1 5116.9 10813.1 

l111untos 1ndtrectos 858.0 1121.a ¡¡;5,5 41ti3~ .5 bb30.5 
neto'li de 1uhíd1os 

houes\ot. indirectos 1115.3 1m.1 llbl. I 5088.2 8531.1 

l·ISubsld1os 171.l 598,j 789.b 1153.1 190b,9 

Euedentt de e1olo\.11ciOn 1533.1 m5.• 15287.l 11005.1 39331.2 

-----------------------------------------
ES 1 R U C 1 U R A PORCEH1UH 
----------------------------------------

1o1 Al !OMO 100.00 100.00 100.00 100.00 

Ruunenciones de auh.riados 35.21 19.31 28.b7 28.bb 18.40 

Consuao de c.1111ihl hjo 1.11 12.11 11.10 11.22 11.bS 

laoUH\os rnd1rec\01 S.1& 1.12 8,0b 1.35 8.lo 
ne\01 da subsidios 

J1puesto1 indin:ttos 11.59 10.10 10.11 12.00 10.10 

(·J Subsid101 2.Bl 3.31 2.oS 2.bl 2.10 

Eictdente de exglohcián 11.21 51.01 51,81 50.17 •9.lo 

fUEMTE: Siste1.1 de Cuentu,Nationllu de ltiuco, 1HE61 - SPP, bne 1980, 



Cuadro ;5 
REMUNERACIONES fOR RAMA DE At!IVIOAD ECOHOMICA 

l!hles de 11llones de pesos de 19001 
-----------------------------------------------------------------------------------------

IQ82 1963 !9B~ 198~ 1%b 196: 
-----------------------------------------------------------------------------------------···--··--
REMUNERACI@ lOTAL OE ASALARIAODS 1706.5 1365.5 1381.J 141~. 3 1351+.J 1115,. 

Ruun.Proc. del Resto del Hundo 5.1 5.9 7,1 9.3 11.1 11.1 
fle1un. Intm1adeAsalarudos 1101.4 ll59.; 1375.J 1410.0 13\1.1 1213.3 

SectorPriurio 90.7 63.5 83.5 86.5 110.5 8(1.9 

~~rop. S1lv. vPesca 90.1 83.5 BJ.5 8b.5 9,},5 803 
Sl'dor Secunda110 580.4 '33. 7 1Jb.5 't)t>.J lt311.B fY2.9 

tlrneríd 31.5 2b.i 1!.9 J0.9 18.3 25.lt 

l!anuf•cturas JJ1.8 15J.9 m.1 1!3.7 151.1 1JO,\ 

Construcción 188.J 130.7 135.9 141.3 131.9 119.7 

flectr1c1dad 17.8 11.4 2v.7 20.~ 19 .4 11.4 
Sector hrcurto !OJO,\ 8\1,4 955.1 Bo7.3 810.S 739.b 

COlefCIO d5.2 \N.2 1'76.7 195.8 187.1 167.4 

Tr,rns11.v Co1un1cacir.1ne~ 110 ... 93.7 93.1 97.v q~.b 85.b 
Sen. F1nanc1ero'ii 71.J 6~ .2 11.9 70.ú 71.1 bJ.(J 

Suv, Cri1un • .., Sticules H17,4 485.2 49!.7 so~ .o ltbb.9 413.7 
---------------

CREC 1 'I EN 1 o AH U Al ' ' ------------------------------------------------------
RE!UllERACIOll IOIAL OE ASALARIADOS -b.5 ·20.\J 1.1 1.1 -11.ó -9.1 

Ruun.Proc. del Resto de-l lfondo 11.9 15.9 10.ó 19.5 31.7 ·i.2 
ke1~n. lntl'rni de As.1ln1idO'ii ·é;,!) -20.1 1.1 1.5 -:i.B -9.b 

Srcttir Priurio ·lJ.i -7.9 .o J.b lt,'i ·IV.b 

ll~roo. 51 lv. '( Puu ·lJ.7 -7.9 ,1) J,b q,{ ··111,b 

SectorSmindi1r10 ·0.8 -CS.J .b i,5 -5.! ·8.8 
lhneri• -ó.O -15.1 .1 1\.9 ·8.b ·li.:,\ 

'11nuf•ctur¡¡s ·6.? -23.7 -.3 1.1 -~. 7 ·8.j 

Construcc 1~n -111.9 -ji,1,b u '·º ·!.7 -'!.( 

Eleclric1did •.8 -19.4 -7.8 ·J.b -~. 7 -1 ~\. ó 

~~cttir Tertuno .... b -18.1 LS 1.4 -5,li -9.9 
Coaercrn -\1).9 -15.3 -J.1 -.5 ·IV.ó 
Tr¡nso.v Co1unacu1or1es -3.7 -15.1 .o 3.S -J.1.¡ -lv.1: 
SeT'1.finint1eros j,0 -17.0 ~.8 3.0 1.7 -IJ.5 
Ser1.lri1u11. v 5ocui('S -J.O -10.1 2 .~ 1.6 -7.5 -7.J 

------------------------------------------------------
E s r F. L1 ~ T ~ F. A r O ~ '.'.. E !i 1 U ."1 L 

RE/fü!iERACIC!i lCTAL é( HS:.L;,fdHtJ3 !l.'\,1. lCC·.C l º'~, 1:, !~(1.~ .. •: lv0 ... 
Ruun,Proc. del Resto del ~ .. indü .J .. ,s .1 ,; l.ú 

Rnur1, Interna de Hs.iluudos ~9. 7 99.b 79.5 91,J 9', I 99.0 
Sector f'r11u10 5.3 o.I b,!) o.I 6.7 "' t.oroo, S1lv. vfesca 5.J b.l ó.Cl o.l ~. i '·' Sector Secunaar10 Ji+.0 31.ú 31. ~ 32.1 Jl.l ~2. l 

11inrr ¡a l.f ?,•) l.' 2.C 1.1 2.1 
~inufactur ~'> 19. ~· 18.b la.J ¡ij,b IB.o 1a.e 
Co11struc(100 11.v 1.6 .:;,& J\1,•· 9,7 l.o 

ElHtnc1dao l.o Le l.~ 1 •• l.• 1., 
Sed¡¡r Teroar10 6{1,., td,7 b!.l tl.l b(1.o 

Cuerc10 13.a J't,(I l'l.2 u.a 13.8 IJ.7 
Ttiris¡¡.v Co1trn1cac1~11e:. ~ .5 ó.9 o.B "' 1.1 Í,IJ 

Serv. Financieros ~ .5 ~ .. , t,Í "·º S.3 ).! 
Serv,Co1un. rSoctales 35.6 J5.5 JJ,'¡ 3).t 31+.o 31.b 

------------------------------·-----------·-·----------·····-· -·--·-·····-···----------·--·-------
FUDiTE: S1steu de Cufntas /f¡¡c1únales ce 11énco, INE61 -SFF, 



SALARIOS "O!IHALES 

Indice S11l11rio t\in1ao Urbano 
1ndict Sahr10 K.11w.1hcturero 
Indice Si11u10 !Wdu 

En"iln de Pe&o1 

SALARIOS REALES 1990, 1.0 

Indice Sahrio l'linuo Urbano 
Indice Sahrio t\.lnuhcturero 
Indice Sllario Ked10 

En "1ln de Pesu 

SAi.ARiOS HDlllHALES 

Ind1ce Silario IHnuo Urbano 
lndic:e Sdu10 "anuhctunro 
Indice S1hrio Kedu 

SALARIOS REALES mo,1.0 

Indice Salario l'linuo Urbano 
Indice S1hrio lhnuf1tturero 
lndu:e S1hrio Pledio 

Cuadro ~ó 

5 Al AR 1 O 5 

1992 1983 

1.0 3.1 
2.1 3.l 

13.0 10.1 
161.I 151.1 

.9 .0 
1.01 .01 
6.37 \,91 

79.12 61.\1 

199\ 1985 

.. 1 7.• 12.6 
S.I 0.3 ¡;,; 

31.9 50.1 ª"1 
395.1 m.s 1053.4 

.7 .7 .. 
,76 .77 .i3 

u0 \,67 :¡,21t 

SB.21 50.10 52.79 

·-----------------------------------------------------
YA R 1AC1 O M A N U Al 111 

------------------------------------------------------

;0.1 hl.9 s;.1 55.7 70.6 
60.1 5;,1 S\.B 61.1 16.1 
50.9 55.9 Si.-1 57 .~ ó1.2 

-11.6 -16.9 -6.B -1.3 -0.1 
.B -11.1 -b.~ 2.1 -5.4 

-5.0 ·11.B -4.9 -.2 -1.1 

flIENTE1 Coais.ión Nuiond de Sdnios "inuos v Banco de tléuco. 

27" 
31.I 

18\.1 
1193.2 

.. 
.7• 

3.99 
19.57 

117.6 
134.1 
117.1 

-b.I 
1.0 

-6.1 



Cu1dro ~7 

SALARIO HIHlftO 6EHERAL PROHEOIO EH ftfl!CO, '' 

PERIODO PESOS 

1911< 11 21\.93 
1982 11 JIB.29 
J9BJ 31 399.09 
1983 !/ m.01 
1981 5/ 599.66 
1981 ó/ 719.02 
l985 71 938.91 
1995 9/ J,107.37 
1996 91 1.rn.so 
19¡¡; 101 J,Bl\.60 
l996 111 2.m.n 
1997 12/ 2,760.S3 
1987 13/ 3,31\.79 
1997 11/ \,080,09 
199) 15/ 5,101.15 
1987 16/ 5,8ó7.21 
1988 17/ 7.010.69 
ma 19/ 725<.92 

lltl to. do m. al 31 de ocl. da 1982 
hl Jo. de nov. •I 31 de dic. dr 19SE 
DeJ h. de ene. al JJ de Jtsn. de 1983 
Del H de jun. ¡J 31 de dic. dir 1983 
Del to, de ene. al JO de jun. de J98' 
lltl 11 de jun. •I 31 d• d1c. de 1981 
Dtl Jo. dt tne. iI 3 dt Jun. de 1985 
lltl ! dt Jun. •i 31 de dic. de 1995 
Drl lo. dt ene. al 31 de Hy, de J98b ftaaannde 
tl 1ultt\to del 321 y Ja rvclu1fica.c1dn dt :onu1 

to Do! lo. de Jun. d 21 do oct. d1 19111> 
11 Dtl 12 d• ocl. il 31 d• dic. de 1996 
12 Otl Jo. dt 1nt. al 31 dt m.de 191!7 
13 Dtl lo. de •br. al 30 dt Jun. de 1997 
11 Dtl lo. dt Jul. d 30 do 11p. de 1997 
15 Dtl Jo. do oct. il 15 de dic. do 1987 
16 Dtl 16 al de dJC, de 1997 
17 A partir d•i lo. d• entro de 19Sa 
18 A outlr del Jo, do."'"' de 1900 

FUEITEr CHISión N.cional dt S1Jari{ll ltini1<11. 

VARIACIONES RESFECIO 
Al PERIODO ttNIERJOR 111 

33.0 
JO.O 
15.1 
15.l 
30.1 
20. 1 
30.• 
18.(1 
33.1 
15.1 
11.b 
23.0 
10.J 
13.J 
15.0 
IS.O 
10.0 
3.0 



Cüdórtr -.8 
INGRESO MACIOHAL OI;POHIBLE 

Ohles de 11\\r.nes de oesra de 1900) 

1m 1m 

lm1rrso MatiDnill 01s11on1ble 4093.Q 380•.I 

l1ounlos lndiredo5 netos de u1bs1d1os •23.1 ¡,¡,3 
Jnqreso f¡ctor TubilJO tusa salarull 1701.5 1115.S 
lnQreso del F11.dor Ca1nhl y Otros 1%3.I 102095.; 

AsiQnacion del Inorrso 

Consuao del 6obarno 505,9 lOJ.5 
Ct1nsU10 Prividti 211b.b 2811.; 
Ahorro olO.• 578.J 

llBI 1%5 

3990,b HóS.o 3831.1 

301.1 •b0.3 39<.8 
1381.3 1<19,J 135'.3 
1219.1 228.\.0 2081.9 

1\2,9 lj'ji¡,Q ~Jri, B 
3015.2 31\9,9 31~7. 2 
530.b 5ol.1 NS.1 

------------------------·--------------------

lnareso MattOnil D15conible 

t.puestos lnd1rl!c\os neto5 de subs1d101 
Ingreso Factor Tnb110 ta.asa ularull 
lrnireso del Factor Cn1hl v Otros 

Asianaciondel lnareso 

Consu1odel Gobierno 
Consu10 Pr1vildo 
Ahorf{l 

Put1c111at1ón en rl l011ruo Hac. D1s11onible 

Del f.1thr Tubil:Jo 
Dil Factor Cilgihl 
De lt0ues\os Indirectos 

C R Et 1K1EH1 O AH U > l 111 

---------------------------------------·-·-·· 
-1.3 -1.1 5.1 ~ .2 -?,q 

lb.I -18.9 12.! 19.1 -\'t,( 

-!.S -20.0 1.2 2.1 -~.o 

-1.a b.1 ¡,; 2.s ·8.7 

-3.i -19.5 8.1 2.5 -1.1 
-;.9 -s.; 7 .~ •. 1 1.5 
-1.9 -s.2 -8.3 5.8 ·•2.8 

---------------------------------------------
E s r R u e l u R " PORCENTUAL 

--------------------·---······----------··---

11.1 
18.0 
10.3 

JS.9 
55.1 
9.0 

]\,¡ 

is.a 
1.1 

l~. I 35.l 
Sl.9 5;., 
11.0 10.3 

FUENTE: Sisteu de Cuentas Minionale\ ·de Khito. l'llESJ - SPP. 

1981 

Jll8.9 

311.1 
1m.v 
2Jió.o 

., 18. ~ 
Udit,1 
•38.1 

2.1 

· li. ~ 
-1.5 
13.6 

-2.8 
·3,\ 

10~. i 

31.l 
bO,b 
a.1 



Cuadro 49 
PAIUJCIPACJOH DE LA !\ASA SALARIAL EN El PRODUCTO IHIERHO ORUJO 

Ohlu de 11llones de pesos de 1980 v DOrtenhJesJ 

1981 1983 1981 1985 

Producto Interno Bruto 1831.7 \618.9 179b.0 191?.9 

Rr11.U'ltriCiin d! Aula.riildos Totill 170ó.5 1365.5 1381,3 1419.3 

Rtt11Jner.ción Proc. del Resto del Hundo 5.1 5.9 7.1 9.3 

Sector Priur10 90,1 83.5 83.5 86.5 

Sector Secundn10 580,I '33.7 m.5 15!.3 

Sector Tercinio 1030.1 841.1 855.1 8b1.3 

J98b 

m5.3 

1351.l 

11.1 

90.5 

430.S 

010.e 

---------------------------------------------
E s r RUC 1 U R A POR CE H TU A l 

---------------------------------------------

Retunrfilc1ón de Auliiriiados Tol¡l 35.3 29.5 18.8 18.B 10.1 

Retunuict~n Proc. d1l Resto del ~11do .1 .1 .2 .1 ,J 

~ec tor Pnurio 1.9 1.8 1.7 1.8 1.9 

S1.1ctor Secunduio 12.0 9,\ 1.1 9,J 9.1 

Sector Terciui.o 21.l 18.2 17.8 17.1 JJ,; 

fllEIHE: Sisleu de Cuentu W11c1onJJH de rlhico, IHE61 - SPP. 

1791.9 

1115.0 

11.7 

80.9 

391.9 

m.; 

25.6 

.2 

1.7 

0.1 

15,\ 



Cuadro so 
BALANZA DE PASOS 

OhllDnes di! dDlarn) 
--------------------------------------------------------------------------------------------------

1982 1183 1981 1985 1986 1987 1188 
------------------------------------------------------------------------------------------------
SALDO Ell CUENTA CORRIENTE ·6221 5118 1238 1236 ·1613 3967 ·29Dl 

ltMlfelH 28003 18911 32902 30771 21170 30161 32163 

EartSDI 31221 23126 2866\ 29538 25813 26602 35361 

SN.00 EN Cl.IEJITA DE CAPllAL 8112 -1m 31 ·1527 1837 ·576 ·3361 

A Lnao Pluo 161.-0 7100 Jóll 261 1116 1172 ·112 

A Corto Pino -me ·8387 ·3118 ·1788 m ·SO\B ·2769 

DERECHOS ESPEWLES DE GIRO 

ERROll<S Y O!IS!DHES -6832 -ea; ·12• ·213\ \31 2710 -rn 

YARIACION R.ESERYA DEL ·3165 3101 3201 -me 985 6921 ·7117 
BANCO DE mico 

------------------------------------ ----------------------------------------------------------
flll:HTE1 lndicadoru Ec.onQaicot, 9,mco de Mnco, 



Cuadro Sl 
BALANZA EH CUENTA CORRIENTE 

1 tlíllonu de dOla.rn l 

Sildo en Cwenh Corriente 

ln11resos 
Exporhdontt. dt 1uc1nci11 
Servicios no hctoriales 

Servic \os x tnMfona.ciOn 
Tunspor\H divtrsos 
Yia.jeros al interior 
Viajeros fron\uiln 
Otros nrvicio1 

Servicios hctorialn 
lnhreses. y otros 

Tunsfl!rencias 

Earuos 
l1porhdones dt aeruncán 
Servicios no hdorhlH 

f1Rt11 y uquro1 
lun1portts dinnos 
Yii1jeros al u\lrior 
Viajeros fronhrizot 
Otros urvicio1 

Servicos hctorialn 
Utilidades ruiUdu 
lntereus 

Sector p~bllco 
Stctorprav.J.do 

Otrn conup\01 
lunshrenciu 

191!2 1903 1901 1905 190b 1901 

-2,w;,5 1,JZJ.0 1,230.5 1,23&,1 -1.m.1 l,lbo.5 -2,901,1 

3-0,117.\ 20,911.5 32,902.l 30,11\,1 21.110.2 30,5!0.ó 32.l!l.1 
21,0%.J 22.m.o 21,19&.0 21,!"3.8 ló,Oll.O 20,050.2 20,bS1.b 
1,rn,J 1,11!11.5 5,936.0 5,915.1 5,11+\,\ ó,957.0 0,\1!,9 

BJ1.a a1e.1 1,155.l 1.m.5 1.m.5 1,190, 1 2.m.1 
113.2 \11,1 510.0 517.2 515.5 bbl.5 b!l,1 

1,105.9 l,!Cl.5 1,952.1 1,119.7 1,791.1 2,27\.I 2,511.3 
•,119.1 1,101,I 1,329.0 1,100.ó 1,197,9 1,115.1 1,150.0 

925,1 an.1 m.o 1,200.1 1,ot1.a 1,195.1 1,121.• 
1,211.2 1,\10,\ 2,335.1 1.135.1 1,011.9 2,207.8 2,751.7 
1,211.2 1,m.1 2,m.1 2.m.1 1.m,9 0.201.0 2.m.1 

'52.1 332.ó \\l,8 1,029.B 18D.l !bó,9 130.9 

33,101.9 23,620.7 28,1!3.B 2'1,m.7 25,B\2.9 2b,b02.I 35,311,3 
11,121.1 e,m.9 11,2s1.1 11,211.2 11,m.• 12,m,9 10,903,1 
7,108.9 1,230,I 1,981.l S,162.9 \,811.l l,011.1 ;,120.1 

!19.7 151.9 Sll.9 550.3 105.B 531.9 021.9 
1,201.1 021.0 85\.2 m.1 011.; 000.0 m.1 

191.1 111.l !IU bbl.l !20.2 79\,2 1.101.0 
3,111.1 1,111.1 1,520.0 1,m.1 1,557.9 1,101.1 2,092.0 
1.220.2 1.m.2 1,130.1 1,bll.s 1.101.0 1,101.s 1,m.1 

11,101.9 10,aoa.1 12,m.2 11,oiu l.111.3 ;,319.9 10,32s.1 
525.5 101.0 211.0 m.1 m.o 112.5 519.1 

10,079.1 10,190.2 11,m.s 10,155.9 0,3\1.9 B,09!.7 0,091.1 
1,791.l \,291.1 5,013.I 1,551,9 l.!02.9 3,SQl.3 •,015.8 
3,oa0.1 5,90!.S b.~.l s,;01.0 l,bll.O 1,m.1 1,m.1 

111.2 142,7 m.1 039.2 0•0.0 115.b 
JI,! 31.; 13.1 20.J IU 10.2 11.9 

f1JEHTE1 B01hnu de Pa.aos, 8.uico dt Maico, 



SALDO OEL BALANCE COKERC!AL 

b11orhciOn de Ktrcs, IFOBI 
l111orhción de rterc:;, IFQB) 
E111ort.Jlaoort. ll) 

Cu¡dro 52 
BALANZA COMERCIAL 

tHi l Iones de dcilaresl 

m1 1983 

!193 13161 lm1 B\51 

11130 11311 2119! 11!01 
11131 S55\ 11151 13111 

111 160.9 115 163.9 

FUEMlEt lndic1tdores Econhíco,, Banco de Mh1co. 

Cu¡dro 53 
BALAKZA COKERCIAL POI< SECTORES ECONOHICOS 

Uhllones dv Dólueu 

i9S1 \9B3 1901 1985 

19B6 \9B1 

\6031 10656 
11431 11223 
110.1 l6B.9 

1m 1981 

11BB 

1155 

1065B 
IB903 
109.3 

1'S8 
-----------------------------------------------------------------------------------------------
SALDO DU SECTDll ltGROPECUARIO 111 ·511 -420 -198 1160 135 n.d. 

Ei11orh.ción lfOBI 1133 1169 1110 1109 1098 1113 n.d. 
hoor\ac1ón 1099 1101 l8SO 1101 938 1108 n.d. 

SALDO INDUSTRIA El!RACTIYA 13381 15523 15511 13106 5901 B\91 u.d. 
E111orhclón IFOB\ lbólll 15661 1513! 13919 !090 B\53 n.d. 
I111ortacicin 121 \\\ 191 113 \Bll m n,d. 

SALDO INDUSTRIA KAllUFACTURERA -1585 -119! -1136 -1833 -mo ·IB3 n.d. 
E1oorhción 3386 51\S 6906 6\CB 7101 \DSBS n.d. 
h11orhción 11971 6614 1112 11211 10101 10111 n,d, 

----------------------------------------------------
PAIH!CIPACIOM EN LAS EIPDllT. E 11\PORT, TOJALES 111 
----------------------------------------------------

smoo AGROPECUARIO 
E111orhc10n IFOBI 5.BI 5.33 6.03 ¡,50 ll.01 1.11 n.11. 
1111ort•uón 1.ál 11.S9 lb.11 11.16 S.Cl 9.06 n.d. 

INllUSIRIA EIJRACllYA 
E111orhción IFOBI 1S.10 10.12 65,0\ 63.71 31.91 10.12 o,d. 
hoorhción !.53 1.68 1.11 1.11 \.61 é.01 n.d. 

INDUSTRIA MMUFACTURERA 
E1porhciOn IS.95 21.11 2S.07 2!.ó1 IS.~\ ~l.16 n,d, 
hoorhción si.es 11,70 SI.O! S5.23 01.1\ SB.11 n.o. 

-------------------------------------·-------·-·-------------------------------------------·--·-------------
n.d. No dis11on1ble 

FUENTE; B~hnu de f¡qos, B.tnco de Khico, 



Petroltras 

No Pelroleril 

Petroleru 

tf:l Petroltr.u 

lfi1nu.hdureru 

Cui1dro 5% 
EIPORIACIOHES 
1 "°iliones dr dtbns 1 

1901 1983 

11119.6 11311.l 

16177.3 16017.0 

m2,3 619¡,9 

3107.5 1501.6 

19Bi 1985 

11196.l 11!63.7 16030.9 

1!601.5 1\766.5 6307.1 

'1591.6 m1.< 9713.7 

Sl9\.7 m1.1 7115.6 

---------------------------------------------
E 5 r R u e 1 u R A PORCENTUAL 

---------------------------------------------

77.6 71.9 6D.! 69.1 39.3 

11.; 19.1 31.\ 31.9 60,7 

1\.6 10.S 13.J 13.0 H.\ 

FUEHTE1 Bi11inu de Pi1oos. Bu\Co de PU.rico .. 

1987 1989 

10656.1 10657.6 

8619.B 6709.J 

11016.i 139\B.5 

9907.\ 11616.\ 

IJ,9 31.5 

5B.1 ó7.S 

\B.O 56.1 



Cudro 55 
BALA!ICE EN WEJHA DE CAPllAL 

fnillone1 de dOhre&I 
----------------------------·-------------------------------------------------------------------

19a1 1983 198< 19a5 19a6 19a7 19aa 
---------------------------------------------------------------------------------------------
Sddo en Cuenh de Cioihl ó-079.1 -1105.a 3e.9 -1526.7 le36.a -m.a -m1.1 

Ci11ihl ¡ Luao Pluo al97.ó 72e3.3 3617.2 261.2 1115.B 4172.7 -592. 7 
Sector pi.blico 7077.1 1MO.a 1661.5 -a.a -:1.1.3 1996.ó -111.6 

Oi1Do1icione1 y coloc. 11195.6 6060.9 3352.6 1997.0 1362.5 6609.9 1179.6 
AtortiucionH -3767.0 -3110.1 -1691.1 -1005.B -1\JB.8 -1693.3 -1101.2 
Crtdito1 dtl uhrlor -ii1.s 

Sector Privado 1110.ó 10-00.1 777.ó 59,4 1051.1 !&I.e -516.1 
Inv1r11onuE1t,Directu 601.7 160.5 391.1 190.5 1522.0 3117,6 1591.7 
CDIDU dt hortsH Et\. 
Puivo1 netos un 11 ¡o'(\ 589.9 5'5.6 3116.S -131, I -169.5 -11a5,8 -3110.S 

Et:>r!!!! c~n IE!l u~.2 m.1 293,1 -111.1 -190.3 -1661.9 -1a97,7 
Olru H'1reu1 115.7 15Q.I 93,3 -189,0 -179.1 -613.9 -1113.1 

Sector binurio 1301.a 1171.1 551.2 11\1.1 516.5 1m.1 
Opeucionesconviloru -72.0 

Redoc. y olna fin.¡nc, 1558.4 -363,1 -1119.6 -868,1 
Activo1 -113.a -196.0 -310.S -11a.1 -582.B -ó\0.3 

Ctoihl •Corto Pluo -211a.1 -8381.1 -3l7e.1 -1767.9 691.0 -501a.2 -me.e 
Pnivot. fnatol -697.3 -50!5.0 -1971.0 -751.9 -103.7 -e33.3 -eo1.1 

Sector público lnetol -1139.0 9.1 -15.3 ,1 752.7 -766.I 18.9 
Sector oriv•dt> lnetol 7\1.7 2aso.e -1116.; -IJ00.2 -1011.0 -315.5 -31!.9 
Sector bu1Urio 339.1 199.9 17.a 5U 2\8.2 -504.I 
Rtdoc. y otros fiNnc. -ma.4 

Acth'OI lnetol -1120.9 -3311.1 1606.3 -103!.0 e91.7 -1111.9 -1906.7 

Der1chos EiDtci<llH de Giro .o 
Errvrei; y O.h1one1 -0579.ó -11'1.I m.3 -1133.S m.1 2709.7 -110.a 
Vuiaci¿n ResuH B.de K. 11 -31e1.7 JIOQ.9 310.0.9 -131a.1 9e5.0 6911.1 -7127.0 

------------------------------------------------------------------------------------------
I/ R11ervi cuouhd• de ¡cuerdo con el criterio del FPll, 1h la plata. 
fUffil1 Bahnu dr Piat1s, hnco de Khico. 



Cu•dro ló 
SECTOR FlllANCIERD 

tUln de 1illonH dt PHDll 

1111< 1163 

C1phdón Fln1nciua ISaldosl 301\.I mi.o 
fcreci11ento rul ll -10.0 -1.1 

C¡phciOn B1nc1rh ISaldo1l 28!0.I 1101.1 
lcncienlo rtd SI -11.5 -8.1 

Crtdito 1 los Sectar Privado y Socul 
l8.nt1 Jlúlhplel Saldos 1218.7 1821.4 

cnci1iento roi1l 1 -37.2 -20.1 

CPP No1in1l ditU1bn tu 11.1 lb.I 

fUEMTE1 lnfortt Haunduio Kenuul. 1avo l%le, SliCP. 

1'191 1185 

BS\3.1 130ílO.I 26187.! !MI.o 
!.9 -1.7 -.0 .5 

1m.0 111!!.S 23270.0 ssm.o 
b.7 -10.1 -3.3 -8,0 

3m,0 51b7.0 87'2.0 23857.0 
11.; -b.S -17.7 1.1 

11.5 ¡5,7 IS.3 IOU 



CU adro 5? 
T 1 P as DE CA"BIO 

( PHOI por dOlu J ----.. -------------------·---------------·-------.. --_____ .., ____________________ 
1911l! 19Bl 198\ 198.I 1990 1967 19SB 

------.. ---------------------------------------------·-------~-------· 
Tioo Contotado 

Preit~io Anu;zl 57.11 m.11 167. 77 256.% 611.3l ll!Ul 215Q,JO 
fin del Periodo 9!.18 l\Ml 192.56 371.SO 913.00 1199.50 1157.0-0 

Tipo libre 
Pro1edio Anual 57.17 l~.C! IBS.19 31o.1B 637.SJ 1\QS.BI 2289.bQ 
Fih del Periodo 110.50 161.31 109.?7 m.so 915.00 1117.5<1 2217.50 

____________ .. _______________________ 

YARlACION AH U Al 111 
----·-------------------------·--------

Tü10 Contol•do 
Protedio Anual m.3 109.2 39.6 lM 137.9 m.; 64.6 
Fin del Periodo m.a 19.2 33.B 92.9 119.S tia.e 2.1 

liDo libre 
Proted10 llnual 133.3 161,9 13.2 &7.5 105.6 120.. 61.9 
fln del PeriodD \!6.1 a.1 lO.I llJ,1 101.S ¡;¡.; 3.1 

FUC>ITEr JnfDr111 Anudu:, ~neo de !Unco. 



Cu•dro 58 
FlKAHZAS PUBLICAS 

Ufiles de aillonn de ouosl 

19e1 1993 

IMGRESOS 101ALES 
Settcir Público Preuio11nhl mo.o sm.o 

6obltrno Feder•l llJ1.0 3161.0 
Orcunino'li v fl!!l. toril. 197!.0 1327.0 
O¡¡er.icioM'i Co•otnndas -763.0 -1m.o 

GASTOS 10!ALES 
Stttor Público PtNu11ues.ht 109\.0 6976.Q 

Gobierno Fedenl 1091.0 1639.0 
OrQiniuos 'i í10. Cont. 2179.0 1181.0 
(}ptr.clonu Coat11rnudn -783.o ·!B•l.O 

SUl'ERAY!l tO~flClll 
Fin.inciero -lb5J,0 -1m.o 

lnhrndudon Finander¡i -m.o -a;.o 
Eccnó1ico ·1521.0 ·llSb.O 

Sedor Fuer1 de PruuQ.. ·!SO.O -141.0 
Sector Preiuoue!t.11 -1315.0 ·!312.0 

Sobterno Ftdtr.il -1167.0 -1ii5a.o 
OtQln. y Eao.Ci>nt. -200.0 1\b.O 

EconOaico Priu.no -m.o 699.0 
Econ611co ·1511.0 ·115b.O 
P.aQo de JnleresH 781,Q 1155.0 

fl\troo1 m.o aoa.o 
lnltrnos m.o 1m.o 

l?B5 1987 

92'4.0 l\J87.0 132\\.0 57110.0 
ms.o 7990.0 1mo.o 32911.0 
mi.o 10916.0 15881.0 38543.0 

-2729.0 ·\151.0 -5308.o ·1•106.0 

11113.Q 17719,0 mil.O amo.o 
7105.Q 11571.0 23011.0 M\10.0 
mi.o 10719.0 lb213.0 38415.0 

-2719.0 -m1.0 -530B.O -ll\Ob.O 

-IS06.0 -1m.o -11686,o -31000.0 
-399.0 -m.o -BBl.O ·1939.0 

-2107.0 ·3709,0 ·l 1805,0 ·190b! .o 
-m.o -fü.O -1m.o -1111.0 

-1661.0 -3363.0 ·10673.0 -17339.0 
·llll.O ·3581.0 ·103\1.0 -1i\b7.0 

m.o m.o -m.o in.o 

1315.0 1531.0 1169.0 saos.o 
-1107.0 -JB09.~ ·11805.0 -29061.0 
3\51.o 5343.0 11911.0 31Bb1.0 
11&2.0 1707.0 3'33.0 0302.0 
2290.0 3637.0 9511.0 19567.0 

-----·--------·-----------------------------------------------
CRECIKIEHlD AH U A t <11 

--------------------------------·----------------
rnsnz::cs 1DTALts 

~echr Público Pruupueshl 75.S 11)8.3 bl.8 5b.O 61.6 1\5,2 
Gobierno Fed,ut 6J,B 107.ó 56.1 óo.6 58,6 160.2 
Orunino1 v EtD. Cont. 92.5 119.5 bl.3 Sb.9 15.1 1\1,1 

&ASTDS JOULES 
SrctrJr Públtc11 Presu1>uHhl ao.1 70.\ 59.J su 11.I H9.0 

6obíerr10 Federil 102.1 71.9 53.2 62.I •a,q 102.7 
CrQil1Ü!I05 y EA$!. Cont. bl.3 ¡1.9 ól.1 59.3 51.I 13b,9 

S!l'ERAVH (Q Dffltll 1 
íinJnt)~ro qo.a ·b,7 62.s Bl.O 179.1 111.1 

InhnedJacion fiMntiu• 86.0 .¡¡,; Jbb,I az.o 21.3 120.2 
Econ01ic.o 91.1 ·\.S 11.7 BO.B ¡cq,q l\b.2 

Stttor Fuera de Presoo. 112.b -3.1 51.3 !CU 15.é 52.G 
Sechr Pre\upúuh1 89.2 -1.5 41.0 70.0 m.1 156.2 

Gobierno fcdtr•l 191.8 15.0 lb.! 60.1 1aa.1 165,b 
Oroan. y ha.Cont. -Jb.\ -170.l 05.1 -9.5 -151.6 -138.\ 

------·--------------·----------·----------------------------------------~. ·-----------------------
fUEMfEt lnforu Nicendiriat SliCP. 

! 



Cuadro 59 
FrnANZAS PUBLICAS 111 

t"1tn de Millones de Pesos de 1960) 
---------------------------------------------------------------------------------------·-----------

1102 1183 198\ 1985 l!Bb 1907 
----------------------------------------------------------------------------------------------·----

INGRESOS TOTALES 
Sector Pübhco Presuoueshl 1311.3 l\bb.5 1501.l 1m.2 138\.1 1311.3 

Gobierno Feder&l 155.b 023.b 009.b 829.3 154.5 807.9 
OrQ01n1s~os v E10, Cont. m.o 1120.3 1135.1 1136.3 m.1 m.1 
Optr1tiones Co111tnudn -3Bb.• -117 ,\ -111.1 -m.• -31b.I -353.0 

GASTOS lOTAlfS 
5Ktor Piiolico PrHuciuut11l 2019.I IBOb.2 IBOB.; 1912.2 20\U 2061.2 

Gobierno Feder1I 1330.9 1201.2 1156.3 1201.0 1370.3 llB0.9 
Org11ninos v Eto. (~nt. 107U 1082.5 IOl!.3 1113.b 905.1 911.3 
Ooeru1ont1 Cosoenudu -lllb.\ -m.1 -111.1 -172,\ -3\0.1 -m.o 

SUPERAVIT 10 OEflClll 
Fin1ntiero -BIS.O -m.2 -107.0 ·\10,7 -155,1 -111.b 

lnhrudhtion Fintntteíi -bl.1 -22.2 -bl.9 -75,\ -52.\ -~i .s 
EtonG1ito -751.b -377.0 -312.0 -m.1 -702.9 -112.0 

S~\orFutr1dePrcsuo. -73.0 -37.3 -35.S -lb.3 -b7.• -\2.2 
Sector PrHu11ueshl -b77.B -339.7 -301.3 -319.0 -b35.5 ·óbl.9 

Gobi1rno ftdtr•I -115.l -377.5 -3\b.7 -m.1 -m.0 -673.V 
OrQUl, v úp,C;nt, -102.b 37,q 39.• 22.1 -19.0 J.t 

Econ011coPriHriD -3bb.b 100.9 210.9 159.2 bl.b 215.B 
Econó1ito -751.6 -377.0 -311.0 -395.3 -702.9 -112.0 
P1<10 de lnhre&u JBS.1 557.9 Sbl.1 551.b 772.b 927,9 

fa terno!! 15b.7 209.2 189.1 177.1 201.1 203.1 
Internos 229.1 l\B.7 372.b 377.\ 560.C m.1 

----------------------------------------------------
CRECl"IEHTC AH U AL 111 

------------------------------------------------------
lllGRESOS TOTALES 

Sector Piiblico Pre1u11untal 9.3 9,3 2.1 -.5 -7.3 1.1 
6obitrno Federil.l 1.9 9.0 -1.1 2., -9.0 1.1 
Or<11ini110' v Eto. Con\. 11.1 15.3 1.1 .1 -10.e -.1 

GASTOS TOTALES 
Sec\or Público Prt'uoueshl 11.9 -lo.5 .1 1.9 9.6 2.s 

Sob1erno Fetienl 25. ~ -9.1 -3.7 3.1 l•.I e.1 
Or<11inu1H y Elo. ton\. .l .7 1.3 l.b -¡3,3 -2.5 

SUPERAYIT 10 DEFICITI 
Fin1nciero 18.6 -SI.O 2.2 IS,\ b0.5 .b 

lnhr11di1cion Fín.1ncim1 · IS.o -65.0 113.0 lb.I -JO,\ -9.1 
EconOtito IB.B -IU -9.I 15.3 77.B 1.3 

Stctor Fueu de Pre'iuP. 32.1 -19.1 -1,q 30.5 •5.S -37.• 
Sector Presuoutshl 17.ó -\l.! -9.5 13.ó e2.1 S.I 

Gobierno F11d11ral 81.3 -31.4 -e.2 7.2 65. 7 9.3 
OrQil.n. y Eao.Cont. -b0.5 -llb.9 1.0 -12.l -101.0 -115.B 

----------------------------------------------------------------------·--------------------------· 
l•l Pan construir este cu¡dro a pre<:.1os di? !9BO se uhluó el deflntor del oroducto. 

FUEMTE1 lnfortt H11cendario 1 SHCP. 



Cu1dro bO 
FIHAllZAS PUBLICAS 

tPorunhJe del Producto Interno Bru\ol 
-------------------------------------------------------------·----------------------------------

199! 1'183 1981 l'!Sl 198b 1987 
-----·-------------------------------------------------------------------------------------------
IMSRESllS TOTALES 

Sector P\&blico Prtsupunhl 27.B ll.7 31.3 30.3 21.3 29.2 
6obitrno Ftdtrll 15.b 17.8 1!.! ló.9 lb.O l!.9 
Oro1ni1101 y Eao. Con\. 20.1 21.2 1.3.7 23.1 10.0 19.1 
011er1cior:11Cot0rn11d1s ·8,0 ·I0.3 ·9.3 ·l.b ·b.7 -7.1 

6ASTOS TOTALES 

Sechr Público Prnuou11hl 11.e 39.0 37.7 37.1 •2.7 ll.2 
6cbi1rno F1drnl 17.5 2S.9 21.1 11 .. 29.0 ¡o.q 
OrQ1ni11ot y EID. Cont. 22.2 23,1 22,9 22.b 20.• 11.1 
Ootr.c1ones Coto1nu.da1 -a.o ·10.3 -9.3 .q,; ·b.1 -1.1 

S!ffRAYll ta omcm 

Fin.1nchro ·16.9 ·8.! ·B.S .9,¡ ·lb.O ·15.8 
lnhnrdi1cion Financ1eu ·1,3 ·,S -1.1 ·1.5 ·1.1 ·l.O 
Econé1íto -15.ó -8.I -1.1 -e.o ·11.9 ·11.9 

Sector Fuera de Prtsu11. ·1.5 -.e -.1 -.1 ·l.• .,q 
Stdor Pretwiuettll -11.0 ·1,3 ·b,I -1.1 ·13.1 .o 

Gobierno Ftdtral -11.9 -e.2 -7.2 ·7.b ·13.0 -11.0 
Ora1n. v Eto.Cont. -2.1 .a .e .5 -.1 .1 

Econi1\co Priurio ·1.b 3.1 1.ó 3.1. l.S 1.5 
Econó1ico ·IS.o -e.1 -7.l -a.o ·IU ·11.9 
P.oo de tnt1r11t1 e.o 12.1 11.7 11.3 16.3 11.1 

E1hrno1 3.2 1.5 l.! 3.b l.l .. 2 
lnhrno1 4,7 J.5 1.e 7.7 12.0 15.l 

------------------------ ------------------------------··-·-
FllME1 lnforu Kictnduio, SOCP. 



Cu;dro b\ 
FiNAllZAS DEL SIJDIERKO FEOERM. 

1rt1ln de l'lillona1 de Pesos> 
------------------------------------------------------------------------------------------------------------

1902 ¡qa¡ 1m 1105 llSb 1181 \ISB 
------------------------------------------------------------------------------------------------------------
IK6RESOS TOT!LES DEL 6DB. FEDERAL 1532.3 3181.2 1m.1 7'10.5 12110.3 mn.5 mo1.o 

lnqruos oor Peae~ 157.8 1170.5 1707.7 2711.0 mu 10113.2 13•5°'5 
tnaresossinPeaex 1071.5 2010.1 3217.0 5219.5 1&10.s 22810.) 52055.5 

lnansn lributuios %7.1 1827.1 303'>.\ 1836.B 0m.3 20128,\ 1730&.1 
11oues\o sobre la renta 111.; 121.b 1213.1 1112.7 33&1.2 1&55.0 lfü1.• 
•las Denonu. fi1icu 2'8.1 318.\ 5bb.O 101.3 1557.i 31'1.0 1152.B 
a In unonn •~uln m.1 378.5 ó\1,I 10\l,3 1807.B 3191.0 11011.b 

Valor AQre<¡ado 211.0 m.s m.a 1178.2 1117.1 '2bl.I 11011. 3 
Proiiuc.ciOn y Str"itH!I 11.1 151.1 211.5 3\1,5 &10.1 1585.1 3&1\.0 
Guolina 111.1 111.5 150.0 178,I 1117.3 321b.5 7271,5 
hoorhclone"J. 82.I 12.2 \\Q,q 302.2 lll.1 1'11.5 1711.0 
Otros houet.tos 21.1 18.1 11.5 110.1 210.0 •13.B l!Bb.1 

lnansos llo-lributarios 101.1 183.2 130.1 112.ó lbB. I 2082.2 1118.& 
GASTOS TOTALES DEL 608\ERKO FEDERAL 2119.0 1m.o 1105.0 11572.0 230\\,0 b0\10,0 IOl:l'IB.1 

Ccrr i11nles 22.23.\ mu rn1.1 mu 20\17.2 512'0.7 158\ó.B 
Pa.110 de ln\intH 515.i 1525.0 23&1.0 1001.2 10153.1 33151.v sm2., 
Part1c.ioacionn Z\1,2 m.J 8\2,9 1215.1 20\2.i 5133,\ \\\l2.\ 
Bulo Corr. ProQrnable 1189.B mu 29;¡¡,5 1198.0 110\,7 15\S0,3 2s112.o 

Ot C¡oihl 115.5 680.B 950.8 1m.2 2811.2 bl1U 753\,9 
llHltil de C•l• llób.l 1159.2 213M 3181.• 1031\.0 21•61.7 37S'12.í 

--------------------------------------------------------
e RE e 1 " ¡ E H T o AH U AL 111 

---------------------------------------------------------------
IK6RESOS TOTALES DEL 608. FEDET!Al ;3,a 107.1 51.1 bO,b se.; 110.2 90.'1 

lnQresos oor Puei 11.0 155.7 15,9 &0.5 a.1 211.1 J<!.I 
lnaresos sin PeHx Sl.2 87.1 02.s b0.1 B\,b m .. 128.2 

JnQresos. Tribuhrios 11.S 88.9 &6.1 su a1,5 132.3 128.2 
11oue-sto sobre h renh 37.1 51.1 17.0 58.• 7S.ú 127.5 151.l 
¡In oersonas fisicn 61,0 31.8 12.b 59.8 12.2 131.3 131.1 
¡ la perll!nas aor1les 15.1 15.5 7\,0 57.l 71.S 120.B 111.0 

YJ\or ~rt11•do lb.1 ISO.O 11.B 5&.8 é9.0 111.1 12l.8 
Producción y Slrvic101 11.2 111.1 3'1.7 !1.1 100.• i2~.o 121.B 
~a!iolif\11 IS7.0 139.0 12.1 so.a 120.7 \\B,B 122.\ 
1111ortilc:ionn 13.7 ·,\ 11.1 \\U 109.0 132.9 18.l 
Olroi t1ounl01 21.5 81.5 bl.2 •l.\ llb.l q¡,, 150.5 

lnansos Mo-Tribuhrio'i !1.1 11.1 21.0 18.7 B<. \ 111.1 128.\ 
GASTOS TOTALES Dn 608\ERJIO FEDERAL 102.1 71.1 53.2 &2.9 98.9 112,7 71.0 

Corrientn 133.0 18.0 55.5 SB.9 101.5 118.b 11.1 
P¡Qo de lnhreus m.3 m.1 5\.8 61.1 l!B.I m.a 71.J 
Particio1cionn 12.7 ICB.8 68.8 5\.3 &0.1 151.l 111.9 
Guto Corr. Prooriubh 137,1 2'1.B 52.5 52.5 11.1 101.7 11.1 

0t CH\hl 21.a IU 39.1 BB.S 51.0 120.3 21.5 

-----------------------------------------------------------------------------------------------------------
FUEHTE1 lnrone H.i.cenduio, SHtP. 



Cuadro 62 
FINANZAS DEL 6091ERND FEDERl1L 

( Estructura Porcentual 1 
------------------------------------------------------------------------------------------------------------

1982 1983 1984 1985 1996 1987 1989 
--------·---------------------------------------------------------------------------------------------------
JNSllESDS TOTALES DEL GOD. FEDERAL 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 

lnan1111 Dor Puu 29.9 36.B 31.3 31,3 13.S 30.B 20.5 
lnare10~ sin Pnu 70.1 63.2 15.7 65.7 76.S 69.1 79.5 

lnarrsos Tributuios 63.I 57.\ 61 .o 60.S 70.\ 62.9 72.2 
llounto sobre h renta 30.3 21.B 11.• 21.1 26.6 13.1 19.7 
a lu ornonn f151cH 16.I ID.9 11. i¡ 11.l 11.l 11.1 11.\ 
a In personas .orales 14.1 11.9 IJ.v 12.7 1"3 12.1 16.B 

YalorA<irea•do (i¡,2 17.1 19.0 16.5 19.7 19,1.1 21 .. 
Producc10n y Servietos "º 4.fi .¡,j 4.3 "' l.B 5.5 
Suolin• 7,6 B.7 9.0 B.5 11.8 9.9 11.1 
l•oorhcionts 5.4 1.6 2.B 3.B s.o 4.5 2.7 
Otros hpuutos 1.7 1.5 1.6 l.\ 1.9 l.• 1.B 

lnaresos Ho-Tribuhrios 7.0 5.B 1.6 S.2 6.1 6.3 7,2 

GASTOS TOTALES OEL GOBIERNO FEDERAi. 100.0 !(JO.O 100.0 100,0 100.0 tu0,1) 100.(i 

Corrienh1 62.4 BS.3 86.6 8\.5 87.B Bl.7 11.7 
Paao de Intereses 19.I 32.9 JJ.I 31.! 4é.i S&.I 57,1¡ 
Puhciuc1onu B.I 10.a 11.9 11.0 a.1 8.5 10.8 
6nto Corr, Proon1able 55.2 11.7 11.5 38.9 32.1 15.1 2"5 

•.. C~Dihl 17.6 IU 13.li 15.5 12.I 10.3 7,J 

-----------------------------------------------------------••M•---------------------------••••••••••••• 
FUEHTE"r lnforte Hacendario, SHCP. 



Cuadro 13 
IHDICES DE PRECIOS Y OEFLACTDRES l~PLIC!IOS 

1 9m 1980 ' 1.0 ) 
-----------------------------------------------------------------------------------------------------------

1902 1983 1981 1985 i9BI 1907 1908 
-----------------------------------------------------------------------------------------------------------
Jndiu tbc. Pncios i1l Consuaidor 

Proatdio del Periodo 2.0 1.1 l.B \0.7 20.0 11.3 99.1 
Fin d!l Periodo 2.1 l.b 7.1 12.1 11.0 b\.3 108.2 

lndict Hacion,11 de Precios 2.0 3.9 1.1 10.0 1a.o 11,I 87.8 
al Productor 
Pl!lNClPALES DEFLACTBRES 1 

Producto Jnhrno Brulo 2.0 3.9 6.1 9.b 11.a 10.9 Bl.9 
Aaricultur1, Silv. y PHca \.9 J.b b.3 10.3 1e.- 13.7 91.B 
Kinerh 1.7 7.1 9.1 11.2 l!.7 5"8 10!.B 
fbnuf1ctur11 1.0 1.0 !.7 10.S 19.7 19.! !B.1 
ConstrucciOn 2.1 3.3 5.0 7.B 11.1 31.J !!.3 
Ehctricld1d 1.6 3.1 u 7.1 15.1 31.9 i>i!.2 
Coarrcio 2.1 4.0 &.\ 10.2 17.3 13.1 85.7 
Tran1oorlt y Co1unicuionas 2.1 1.1 !.7 \0.3 \!.\ 16.I 95.1 
Sf'rv1cio1 Fln1.11cirrot 1.9 3.1 '·ª 7.l 12.1 2!.7 52.7 
SerYitio1 Co1un11ln '1 Sotults 2.1 3.1 5.4 B.7 11.1 31.! 11.5 

Corrtuto Tot1J 1.0 3.7 6.0 9.! 17.1 ;0.1 Bl.9 
Privado 2.0 J.B !.2 9.9 \B.O \1.7 91.1 
Público 1.0 3.0 u 7.B 12.7 30.l !O.O 

InversiPn Bruh Fih 2.1 1.1 !.5 10.3 19.6 17.1 B!.B 
Eiporbcton Biernu v Strvs. 2.3 •.I 1.1 9.7 \B.O 12.1 71.7 
hiiorhciOn Bumes y Suvs, 2.1 !.O 9.5 13.3 JI.O 73.0 125.1 
Hr11nos de lnhrcabio. .970 .7!7 .771 .732 .582 .591 .1>22 

----------------------------------------------------
VARlACIOM ANUAL IU 

----------------------------------------------------
In.,"~ .~Ji:. PreciO!i 11 Consuoidor 

Prc~ed10 dtl Periodo 58.9 10\,9 b5.5 57.7 9!.1 131.B 111.2 
Fin del Periodo 98.9 eo.a 59.1 63.7 \OS.7 159.1 Sl.1 

Indice lhclonill de Precios 57.5 99.3 63.! 55.2 79.S 115.3 99.2 
111 Productor 
PRINCIPfüS OEFLACIOR(S 1 

Producto lnhrno Bruto 60,9 90.5 59.1 S!.8 7\.3 1\3.0 103.7 
AQricult11n. Silv. y Pesu 15.9 B9.! 77.2 63.B 78.2 13!.7 91.1 
!hllHÍI ea.; 325.! 27.9 33.\ 3á.5 229.0 "·' K1nuhcturu 57.ó 101.3 !7.1 51.B 07.3 116.3 102.1 
ConslrucciOn ;o.o 56.7 53.3 55.5 91.! 1\2.7 105.3 
Electricid1d 13.7 07.1 !0.3 17.2 113.1 107.\ 95.0 
Co11rcio 72.8 89.0 ;o.e 57.! 70.3 1\9,\ 98.B 
Transporte y CoaunicilclonH 1.5.8 'IB.\ 62.6 52.9 95.3 1'!.I 96.b 
Servicios Fin11ncieros 15.3 !A.O 51.5 52.5 70.! 115.7 97.1 
Servicio1 Co1uni1lt1 y Socides SS.\ i>i!.\ 59.! 61.3 !B.I 121.7 90.0 

Consueo Tohl 56.3 BI.\ 61.9 SB.I 79.1 137.B IOB.! 

Privido 56.9 !0.5 !5.\ ~8.1 82.0 131.9 131.7 

PU:blico 52.3 19.3 b2.3 59.3 b2.0 139.! 198.ó 
Inversión Bruh Fiiil 67.2 91.5 50.1 SB.7 92.9 l•O.B 98.\ 
hoorhciOn Biernes y Sens. 93.1 n.1 12.! \S.3 BS.\ 131.B 70.0 
l1oorhciOn Bienes y Servs, 105.2 151.7 1\.9 56.3 133.3 m.J 1b.9 
Téninos de ll'lhrcubio. -5.7 ·(ú,9 .s -~. I -20.5 -.2 7.\ 
----------------------------------------------------------·------------------------------------------------
FUENTEt Jndiudores Econ01icos, B11nco de Khico, 



VENTA 
L!GU!MCTON 
fUS!ON 
TRAHSFEREHCIA 
EXTIHC!OH 

EUTIDM1~3 
(XI SIENTES 

P!C. m; 
11> 

CIJ.IPRO 64, 
mmt GEi/ERAL 0[ LA OES!NCORPORAC!OH oc EHT!l\IDES PMAtSIAT&ES 

(31 de d1cH:•bre Je 1982 aJ Jl de enero de J988l 

;Ef,M!llmS EN PROCESO FORHALWDAS EN PROCESO DE TOTAL EHTll\IDES UNIVERSO 

121 

!07 
112 
36 
20 
79 

131 

9J 
119 
42 
J 

35 

!90 
231 

7B 
23 

!34 

fORMUZllC!QU cm111s ACTIJ.IL 

!SI 17) !8'Ht11 

38 236 

TOTAL 1!15 m 290 664 38 702 58 ltJ 
-----------------------------------------------------------------------------·----------------------------------------
FUENTE: Jnfor11e H~cendarfo fü·11s1nt. l'lrlrzo de 1988 SHCP. 

CIJ.IORO 65, 
COHtRC!O EX!UIIOR, 1?u1-19ea 
Oflle!i de H11Jone5 de Pesosl 

--------------------------------------------------------- . ----------
VMI/\CIOll % 

!981 1988 PARTICIPAUOH A8SOLUT.I füMIVA 
------------. ---- ------------ -----------------------------------------
EXPORTACIOHES 205SS,3 31300.S 100 JúO 10745,S 52,J 

PUBLICAS 12190.2 l7Jl0,¡ 6J.2 55.!! 4370,J JJ.6 
Pfl!VAlllS 755~.l 13940.2 J¡,9 44.l ms.2 84.J 

NAcJONAlES 3424.4 6841.2 4~.3 49.¡ J416.8 99,8 
Ht'lí!NAC!OllALES 4140.ó 7099 54,7 5M 29~9.~ 71.4 

llli'ORT/tCIOHfS 6125.6 12462.B 100 JOO 6J37.2 103.5 
PIJEliCAS 11!1.9 1600.7 18.2 14,4 681.a 6!.8 
PRIV!MS 50!2.B 10662.J 01.8 85.6 5649.J 1!2.7 
HACfOl//ol[S 1658.6 J979.6 JJ,¡ J7,J 232! 139.9 
HUU!NACIOl/AlES 3354.! 6692.4 66.1 62.7 J328,J 99,2 

S.llOO ¡4429,7 !8838 100 100 4408.J JO,ó 
PUbllCAS mn.4 15559.9 82,J 82.6 3682.5 JJ 
PRIVADAS 25S2,3 3278,1 17.7 11.4 725,9 28.4 

11.ICIO/IAliS J71S,3 2:J~1.s 69.2 87,J ¡095,0 62.4 
HULT!NAC!Oll!L(S i86.5 416.ó Jo.a 12.7 -370 -47 

-------------------------------------------------------------------
FUENTE: &1nci:. de 11eJ<tco, c1ti:.dc· r·Gr j,¡ rev1st'1 Exp1ms1Jn, 

Sept1e11bre 2~ dr F-:1, Vol. XXl, No, 525, 



CUADRO¡¡, 
PRlllC!PALES EllPfiESAS EXPORTADORAS EH HEXICO EH 1988 

lllYOR 
IHCROIEl!TO 
PORCENTUAL 
EN RELAC!ON 
A 1907 

KAYUI 
INCREHEHTO 
ABSOLUTO 
EH fl[L\C!ON 
A 1?87 

MYOR 
IHCREHEHTO 
fmlCOOUl,L 
EH RElACIOH 
~ 191!7 

HAYllli 
IHCll[HEHTO 
!BSOlUTO 
EH RELACION 
! 1987 

HQHFRE 

PRIVADM HAC!OllALES 

Oua.ntron 
Keníóbrico. 
Fibraex 
f'apeles Poderosa 
LKS Rl'.ldiltiel'ltos y EqiJlpD'.i 
Torres "exicanas 
Trailers Honterrey 

lte\-Hex Peftoles 
Industrial thnerll Hexicono 
Tubos de ~cero de H~xico 
Celonece H1noc1¡na 
Gr1Jpo lna 
Prototel 
K11betly Clotk 
Grupo Pririex 
Cifunso 
Htlso 

PRIVADAS HULl!HAC!OHALES 

D~qusso H~xü:o 
Dou~los l Lousan de Hbico 
Hcrr:.iit-r.lo'i St1mltiy 
&erol 

GHoiHQl Motors 
Chrysler de tlt:>x1co 
llll de Hlxico 

P./IHA IH!IJSTRIAL 

111qu1nario y equipo ellktrico 
aut.opil.rtes 
uneralH no •etd.licos 
ctlulosa y papel 
Jll.QU1norio v equipo no elktrico 
prodl!ctos aet~llcos 

autototri: 

1tnttia 
1ínerio 
hitrro y aceto 
petro~uhica 

q1J111ctl 
petroquh1co 
celulosa y papel 
petroq1Jitico 
rlUtoportes 
hierro y acero 

quiaico 
oulclparles 
pr-t1duclos ael61icos 
otros inó1slrias tQnuftJtlurercts 

ReMult Industrias HeKiconas 
HewMt Poc~crd dr H~lico 
índustrio Fotogrófica Int.ero1 
Xerox ~exicana 
!llpon\ 
lndU<\riOI 1Wxtc11110J ~hys 
Teleindustrias Ericsson 

SECTOR P~R.'ESTMAL 
Pl'le:it 
Cotpatl'iQ Mexicano de Aviación 
Teafonos de H~xico 
Altos Hornos de Hih:ico 
Siderdr9ico L6raro Có.rdena•¡ 
ProductoM y Exporlodoro de Pepel 

FUENTE: Revisto Expon>tón. Sep\ieobre 27 de 1989. Vol, XXI, No, 525 



Cl\IDRO !7. 
LOS GRUPOS EXPORlhOO!IES OE nEXICO, i!OB 

f"OSICION GRUPO GIRO FROWCTO PRINCIPAl DES!l/IO 

lf'etr.)leosllen:Qnos PelrJleo f'elrolleo EU/Espon, 
2 Teti;.tonos dci ii~x1co Sñ CV Co11m1cuc1ones Confereno•1sL.D, E.U,A, 
J IndtJ'itnQS fe~oles SI\ t 1J 'f Subs t11nerJ11 PlalQ, zinc, ploto EU/EUR/hSI 
4 Grupo IndtJStrMl Alto SA Tenedora ñtero, DMT N.O, 
5 Gr11po Iod11slri'1l PhfH'M l1~x1co SI! CV Hinerl•l Piolo E,U,h, 

6 Sideru.~ Híerro / ñct:rn Vilr1llo Corrugado EU/CAH/ASI 
7 V1tro Sil '! S1ibs Tenedor,1 En\.'Qses, v1dro plano E.U,h, 
8 Dese. Sociei:11Jd de Fo11ento Indl. SI\ CV Tenedora 11.0. 
9Cyds11 Sl\yS11bs Tenedora P,v,c. libM ocrlhco EU/M/lhT 

10 hbos d~ Mero de l1é1dco Sfi Hierro 'i' Acero foberl.fl de QCero EU/EUR/ASI 

11 Irans¡;, tiarH1t111 l1e¡,;w:i0o1 SlttV Tro.nsporle Ser. TNnsp, c11rqa EU/JAf"ON 
12 Ce~entos He>:1cQnos SI\ y Subs Cetento Ce1iento E.U.A, 
1J Gr11po tíod(i~ 11PX1CO OlMs Ind ••rnuÍQc f'eltcultls sensib1l1z, EU/AJ'\LAT 
14 Grupo lriouslr1'll 5!Jltlllo SI\ cv r 5iJbS Tened'..'í•l Í'lrles •JUlu1>0lrHl.'S E.u.A. 
15 He1o1letl f'-00.l'.lrd Teriedc•rv. H1uoconi~1Jt•1doriJs AU/CñH/Al 

16 t1!.'1:tnOi' Si\ 
17 E:.;potladon. de Sol SA 
13 Corpo:-tlc11ln ir.~•JSltl•ll Sn Luis S.~ CV 
19 V1Jlore'ii lrid1islnales Sr\ ~ Subs 
20 P-•··-;-aS•l tna1is! ri_ol 5" y $1Jbs 

21 Sc.;.'\l•Jri Ino1gtriat 11eues 511 tV 
22 Gt1Jpc ñluun10 5~ CV 
23 lr•rn:~1s1ones • Eq1J1pos 1'ecó.n1cos Sii 
24 Gt1ipo Jnd1istr1'll R'l11írez SA 
25 E11presll Toltr:co de Kex:. SM CV y Sl.Jbs 

Hierro y licero ~cero JOO 
ihnerlQ SQI lnd•islniil 
TenedoM B~rro Ooree y litera 
Tenedoroi Cervez 01 

[l'lulos1 i P1Jpel Poslo celulósico 

E.U.A, 
Jhf'Oll 
EU/EUROPA 
E.U.A, 
EU/Elll/ASI 

TenedoM licero:; tspt>c1'1.les E,U,I\, 
ttelal no ferroso L~r.wrJ, lrngole, (otl EU/CEHTRO ME 
l\1Jtcpartes lrons1us1ones l11Jlo. E.U.n. 
TeneóoM CoJb1nas Sub~Enso• E.U.A, 
Cuento Ceaento E.U.A, 

FlJENTE: tnfor.e Excl1Js1i,oo, RevistrJ Expansión. Sept1e1bre 27 1989, 
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