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lllDLOCIO 

UA& IZ"8D canUdild el• , .. b •• •l•bol'MD 1 CODClUJ•D baJO preaio

D•• 1 •zi&enciaa •aa.to 1Dt•l'lhla coa• extemaa • e11 .. .u. .... P! 

ro el ••1~r peeo correeponde a lile ••¡wid&a, ••llG latae de tipo 

labonl., acil44mico, et;o. La preeente ne ea la excepoilll. SiD em

b•rgo, ooneiderlllao• que au ¡eataci6n ea diferente a lo que ae 

puede esperar de l• ae.ra neceeic1114 apremiliAte para concluirla • 

.i. temiDAI' la c-.rrer& (wao •n 1982 1 otro •n 1983), la econo1d• 

aexicaaa transitaba p~r l• mde &&Ud& criei• deepufe d• auchea 

anoa; l.& cleYEtJ.uaci6n del peeo babfa ila¡iaotacl• fu•r-:• .. nt• • to

do• loa ll'lPO• eoc1al.••• en lea ofrcu.lo• acad6aiooa, eiAdical.•• 

1 ¡ubernaaentbl.ea .. diacuUMA lN cau.eaa 1 efeotoa qua la cares, 
teriz&ron. Ad •• conticuri un aabiente oacioAMl d• renovado in

terfa por lea probl••• econfeiooe. 

Loe ooaceptoa que en ~aún u .. po fueron de uo •excluivo• p~ 

loa funcionarios, 1 loa econoaaletaa t&l•• ocaoa'· ieY&l.uaoidn, 1D

flaci6n, orieie, 8'.16•, depreaidn, d4fio1t pdDJ.ioo, etc., para en . -
tono••• H conT:i.erten en wa lencu&J• oomdn para la poDJ.aoi6n. 

Lr.a pregwitil.e &l. eetucliante o egrea&do ele la aarrera de Lic. en 

BcOAoafa 1 carreraa at.inH, DO ee b&ci&c esperar 1 .. toe a N 

••• ee lae b&c!llA a 81&8 pruteaoree. 

Mi! laa co ... , noaou-oa, que ele &l¡wur. manen no• 1Dtei .. .-o• en 

el estudio 4e la econ.-!a mexicana, noa Hatiaoe fu•rt•ente ao

ti•adoa F aoe preauiat•o• ¿<;MI H la cleT&lauidat ¿Cdl.ea eoa 

laa o~ da la cleYaluacidn 4el paeo? ¿QQ' efecto• ,.,..·oonaiao 

•n la econoa!a del púa?, •to. Mit .. coao 9IU'P el 1tnnate ti'! 
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bajo. 

lapnaao• l•J•nclo alguno• libros 1 revhta•, .. i ca.o p•l'idUQoa 

q"• noa iAirodujH'lllA en ll t.ma. Blvillaaoe lo• prilaero• capitu

lo• clel fo110 J: de "El Capitill." de C&rloa Marx, sobre la mercan

c!a 1 811 vlilor, aa! como del 41A•ro como medio 4• cambio .t.ninte 

a to4aa laa dem'• 11ercit.nc!1&e. P rocedimoe en la elaboraci&n de un 

•n•w.10 que noa 8.Lniera para explicamo. la ap"c1aci6n 1 depre

oiaoi&n 4e la moneda. Ya entonces trab&j&baiao• con la bip&te•i• 

de que l• devu.l.uaci6n el'& reaultado princip&l.llen1ie 4• la infla-

oi&n f cofUDturiool.llente de la f\l&li de capital••· Con•iderabamo• 

taiabi'n la pol1tica económica pero con aucba menor 1aportancia, 

KJ.abol'lllllos un ~ abstracto 1 sobre l.o• eupu••1io11 4•• a) ·que 

lo• precio• aon isu&l.ea a 1011 val.ore•, 1 b) una econo1da cerrad.•. 

Conclu!mo• que la in!laci6n &l. interior .ieÍ pá!a ea una deval.ua

oi&n re&l. de la moneda para el conaumidor 1 en panicular para 

aquellos que sdlo pueden obtener recursos moneiar1011 por la ven

t~ de 9U fuerza de trabajo, Nuevamente continWlillloa con el •nsa70 

pero ahora con el eupueato de una economfa abierta; eJemplifica

aoa la r.1aoi6n entre dos paises con el aupuesto de un nivel 1 

de••rrollo tecnol6¡ioo 14,ntioo 1 oonclufiaoa que la devaluacidn 

era waa fonaa de aju•t&r precios 1 caotid"4H en la relacidn co

••rai&l.. entre 1111bo• p•bH. 

lata relaoidn, antee clel •Juate monetw.l'io, ae conven1a en una 
t1'8Aaferencia real. el• r.oursos de W1 pá!• a otro. Por tanto, no• 

atinaba que ezist!a una relac16n directa entre el inc1'911•nto de 

loa precios v1a loa costos de produooi6n 1 la aobrevaluaci6n ele 

waa •omü 7 luego la denl.w;.ci611. 
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loehriomente ao• d.imoa cuenta 4e la necHide4 que -laabria 4e 1,! 

troduc1~ la pt&rticip&cidn del !atildo 1 leY&ntar al¡uno• eupues-

to•, ain e~~go, d• eato no• 4i•O• cuenta 7a casi al oonoluir

el t~b&Jo. 

Proce4il&oa a invHUp.r l~ principa'1 .. 1nterpntaoiooea aobn 

el fen&aeno 4eval.uatorio que se eJttend.16, t111mbiln, a laa inter-

pnti;.cionH •obre la intl.aoi6D. Obteniendo COilO neultado el co

nocimiento de la asistencia da 1111 debata -que e• el da fuerte .. 

•n la actualidad- entre la e•ouela aon•t•ri•t• 1 al eet1'&ctlu9-

l1•o latinoamericlilllo. Sin a11bM.rgo, pm tener wi pllllol'811& -'• 

i.aplio al n•pacto abord111101·el tema 4ea4• loa ol4aicoa oon au• 

principMJ.ee np.reaentantH (A4sm SllUh, Da'f14 ll.caf40• etc. h 
aa! ooao. l& eeouela f:Lai6cri.ta (Pr&ncob Qu•anarh la Houela 

aanieta (Cürloa Klir.l"X). Dentro 4• la .. C\Hl& oeocl4a1c& (Jewou, 

W&l.Ne, larehall, Wick:Hll, eh.). il penalilden'to ke7neabno,. el 

aon•t•riata T por di.timo el eatxuctul'bli•o latino111aeric11rc1 .. De 

u'ta manera resumimos a cootinuaci6n las prillciplil.l.H c&l°M1;uJ'fa

ticaa 4• laa dl.timaa dos corri.ent••· 

La corriente monetarieta. Coaao ea laa de11'8 corrientita, m~oiona . -
clu lilll'teriomente, eatudiamoa pnaero el :altodo 1 deapuls m el! 

b~raci6n tedrioa. 

11 •ltodo Ldcico Poraal, utilizado por ••t• oorriante, ••t' ba8! 
do eD una 11oaioidn de ola.e• -coao to4o• loa 4•'8 ••todo.. 1 H 

•l co11001to ooao poaU1•1•o. A poa1'1•1•o H f\lada4o por u
pato Coa••• quien dice qua el oooooimien.'to ati"&YiH• por 'tn• 

eta.paa en au ••.-rrollo Jai•tdrioo. 

IA a1 · pnaer aatatio (el ta6ric:o) •l. b•bn •• la oaua 4• lo. 
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objeUYoa ob••"lil4011 en la acci6a de fuerzaa •?brenatunlHJ en 
e·l segundo (el aeta.f!eioo) el hombre coloca ea lM. b<f.ae ele uto• 

fon&aenoa oiertaa esencia• abatrlictaa (la n•turalez~ por ejemplo) 

y sdlo en el tercer utdio o( el po•i Uvi•o) reconoce •l coaoci• 

miento expel'imeat~l 1 pr,ctic11mente dtil. Un ati\lDdO 1 tercer •! 
·mento de la evolucida del positivismo e• el emp1riocrit1ciaao 1 

el aeopo•itiYilllllo reapect1Yamente. Un cu~rto momento aer!a el 

neopoaUivi•O de Pried.man, el cual, aplica loa priaciploa del 

poaiti'Yi .. o a lM ec?n0ia1a. il poa1t1Yiemo ea aua diferente• ao-

meotoa h& aido \ID& de lM.• corriente• de lM tiloaotia blu"&Ueaa 

con•'- clifua16o 1 tuena. il poeit1Yiamo conaidera que la filo

aof!a no debe alal.ir ele loa •~rooe del conoci~iento •positivo•, 

•• decir, de loe dQtoa experimental.ea de ·la ciencia. irpreaa que 

la esencia de las cotas ea illillc;áll&&bl• para la ciencia, por taa 

to, la ciencia edlo puede d .. cribir loa nexos externos entre loa 

fendaenoa, dilucid~r au parecido exterior, au consecuencia, m4• 

no lae le1•• que rigen su cambio, au daaa.rrollo. 'ª experiencia, 

•• uno de eus ooncaptoa fundwaentbl.ea1 el bom'brt no puede ••t~ 

bleoer ea la experiencia el oaraicter objetivo de lo• ob~etoa 1 

te11&a1noa, penetrar en n eHncia, tNH t1ece. q:ae ••r f.aioaaea:ate 

oon IU 11\UMlo iateri.or no Ya •'- al.la de loa aanoa 4e llU8 perca¡ 

oion•• 1 Yiveaciaa. ID coaclua16n •l po•1~1Yiaaao Jreteade coacl! 

ir todo el oooocimieaio cientit1co en lo• llaitea de l& ezperi•! 
oia aub~etiYa del boabre. 

Para loil que oouHe19A •la eoODGlda ooao una oieaola poaiUva 

n aft040 ea •l iut1Uae11ta1:i.•o -au a'xiao Ul'OD•at• ea •· 111, .. 

a..... auro pellA!llanio pude reauaira• a oonümaaci&a. 

La aoOAGlda, o•o ciaaoia poáUn, •• ocupa de •10 que ea• 1 110 

da •10 qua deba~a ....-. 
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il objeto de l"' econ"):n!a positiva es proporcionar Wl "sistema 

de gener ... lizlllci·:>nes" que sirva piirli. oredecir •1•e coneecuen- -

cias de cu;;.J.quier célalbio en l•a circunatanciae• 

Los supuestos de la teor!a no necee•ri.,,.,ent• deben aer'"realis~ 

tbs". "La relaoi6n entre l• signific&ci6n de un-. teorí"' 1 el 

rei:ll.i~no de sus "supuestos" •& casi la opuesta de l"' que se su

giere e ••• )" C•)G1\Ullll8Dte". L•a hi96tesis verdaderamente signifiC! 

tiv~s e importlilltes suelen tener BU?Ueetos ~ue son muy im~reci

sas representaciones descriptiv~e de la reor.lid~d, 1 en general, 

cuanto 1n'8 eignitici:l.tiva es una teorl«- 11,e 1rre""1ist•s son sua 

su~uestos (en ese sentido). L• raz6n ea simple. Un& hipótesi• 

e& im9ort~nte si ell"' "ex?lica• mucho con poco, esto ea, si el:. 

abstr•e los ele~entos co~es 7 oxucialea de la m~so de circun! 

t~nci .. s com~lejas y detallad•s que rodean el fenómeno a expli~ 

car y 9ermite predicciones válidas( ••• ) Parli ser importante, 

por lo tanto, una hipótesis deba ser descriptivamente falsa en 

sus eu9uestoa" 

Por consiguienta,una teoría no debe ser puest~ a p:rweba por el 

"realis::io" de sus su9uestos. H~1 \UlA sol• prueb• relevi&nte1 có

mo funciona la teor!a, esto es si nos proporciona predicciones 

lo 111.ficiantemente precisae•. 

Este m'todo que utiliz~ Priedmwi fue con el pro~6sito de sacar 

ó l~ teoría econ6mica neocl4sico de ~qull problema que le resta 

"poder explicativo• consietente en utili~ar au,uestoe falsoe o 

"poco re"1.istC1s" • iete 88 el aspecto naVedoao .que inC·:>rpora 

l'riecba.n a l• metociolog!•, ignofti.2"11 l~e ?robleiu.a de nLzol.Uimie5 

io ldgico :r otorg•ri • la teorla. econ5mic"' otros objetivoa. 
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Dice Friedman, al te6rico de la economía, s6lo debe importai'l.e 

l& 9redicci6n preoisto; como inr.trumentdlist~, -iiLl te6rico poco 

debe preocup .. rle si los supuestos son "realiati:.e"'. Si sirven p!!_ 

r1:1. predecir, el instrumental ha P'"'Si::ldO 1~ ::iruab1;1. de .fueeo". 

Sin e1nb.,,ri;o, Friedm..n no resuelve el problema 'J lo huce a un l! 

do, pc.a.,,ndo .. eer ignorilLdo. 

Lii. corriente expertment .. list .. se hi.. visto reforz<ado. C·'.>n la gen! 

r~lizaci6n de comput~ci6n, lleg1;1.ndo a modiiic1:1.r la reluci6n en

tre ttioríi.. econ6micu :/ le. ec<Jnometríd.. 

ParilL el •ncilisis econ6inico los ew;1uestos son utilh""dos p;..r"" P!. 

netr .. r en la realidad -mientro.s ~ue g~r~ tried:!lo.n el realismo 

es un problema que no le incumbe 'J -dice- cuanto rn~s significa

tivci es una teor!to m's il:rti"1lista son sus su9uestos-. P la."ltei.. li;i. 

necesid;:.d de especificl:A.r l<L im!)ortuncia de los su•1uCJstos, la r! 

lbci6n de estos con la metodol•lgía, de este. con la teoría y de 

lill!lbi::la con la retolid1;1.~. 

Lu nece8idad de hacer supuestos se b~so. en que su objetivo es 

abei;raer lo esencial de los fen6menoa, esto no implica que se 

incorporen su1uestos f .. laos o irrealisté:4s. El su'luesto de una !. 

conom!c:1. cerri:.da y sin gobierno, no es un su:iuesto irreal por el 

hecho de ho existir pro?ib.lnente, es la rei>.lid<Ld mis11l> s6lo que, 

por el procebo ment~l a,artumos, tbnt<J el ·comercio internacio-

ni:.l como &l gobterno pc.r~ f<t.oili tc.r el o.n'1.isie, s6lo en este 

sentido se entandan& como "irre...i11 o"ti.lsos", '.)::>r que º""recen 

de los elem6ntos que existen complementQri~~ente en aqu'l fen6-

meno que estl;.jjlos estudii:.ndo. 

Se l)Ueden híAcar tio.ntos supuestos como l:le quier<:-. siempre 1 cuan-
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4o •••o• pel'llitaA p•netNr •A la • .. no1• 4e el tezadaeao 1 po•te

rion&•nte io1iesr-rlo eca h4&a au feoe\&a 1 relacion.ea. :Pero lo 

oomlA a '°'10• loa eupueato• •• que .v. 1*8• 1 llU fuente •• la N! 

licll9d, 7 en la media en que •• 'Y&f& tomand.o 11'9 •n ••nW., 111&• 

eleaento~, m'8 concreta ea la teor!a que •• elabora. ID ••t• ae

clicla pocemoa ser todo lo concreto que ••••..a• 7 tod.o lo geael'&l 

que quel'illaoa. 

11 ialtodo 4• Pl"iecllaaA no a• 1Dtel'9.- por •1 ooaoo1aie1ato 4• la 

nblidlid, o sea, AO H interHii. ea. orelU' - \eoria ea,UoaUY• 

Ú.llO a'8 bien 4• Hplicllol' o d• ~uati.t1CU' .. u ... ., .. OOAOl!! 

AOAH 1hilH (l) 

La teor!• lllonetAl"ia. a) L• teorii. de Pri•daM •• • .... •A Wl 111'1-

••r momento, ua.& teor!a de la deiaaod• ele CÜJl'"'.9• 4oA4• .. toa• 

el dinero como UA &Oti'Yo, •u.aa a-aerl6 el• aaa.te1aez• riquesa•, y, 

para la era9ree•, U11 •bien el• ca&9itMl ••• • (2) 

l'ara. M. PriedlaliA el dinero no H la dnioa fol'll& de 1UU1teur n
quesa¡ el capitiill. hualilrlo, lo• bienes f!tsiooa, accione•, boAoa 1 

cliAoro. 'Por lo que la func16n d• la 4•aad• lle cliAH'O 4epeDCler' 

clel renclilliento d.• loa bono• (rb)s tlel nDdiai•Ato de. l .. aooio

.aea (reh Yir.ri.11.01611 01a el tieia¡io 4• loa precia (l/rbl'/a th 4• 

la relaci4n entre riquH& AO mw 1 riqueaa m.w (•)1 del 

nu~o tota1 ele reata (?), 7 tle loa pato• o pnf•reacit1a, eto., 

et~h•l"li (u). l'or ello l• 4eailada d• ucam.u• real. ~) •• es.

prH& eA la ai¡uieAt• ecuacidAa 

(11/1) • f(rb, "• l/l~/bt, •• t/I, 11) 

en dniiDoa d.• la NDU. aout.na ffriaa 

t ~ •(l'b, "• 1,hbi>/bt, •• Yh ••• 

(1) WIJ~O, Jo .. llanuel, llbico1 i•taclo r 11!9o• P.riJacla. lata-
10• del ata, 10. 3, Coleoci6a •ooa..J:a, aa. Btlic14n, ••noo, 
1982, p. 365 

(2) fliIBIMMrl Mil•oa, "La teor!a CililAU~UYa 4•1 Diza8l'Oa una~ 
ya expoe o1c5n", llúioo, JllI-BID-cma.. Q.a-r11 p. 2 10 ........ 



I• de onenal" que H1;& eCNMoidn, ae :refiere a .. Qll •6lo 1;ene4or 

de riqu•••• "pero :Pri•dlaan lo agrega 'P~ el. ooo;lunto 4e la eco

GO!ala• ( 3). 
in apofo a aue aupueato• ·l'riedmwi dioe que- i .. Tariaoion•• en 

el iOB1"9•0 nllfl., O en l.& riqueza, 80D UDa :t'uente de T&rilM:iOJSaa 

•n la t&e& de interfe• (4), 1 qua "la t•• 4• int•rf• H uno u 
loa el .. entoa qu.e 4eter.inAA la t.'uo.ci6a d• detPlnd• de 4iaero•. 
Con :reepecio a l& demóllda de dinero •rrtedaawo Di.•p la irapo:riaa.

cia del aotiTo eapeculac16n, el oual ;juega UD papel llUf impor\8!! 

ie •o el aa'-1.i•i• el• ~•JR•••••"• 
b) ·L-. 1;eorb. el• la dnliincl& el• dinero el• lri•da&A no explica. D8Cla 

•ObJ'9 procluoci6n, el in¡reeo aonet&rio 1 el niT•l el• p:reoio•, 

bada que .. introlluce •ei npu.Hto b4&iéo 4•1 aon•iari•o• (5) 

de que la otert• de dinero •• exda-na. D&da la indap•nd•noia 4• 

la cl .. MDAl&, el• aquello• fMCtone que ateotlill 1• oferta, lo. a .. 

bioa en est111o H nt"lc;jar"1 en al nivel de pncioa 1 el increso 

Doaia&le 
a• B o/d. + l 

o/4 + r/cl 
Dondes 1 •• la e>ferta 11onet.na, 

H ea la bu• 11outarta ( cir1:1& 
l111Gte •n poder del pdblico
+ rHerva.) 

o •• cirouliaAh •n poder del 
pdblico 

4 •• ctep6n•o• 1 
rea :reaen&11 

. De tal •MDH't. que a euaenta tod& Te& qu.e H •l••• H o que üaai.

mai'e o/4 .., r/4. · 
Sin eabal'p, o/4 •• UD •eleaento perturbador" en la fullci6a, 

(3) QIJlJaNO, J. a., op. ~t. P• 314 
(4)'lb14ea,·p. 315 
(5) IJU&mil, a., op. oit. p. 18-19 
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?Ues est~ sujet~ .1 aeseo ue ae1osit•r ~or pMrte del pdblico, 

en g1::ner ... 1, e~ ui.!cll ae 1:11teno.er co1:i'> i11cie,enuiente de l .. áe-

111 .. nct .. aintiro. 11 ;c;::·t) :;J~ llev_.río. ... lb. C):lCLusi·5n ae rue uno de 

los elernent<)S \IUt:: dt:: tt:: r'.\ln<>:L lc. 01 ert .. es•' Oc:.j o l"" inlluenci.,. 

de .L- tie1l .. nd .. 11 (o). :'er ,, lo¡,, :!l:mt.t-ri:=t ... s sobtienen oue "lio> r~ 

lc:.ci.Sn entre circul .. 'ltt:: y ot:::i5:oi tos e:::.t.!. in1 Luid ... 10r e¡l.Jast>J 

'.)er.:•«i!t-Ott:, ¡ l'.ue si oici1c. rel.i.ci.5n co.:.n..,i<-, l.:i n ... rá :m;.y lentti.--

:nente, :...;11 aefini tiv ... , .se s•.>otiene que H e¡, dt: t1;r,~inflnte de li. 

01ert-.", 

e) Pu.re:. t·rieó.m<-n, "un c....coio sustc.ncii>.l en i;l ~ de dinero 

"'lr•Juuce" un CcV.nuiJ ::u.::t-ncial en el nivt:l de '>recios en le1. mi.§. 

:no. oirt:ccdn" (7), 

T ... :1t.> en lo~ 0eri•JlUi: 1-.rgot: cou10 • n loe cortos el ~ de di

ner.J uor unid ... d d.e 1r·oc.uct.) aorn1n .... n loa 1novLüentos de los ?re

cios, en los cicloi:: (µeri.:>d)s cortos) preci.Js y riroductos se 

mueven en i .. raisr:i ... uirt'cci5n:"o uwnent.,.¡¡ dur;;..nta li:> exn"'"nsi6n y 

c ... ea Ul<r ... n te l ... ue:;rr.si6n ••• " ( i) • .c;n los peri.ocios l::i.r~os es m.e

ll06 el ... :?' .. e~t .. reluc1.5n y se ve intluenci .. a., oor otros elemen--

tos. 

d) L .. .., 1aeclio."'º de '.lJt! ti,.;.;. :n.Jne t~ri .... r<uti lt'rieu.mc.n deduce <1t: su 

.. n¿Li.si;; s.Jnl l) "l"' o.ti t·.Jria~o r:iJnet .. ri .... 1u1::de iacet;urc.r baj .. s 

t ... s .. :;¡ de int~r~s nornin .. le:=. •• , 1ro1~ovienao un.,, :ioliticu. monet .. rii:. 

áefl"1Cl·Jnis•"'" ( 9); ~) no ee :1uede c·)illDi>.l:ir el dese::inleo T)Or lll_! 

dio ó.e l;;. ool!tic1>. .'.ll·:>net ... ri;;,., y si esto se hia.ce p ... r ... reducir léi. 
.\ 

t .. s~ de desem1leo ~~~ "'º"'Jº ae l~ ~~s ... ni:l.turial· ~ ... r ... lo ~ue se 

(b) ~lJAMO, OJI• 01,. P• 317 
(7) lb1dee, P• 318 
(8) lbid .. , P• 319 
( '::I) lbU .. , P• 323 
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increaent& l& olillltidw.d de dinero, el ru\llt&do ••r' que ba~itori 

li. t•a& de intena 1 •• increment&nt el g&ato. Bl ingnao noai

nal coaenza.rl. a 1ubir tr&duoiendoae en llUlll•nto del producto, co

mo del empleo 7 en ~tr" pll.l'te en precio•. Sin embargo, •esto ea 

a6lo el efecto iW.cilil.• porque loe precioa de loa IU"t!cul.oa re ... 
por:ul•n 8'a rapidwaente 1111. aumento de loe precio• •D lo• t•ctorea 

de la producci6n trarendo como oooaecuenci& un lt.Ulllento en el 4._ 

•••11leo, revirtiendo el efecto inici&l. de lo que ae tiene la ai

&Ui•nt• concluei6n1 •con l• politic& aone\lr.ri& pueden control"""" 

ae l•• 08Ati4&4•• 0011.iaalee 1 l• tas& de creciai•nto •n l•a can

t14amea noainllll.ea. Sin ••~rgo, no •• poaible, por medio del 0011 

trol 4• laa caotidildea n011inllll.ea, tener control 1obre l•• c..nti

dad•• reill.ea o aobre aua t•aaa 4• creoim~ento. 

Por 41.tiao ea nec .. an.o 11re¡witOZ'll• ¿en d6nde ndica entonce• el 

poder d• l& politica aon•tória? Su poder eatriblr., aegdn Priedaea., 

en •el dllllo que puede o~a~r cuando ea err6nea• 1 en la necesi-
Q ·~ 

d"d él• retir&r Unero de lito econoaa!a, cuando •st• ha crecido m•• 

que el producto, pan. coabit.tir la infl•ci6n. 

L& cr!tic&, •'• com~leta, a l& teor!& monetariat• 4• Priediaan -• 

juicio 4•' J. QW.jaiio- eat' ex\)reeíMi• por 1. H. Habn, auien noa 

4icea 1) rriedlli.n C&¡"eO• d• una teod& monet..naa "•u fuerte 1 

COAVincente punto 4• vista -4ic•- no est4 funda4o en la c~pren

ai6n de 11 06-0 la moneda tl'llb.a.j•"• eino en lo que aua eetudioa 9! 

p!ricoa le aMn ll•Tw.do & creer que ea el cuno el• la historia ª.2 

D•t..riw.•. ID •1 tr&bll.~o de lri•dalln DO bay. -clic• Habn-, Wl fun-

4M•nto te6rioo cl•tall.IMlo 1 riproao acerca u l.a ooa.eaUo entre 

101 c•b1o• real.ea r aonetarioa ••• • (10). Bl. aemc1o "no pecna-

13: 



AJ.ano• que, ••Pn 'ri•dalill, rin4• •l dinero• no H pri.aUTo 4• 

late, ~biln lo proporcion& otro• aoti•o•, por lo q119 la 4 .. ao-
4- 4• dinaz•o ••U en r9lact611 a lM diferenciae proporoiollM&a " 

•por el ••rvicio d• ••gu.rid~ que proporcioDMG• loa clem4a ao1ii-

voa. Hahn no• di.e• que esto ea •dificil de entender • ilUl&ti•f&a 

tono• a en pria•r lqial', por que PriedaMA no Hpeo!fi.oa como ae 

·pueden repne•n"-r ni ele que dependen HO• ••nicio• de Hpri-

clad; en aeawid.o lll&N', por q1&e &l. incluir &l. dinero en la !uo- .. 

oi.611, eata.oa incl\17e11do, tambiln, loa pl'9Cioa aonetarioa •n el 

entendido d• que el ae.rvicio pr.1a1iAdo por el dinero no puede ••r 

incl•p•ad.iente de lo que e•• dinero puede comprar. ID couecuea.-

ci•, · •11AS Yial'i.acio111• (en loe precio•) pueeleo nf'le~l&I' cü.fena.-

1iea aerYi.cioa de ••8\U'idíMi, proporcioDádoa por el 11iook 4• 4in•

ro en diferente• circunati!.nci&a d• 11ercuo• (11). 3) Para Pri•A

aaa • ••• la hip6tesis emp:Cric• de que la d•~ 4• 41nero •• •111 

•atable, 11'9 que otn.a t'uncionea, como la el• coU11110, que ee Pl'! 

Hnta.n com~ relacion.a iLlten-tiYMª es 11Cep1i~a. Sin •bargo, 

•no Da)' WJ& definici6n precia~ del •ianificaclo de eat&a Yaria- ~ 

blea pe:nunentea• (12). &qui •• r9fien a la'3 v.n.ab:&.H de la 

fv.noi6n d•l dinero, como la de in¡rt1ao pel'llllt.rl9nte, Yelocicla4 P•I 
9Mnente, etc. 

áclellÑ, la canUdMd cSpUaa de dinero pan Prieclaac •• obtiene 

•,or ••dio 4• UA& cleflacic511 el• precio• que ipale coo cero a la 

taea a.oaia&l. de iaterfe• (13) 

+ la el .. ntiiaieoto 4e ••&UZ14*l 7 el ol'pl.l.o ele po .. ai&a que el 
tiaero proporóiou. 

(ll) lbiclea, ,~ 345 
(12) lbid .. , p. 346 
(13) lb1419, p. 347 



Otr~ critica se rei'iere 1:1. l.o que dicen Kerekeh y Solow eri eu 

tr ... bi-jo "L1>f;s in monetá.ry 13olicy", en donde "lo. conclusi6n que 

p1>rece inevitable 'Pt.r"' n.:>eotros ••• es que lti. ofert;:. de dinero y 

el nivel de ucti vi de.a se mueven c.·)roxi~c.C.o.'.llcnte, a.e mQ.ne ri;. si-

mul t~net1.", Puede Garnitirse que 11:1.s vc.riacionea en 11> cá.ntid~d 

de dinero tienen influencib sobre el nivel de ingreso. Sin em-

b1>rgo, t..mbién serii vt1.lido decir que lc.s v~rit1.cionee en el ni-

vel de ingreso ejercen ·.su influenciG. sobre lo. oferti. 11onet1:1.ri&. 

"No hi..y ningund. evidencie. firme -dicen Kiareken y Solo"'- acerci:. 

de J.¡,,s rel1:1.ciones de Cá.us• efecto que conectt1. los aspectos mon! 

t~rios y re~les de los eventos econ53icos, 7 no se ~uede ofre-

cer ni~ii. guía ex-éa.llte pg,r.., léi. !)Ol!ti~~ monet .. ria"(l4) 

Con restiecto t1.l deb¡.te, del equilibrio, "Joc:.n Robineon 1:1.firmo. 

que "en su vertiente teórico., lo m~s de~t~cá.do de lo. Teor!á. Ge

~ (de Keynes) es que rompi5 el cuac"-'r6n del equilibrio y ;>1:1.

so a consider~r l .. e Cbrc.cter!stic1:1.e de lb vid1> segi1n l~ exneri

encia de cad~ momentos est~bleci6 lu diferencij;j. entre uyer y m~ 

~tlnAo ~qui y aaor ... , el ?~s~do ~s irrevoc .. ole y el 1uturo renre

sentc.. untt. inc6eni tó". Es pr.;cie"'lllente en wi mundo con futuro 1!! 

cierto donde el dinero se vuelve necesc.rio. Y "li:i. incertidumbre 

constituí• la esencii:.. mismi:i.11 del. 13ro'uleaj;j. de Keynes". l:in este 

sentido p•ro Keynes los contrGtos, "en t~r~inos mJnetá.rios, 

constituyen el mect.nismo m's h~bitual p1:1.r- reducir l~ inseeuri

d~d 1\uul'& ••• (15), yG sean estos ~obre ll:i. com~ra-venti:i. de lii 

f'uerza de tNb~jo, o de merci.nci•s, ?ero dé:>.da lii existenci~ de 
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eatoa oontratoa 1 de un activo ll11aaclo •dinero aon •l••~nto• que, 

precieblllente, permiten a loe individuos tomar 11\le deciaione1 en 

el presente, o posters~r laa deciaionee h~•t• el aoaento que CCJ! 

aideren oportuno•. 

Con WMl"'• J PriedmWl;"•l dinero cae del cielo•, "•n~•JD•••••• 

la of ert& 111onetaria a6lo puede awa~ntl:il" por doa proceaoa d11tin

toa, 1 ambos eat4D rel~cionados con loe contl'f6toa•1 o bien, ~or 

que loa indi•iduoa 1 1 .. eaprea&a deaeMD caa9:rMr •'• bien••, 7, 

debido a ello •• diricen al ai•t•111& banclf.l'io con ob~ei.o 4• ooa..

tr&tál' deudas o bien porque l• autoridliMl aon•tai'i• p,...otica op•

r..ciones 4• 11ercaclo •bhrto 1 el pll'blioo, •n oaao el• que •l. &M

eo Centr&l compre bonos, ••t' diapaesto & aoeptlt.l' -'e dinero en 

aua carLera1 con viat6'9 • lognr.r la utili1aci6n 4•'••• po4er &6-

quiaitiY>l en al¡Wi momento futuo• (16). 

Otra diferencia im~orta.o.t• ea ao'bre l• 4efinici6n d• ~i•i• ·~ 

t'Uco J dinWco1 plllrá Ww.lnoa, el. pwato de ·data didiaioo •111-

plica que l•• t'ecbM, oa&ntidiad•• 1 .CWlcion•• 4e uUliclad •vanan 

•n t'unci6n ciel Ueapo•. b t1aDt1> p~ le7nea, •la dife"noia • ._ 

tri'b& en algo m'•• no H trata ele que 111.a econoa1a bajo obaena

ci6n ae mueva •n UD caao 1 pe1'1181le&oa eatacioAIU"i., en el otro, 

· aino que aueatraa eJtpectativaa acero• de loa aoont•oilllientoa tg,.. 

turoa H 4eaplacen eza Wl caao o ••• eataoioDN'iae en el otro•(El). 

Loa principalH plfint••ientoa tl•l ellfoque aoa.•~•ta de Balea.

•• 4• Paco• (Jlt), BC)D ·reauaido• por Harrr Jo.bla.on •o l&DO 4• ... 

Ütiaoa &n!oul.oa, ba decir de YillAl'real, OOISO .. eapoee a OO .. 

Umaaoida. 

l. Conoep'Co 1 4ef1Aioi6n u deaac¡W.libl'io nttmo. •Jl dHeql&il,l. 

(ló)Ilaicha, P• 355 
(17)l1:ait.., p. 35i 
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brio •o Balanr.• d• P~o. (~jo un r4gimen u a.u de cabio ti

ja) 1 clefini•o coao la Bia.lwig• d• .ReaenM Iniernacional.es, 1 DO 

como lo• subaecuente• deaequ.ilibrioa de la ba&l.lilAS& de PillCO•• aon 

s!ntoa&a d• deaequilibrio aone~o que •e corregil"n elloa 111 .. 

moa a au i11mpo 1 •iD la neoeaidMd inherente de una polttica au
barntaiaent.:l de '*11i1Qz• d• pagos. Bato es, loa claaequilibr!o• en 

bál.M.nsá d• pa¡oa aon d1 car,cter tJ'lil.nsitorio. 

2. Lii. caua& u ori.i•n del deaequilibrio exhmo. !odos loe du•

quilibrioa 10 bal.anz111. de pagoa aon ao. esencia UD taodaeoo aon•t! 

rio. Loa U .. Mcloa 4•ticU;s o superáYi ta '"utzv.cturalta•, ta.118 

como loa ci•f1cit• cleacrito• como •1a.n·itablaa• para laa eoonoai1a 

"eubdea~rrollad•a• aimpleaent• no pueden •xi•tir, ¡¡, menos que 

uno incluya en el concepto de '"•atnlctura• \U1i. pr~p•nai6n ina.lt! 

ru.bll clll gob:f.emo & proYHr UD t'iDMDOiiailDtO int"lir.oiolUal'iO a 

loa progr6111•• 4• dea"1'rollo que claben ser aceptit.doa 1 pagado• a 

tr•Y•e da las oontri'bucionea de &JUdii. dt loa p•ia•s desarrolla-

dos. ':)1• corr~cta la aa1v1raci6n que se h•c• de qui cambios rea-,, 
lea c~san 4'U.cita en l~ balanza de pagos, aolam•nt• 111 los º8!! 

bioa realu an cueati6n aon acC1111pllliladoa por pol!Ucaa que ennel, 

ven ,,. .. ,. sw.l.i~ clt nservi&a intemaoio~•• o pnataaoa eo t4r 
l -

lliooa ooceroialea•. 

3. laplic&Oionea el• política 4•1 enfoque 11onet-.riata1 secliDi .. oa 

ele a~uate. 

a) Si el proceeo naturit.l de ajuate del d'!icit no •• lleva a ca

bo porque •&i•1i•n inaUfichn1iH 1'9aerviaa intemaciolllr.l.ea, la po

lf ti~ iJMlio&cla para acelerar •l proceso 11111otural. 4• ajuste •• 
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ro .. li:ze1r una nJl.!tic.,. monut<:.riia c'ntr ... ccionist<:. de mti.ner-"' deli-

~· La deve;.luaci~n o ?Olític1as altern ... iiviae de restricci6n 

G. le. im:iort-.ci.Sn y ?ro,~oci6n é1 l"'s exoort ... c:.. mes eon un susti t!:! 

to d.e l;:.a !JOl!tiC'-'S contr .. ccLoniBt;;.s rnonet-.rt ... s, loeice:.:nente t!_ 

niendo el u:.iS!llO efecto. El .i:..rgumento de 11referir l&. t1::1s:.. de et.! 

bio, "' un Ci:>.lllbi.1 en li,. ?ol!tica inonet ... rt;;. debe descanai:.r S'>bre 

el supuesto de sul ... rivs y precios rígidos e iluei6n mJnet~ri~ 

de ;;.lgi.;.n1.i. cliase; ~st-> es, 11;. ".lol!tic ... de "IOVirllient's en 111 t;,,.s11 

de C<>.uibio ser~ ine1ectiv ... si ~et's ~··::m contrarrest .. dos con un 

c...mbio o~ueet·' en l<- ool!tico. monet.:.rie;. (exoi::l.llsi6n del crédito 

doméstico en el 9~!s que devalái.). 

~ste ian~lisis conllev<. al cJrol~rio a menudo ... cer~i.do oor los 

b<1nqueros centr .. les "ortodJxos" t:iero que c<arecen de un argumen

to te6rico ;.decu<-do, ~ue l&. ;>ol!tica monetart1;. '.'lr:>ni1;.mente con

ducida puede huctr c;ue funcione un siete111a de ta.ea de Cl:4C!lbi·J f.!, 

jb (sin c.gudos dei;equili.orios en b<:.l;;.nz&. de pagoe) sin neceei-

d .. d de recurrir ~ l~ dev .. lu<a.ci6n, y l&. devb.luaci5n es una señ<::.l 

de l .. ralle;. en l<::. ~ol!tic ... r.i·:met.:i.rii.. 

Sin te tiztando los nl1;.Lz1te;..mientos monetc.ristas de 3a.l~nz"' de P a.ga; 

Ua.jo un N,!,imen de tc.sllf. de cüllloio fij ... r el dese(luilibrio en 3P 

se detine como el des€quilibri.:> Efl la b1:ilg;nz¡¡, de reeerv;;.s J ~ste 

es de un Cbr,oter tr~nsitorio; ptar-a ucelerur el oroceso n~turbl 

de .... juste, l<:. pol!tica indio;:,,d;a es uno. 'lol!tica monet;;.rib C·~n-

traccionista delibere.da; lta dev<aluaci6n si tiene lug1ar, y ee 

ácompb~adu por unta politice. de crédit9 doméstico expansionistd, 

será inefectiv~; 11& dev1&luaci6n es unta se~al de un1& fi&l.la en el 

manejo de la pol!ticQ moneta.ria. 



il eah"l.lctunr.li•o l•tino•ertcano. al 18\l&l q1&e en la emwela 

111.nterior, primero expl1c•re•o• •l ••todo 1 lue¡o •U taori~ aobJ'9 

la inflaoidn 1 la davlli.l.w.ci6A. 

El eetructura.lierao p~e de doe id••• !U1Miói1Aent"1.ee1 l) • ••• l• 

hiatorici.U.d del objeto de la oienoi• eoon&ú.ca. 1 de 1618 cieo-

Ci•• aocibles en ¡eneral. Bn otl"WI pll.1.111.briae, e• adaite qua el o~ 

jeto de est• ciencia H daacubrir J'9gu.l111.ridladea en el prooeao e

COD&aico 1 expreaarl•a aecli11o11te le7es; pero como eetitoa resulari

d•dee no eon pe.1111w.nentee, l&a l•1~a que l•• :Lnt~rpretlill tendl"llo 

una lt.plicabiU.dllod li1aitad• en el. tiempo ••• • (18). 2) • ••• la hb

toricidiad ~el aujeto d• la ciencia econdtaica, 1 de l•a cienci-.e 

aoci•l•• en geDen.l, o aea, que -loa 111&.ltore• oitMD a Scbwapeter 

• ••• el obaervl!Mlor ~!tico es •1 iai .. o producto de llD medio eo-

0111.1. dlldo •J de eu eU"'""°i6n pereoD&l •n ee• ••41o- 1 tito lo 

conclicioDM pari;. Yer cien ... coa-. con preferencia 1obre ot"8, 7 

p&I'& verl&• desde u.a. parapect1va deteiwiAóiei•• (19). 

Sunckal 7 Paz coneid~rwi su penafCiento condiciolliido hiai6ricw.-

••nt• 1 en otr•e piil•cra.a, au p•n8'111liento •• conatl'\lye • p•rt1r 

de la eituac16n conCl'et• de ~'rica Lat1DM 1 de su Yoluntlil4 de 

c11111bi161" dicba realidwl en una c11ncci6n det•m111-4a. su p8Jla61ai• 

anto lo e1 tua dentro d• la ittnd•nc1,a del. •pena-miento econdaico 

l•Uno••ricwno•, dond• •nccmtraaoe a inYe•Ua"4ons como Pr9• -

b1ech 7 hrtlMlo, ad coao a iaatitucioa•a coao la OBhL. Su on.p 

t&ei6n del c1111b10 Ht4 e&pnaad• eo. li.a •ipient•• 14eaaa •in4u! 

tr1&.li&aci6n, rafona• *CZ'&l'i•. :red1e~ribllci6n del. increao, aou

fioa.cii5D 4• ltt.8 :rel&ciODH •nin el oeairo 1 11& perifal'ia, :Lnte

cno16a:a econdmic•, pvticipac16o lle loa P'1'P08 popul.&1'98 8Jl 

(18)IUl<ICIL, OaY&ldo 1 Pedro Paa, Jn 11Ubd•prrollo lMUn~•l'ie 
ao 1 la teoria del 4aaarrollo, icl • .iuci.o W, p. 82 

(19) lbid .. , P• 83 
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el ::>roce so du de s .. rrollo, 'lro~r .. ::!1-::. soci .. tes, etc~teri..". 

Luego de 1:.-.c"r un <.m~li:-'J.s s•J•;re los d.es .. JUStioe, entre l<> teor!& 

C·?nvencion<..l, 'J l .. re..,lic~.c.:. ue los 'lc.Ísee suodest.irrolla.dos, se 

?l'-'nte.- 11.1.:v •. r el i..a~lL·i:.. w .• ¿t ... ::u~. últir~ ... .::. cont;ecuencia.s, por 

lo c;ue "prl'c.unt-.ndJ::::u l~ r ... z5n t.1; t-1 ui.s ... Juete" ll1::gc.n ;;,. C•Jn-

clui r, lo rn1e no:. ·.n::·v::, e )llbiuer"'rao::: ne ces .. rio subr¡,y1or y ~ue en 

EUf:! _iula.ur ... s uicen, "eLt) ¡;,ryc.r.:ce en el t;:iui to del ,..,roblemc. me

t0a 1l65ico11 (20). 

Pl<>3te .. n tb~bién ~ue el ~roblem;;:. consiste en ouE "l~ econom!c. 

e )nvonci·:>n.:.l Uf<::. el rn~t Ju·) utducti vo oue, nor ei s Slo, es inc:;;,._ 

?a.K ae ?rJ1ucir c;nJcL1iento. ~os ense~a. c5mo .,r~ceder b n<>rtir 

at ci.t:ternin"d.::.s ni,6tt11;;io; claves, :wr-:> nL-dc.. nos di.ce sJbre como 

" ... 
uetie uno decioir en al~,un;,. ior:ni.. de NI~ h .... cer abstr .. cci6n '! de 

1-:.u~ nJ !l<;.cer". se CbliI'i cu c. e::::t"' 1'10sici6n ,ntJto<iol6gic~ como 

"in:. e:iu;;.", 1ue;; c:.o;;:i te l .. not.i :.:ilia ... d de in.t'erir leyes ec.;n6rni

c1;;.s i.nd.e1e11llic!l"te:: de un<> re ... Lid .. ü l1ist:Sric .. c·Jncret;;., :nedio.nte 

· s; .. "!ue~,t·?s de co:"l:1ort ... 1r.iento Iijudos "o. oriJri" er,to d<>r' como 

l'ei:.u.l.t.:..do un in::;tr .. ¡¡~entc:;.l .:'ue Ct>.lilic"" de "mec;;.niCistca., de ti'?O 

e&t,tico, pa.rci .. l y a. corto ?l1;;.zo". 

¿Cu~l es ~1 ~~t)CO ~ue el estructur'"lismo tom~? En el clOalino de 

l;;. el ... bor'"'ci5n científica <aolico.n el criterio schU!llpeteriono, 

;:iues junto c:m él coi;.::id.er.;., NU:: se a~ de l"' siguiente t1aneri.1 

" ••• oo.ra. seiiular cuulquier ?ro·o1em111., tendre;nos \)rimero que •"?~ 

cie:.r un c-:>njunto cie t'en:Smenos coherentes, como objetivo que !H

recc nuestros es1uerros unc;.l!ticos. ·En otr1:os '!:Ji:Üt:o.br ... e, el esfu

erzo ~n .. litico vu precedido neces .. ria~ente ?Or un ~cto cocnoci-

(20) Loicieui, !1• 3i 
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';.ivo pre;;.ni.11.ÍticJ r_tui !Jr.n·Jrci:m ... l ... :nc•teri ... ririm ... p ... r ... el eef~ 

11rzo 1:1n .. l!tico 11 , •• logr ... uJ e¡;te na¡,J·inici ..... l, ",,,l<- nrimer.:. t.:; 

rt: .... com;iste en verb .. li: <..r o C·Jnce1tu-Lb.w.r l .... visi6n cH: .n ... ner ... 

l·<--1 í\UC: sué: elt::ut::ntl:; ocu9en lo-Uf.i lu¿'-ri:..,, CJ!l. rt:>.nurc.o ... tribui-

n:i:;, ... c""d"' un:>, 1 .. r,. ;..sí f.,,c1litc..r din rucm:>cimient.:is y 1!\i;l.lli'.'l,!! 

l¡.ci6n en un czr;u(;,nc:- l cu..:.ur.) oroen"'u·J, Pero ... 1 h ... ct:rlo se rea-

l.iz.,,n :::i:nul.tL.1;;;¡,.:nente ::>tr ... ~ u;,;;: t .. re<.:o, r·n· un;;. r'""rtt::, se reco-

Jil.:.n i1ecnos oiu1ci m ... ler:; "" loro Y"- 'l"rcibiooe, y se c-.'1!'ende c. 

ae~c:inri ... r de otros nuc: QJ-r~cen en la. vi~ijn ~ri,inul; ~::>r o-

trv. :i ... rte, l._ lo.bor misr~"' oe c·)n~truir el ef,ntt::J•· :J l':,HH:lo "'Cl~ 

c, ..... rt. nuev~ s rel.:.c1 .:>nt<::: :¡ C•Jt1c1::1t;)::: ... 1 e :injut1 to ori:.:;iuc..l, ;..sí e~ 

::1·J t;;..:lb1611 eli.nin .... z·l. utrJs, L .. ,;1 ... ,ünul ... ci S1: dt: ct-.tor- :;' i•echos, 

'/ el tr1..1:1;...j o te frico, 11.e¡;; .. r~n t•ven rn ... l;!len te a. ?roc.ucir mocielos 

ciunt!J'ieO!:! contJ •.1r0.>ducto de un intH nün1:;ble proceno de d;;.r y 

rt!cibir, d,m<ie l.¡ observ<:.ci.6n e·~:i!ric ... J e:l trab1:1jo te:5.cic;1) se 

:;,.)[1w~1;1n r"c!·.Jroc ... ciente ... v"rir'icc.ci.)ne:., .f se de:o; ... 1 ! .... n ,,nn11 ... ;1t:n

tu n .... r~. re.:;.liz .... r nuevw s to.!'bc;..:;, L·::>!'! ::t.:>ti•:l J;:, CÍt•nt{-, icoz .:;::>n, 

ri:ir cJnr;i,:_uitnte, el 'ir·)<.:.Ucto ·H\)ViS•)ri" ce- e,_ t~ intP-r-cci~n 

e.in los el1;:1nt•rl"·Jf sunervivient"s ó.t: l ... vi.-,iSn u.cL in;.l, "' lot; ,, 
cu ... le:. "°ª ;;.::ilicarán, ?r·Jt:.re;:.iv ... mentt•, "-tr;ne;;.: LiF. c·::>n.,rcnci~ e~ 

u. ..... vez in~s rigur·n.us" (21), H ... y c.io;, 10.:1etll;)s irn·1ort.-..ntas il"- de~ 

t ... c .. ri 1) lt. visi6n ª" .:.nte,r•aia ... 0;J~~'' c.rnc•P:>Ci ~n <iel ::tunao, é.:-

t"" t ,¡n .. u ... º''m'' un ... cto coi:n·JCl •i v» nrt .. nc:ol! ti co, r;1Ae ee tc::.r~ in

fluido por los f ... ctores y :ir.:icer:.os s.:>ci;;.lf<,: trn r¡u1:i t1bt•. in1'lerso 

el investig ... dor, y f)or t ... nto de una 'JOE-ici:5n de cl ... se, '10r t ... l 

aoliV? "e;;.t ... visiSn es idt:ol6[!:ic~ c¡;,,si !'.lJr ue1·inici6n", ¡;¡;t ... r~ 

,;ireeent .. un gr ... ve ;:irobler~liL 1or "l"' 'H>~i1;,ilid .. d áe un se::f·J ide2 

lSeico r¡ue penetre toda lé>. elii.bor ... ci6n ci<:nt!l'icc. y l<> ,)riente 

(21) Ibid~~, p •. 84 
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de antemano h&ci11. reeultr.doe pree~blecidoe, 71& ser. con.ciente o 

inconcientemeote• (22). Ante ti..l dilem~ SchW11peter pll!Ultea, •1a 

fo.rn• de resolver este proolema,-ae bGBI& en que- ••• la• regl."9 

de procedimiento que aplic~oa en nuestro tnabajo llQllt.l,{tioo ee-

t"1 c~ai t~o exent~a de influenciÁ ideold~c• como la viei6o ee

t' au~et. •es• .i.111"luenci1& ••• en a! 11ie11u1a eetae regl ... ...u~ 

de las r.utt.l.es no aon i11puest<ie por la pr4cUcM. ciendfJ.ca en º11! 
pos no in.fluidoa por la ideolog!a (o que lo eon mUJ poco). 100 

ia11y efectiv•e ptlrti. GCUS1&r errores. Y, lo que •• icuMJ.aente impot 

tl&Ote, •ll•• tienden a expule•r loe erre>ne id.eol6¡iOMente coo

di cionados de 11& Yiei6n de l• cul&l p&rti•oe. ia au Yiñlul p&Mi• 

oul~r, 1 ellas producan eate efecto autoia,tic111aente, 1 con inde

pendencia de los deeeoe del inveatigAdor- (23). 
Si bi~n, la propoaici6n de Schumpeter reduce el aea¡o ideol6gico 

-dicen loe ~utorea-, t~poco lo elimina. Por t11111to •10 daico que 

p11ed.e y debe hacerse, es tomi.r conciencia de •1 1 tr1it&l' de ha-

cerlo axpl!cito• (24). 
JU ia4todo 1Miopt1&do por estG corriente dt penaa.miento, ea conooi

do como Hiat6rico-Estr11ctur~1, con el cu61.l •ae preteDde reeolver 

la cl1acuai6u. trMiciolll'l sobre el iaetodo en la eoonoela adai1i191 

do que 4ete debe aer abatraot~ e .hiat6rico a la vea, e• 4ecir, 

cleduoUYo e inductivo. ll4'a .da, el clen001il11Mio •mhoclo u 1DY••t! 

&~i4o cient!tic••, que •plic•do & l• 1conom.1• ooiicbace a la eoo

noaetrf~, pretende ser l• etnteai• moderna del conflicto tra.11-

eional. aobn el a4todo. in poo .. p-.l.ab"'91 ••h ia4toclo H apop 

(22) Ibid .. , p. 64 
(23) lbi4 .. , P• .9ó 
(24) l'bi ... , ,. 96 
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sobre laa aiguienteá etapae de l• el&boraci6n cient!ficaa ident! 

fic .. oi6a., eetia1t.ci6n, Yerific&ci6n 1 prediccidn. La primen. et._ 

P" formula lit.a bip6teaia (mdtodo deductivo) que ee pueden confiL 

m1;1r o n1·utt1.rH; lN doa aiguientea contrastl:IQ tit.lee hip6tesb 

con l• rellllid•d mediiinte la observt1.ci6n empírica (m•todo induct! 

vo). 

Lo que conetitUJe l• eeenciM del m&todo bist6ric~estl'IActural ea 

que ªª" bip6teaie 11nrta eea;, totllllizante. Porque si la h11:1toria 

debe aar entendida, •1 puede ser •prenhenclid& coao proceso & ti'! 

v4a O• l.IDil teor!•, fat• tendr' que c1;1~t~lt1. coaao totalidad, an 

el .. otido que loa hecho• que la componen •• explicl.iQ loe unos a 

loa.otro• •n au• interrelacione• ten su sucesi6n (25). •io a11111a 

ee tr•tat. de lN rela&eionea entre eetructur11.a, aiatema 1 proceso•. 

Unlt. 41.tiaa car•cterietica de 4ete m~todo es eu ct1.r4cter critico, 

•el •ni'oque que el ahodo ild.011t&do sugiere reepecto de la teoría 

convenoio1M11, 1 de l• economía política en ~eneJ'bl, ee crítico 

eai el eentioo que H bl.lecil juzgéir au opl1c~biUdá4, pero al mie

mo tiempo, no deaconoce l• utilidla.d de incorporlir l&a pill'tea 4• 

esta teorí• 'u• ea1111 pertinentea ••• • (26). 

La teoria ••tru.cturaliat•. L•• prot'undas t:nooafonu&cionea de la 

econom!a 1 l• socieda&cl l•tino.mericit.D&a en loe lodoe 1940 1 1950 
.bab{Mn ore~o uni. eapecie 4e propenei6n inflacionaria. De aqut 
8Ul'gieron 4oa orit•rioa eaplicativ()s 1 teraplu.ticoea l.) il enfo

que ••'Nc~r&i.btas trata~ 4e incllt.glal" l• Nf z profWlda, s'8 

•.U& 4• lo• dnta.N clel fen&aano; 2) Bl enfoque aon•'•ll"hk, 

(25) Ibiclaa, p. 94 
(26) lbicl••· p. 96-91 

23 



que como dijo unto.·vez el Dr. Prt:bisch, ex?lic .. bo. todo ~or un in 
medl."- to ":no.l com;ior't-".lit>llt·O" de l .. a ti.U t Jrid ... aes ti seto.les y mon.2, 

t<Lri<.>s. 

Dé E.de el 'unto de vist ... i.:. tructur~l.ist,., 11 1<- indu:;trio.lizlici.Sn 

sustitutiv .. de imnort.-.ciones ... bri6 un nui:vo ciclo de in1'l1:>ci.Sn 

e:l .n;n41ricti. Li..tino.., <'Ue se dilerenci.S á.e los Qc.:er.uilibrios clá

sicos region ... le~ encendr~dos ?º~ el estuerzo de ado.pto.~i6n a 

i .. s fluctu ... ciones UrlA5CdS del increso del sector ex~ort<.dor. 

Uno a.e lo¡:; requisito>:. g;;a.r;;. que E.e inici<:.se el :iroceso de susti

tuci6n, des~u1fo de l""' contr ... cci5n de.~ Ci>?i>-Cid;..d n1;1.r<:. im""ortur, 

er;.. l¡,. ex?o.nsi6n del ingr1>so 1:.iontto.rio. Est~ exp.:.nsi5n, si bien 

ero. en ?i..rte absorbidb. ".lOr el o.ument~ de l"' producci6n destina

d<. a.l 111erc.,,do interno -rio existiendo ese .. umento :i, ... sustituci5n 

no se concret .... b<- ?On:Íl;l. en :Jlb.rch"" un .. si.rie de tensiones est:r..i.=, 

tur ... les t~ue se tr<..duc!"n en un ".lroceso inil .. clon .. rio" (27). 

Li:<.s te:rniones estructuré.oles '! l¡., consecuente int'lia.ci5n s0n re

sult""'do en c ... a. .... ?"'is áe fo..ctores ] condici,Jnes :1<-rticulia.res; e~ 

tos f ... ctores s:m considerc.d'.Js como "1 :>cos de 'lresi·Jnes innliLci.2, 

nario.s b~sic;,.s" entre los que se dest;..cw:u a) inelile'ticidi:.d de 

lr. ofert .. de ryroductos .. ericolo.s¡ l .. estructurQ ~r~col~ latin2 

l;l.llleric.....n .. se n;;,:o!ti. i:Ld."'":Jt""ªº b. l<> aem""'nd .. de un merc .. <io interno 

a.et1:::r.nin ... d:> por el modelo ó.e crt:ci1ni1:::nto ho.cio. -fue?'b y se con

virti6 en v.n cuello de botellb. ~1 increment ... rse i~ dem .. nd~ in

ternú por el proceso de inriustri1a.liz~c16n del modelo de sustit~ 

(~7) ili.1'.r • .liO, Celso,La. :r..c:m:>!li.! .. L .. t1noL:nericWlo., Yor:naci6n His
t6rici.. y Pro'clem .. s Conte,:1".'o~n.,os;, .ii:d. Sig~o m, p. 145 

.:.:•,. 
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6i6n de i(llIJorta.ciones. ":C:l mero crecimiento extimsivo, en el C!! 

'N ele l"' ¿roducci6n p1J.r- el merc ... do int1:rno, llev ... r!;a .. precios 

'lli:lr¡;in¡,,les crecientes, :me:.; tendr!..._n (!ue utili::o1rse tierr<:.s c
d .... vez más dist .. ntei; de los merc .. uot; •) el e ?eor C"-lid .... d" (28), !:. 

dem~s de otros :>roclem""s c.:imo sun: ti;cnol.J,:Í<•, rec.irsos fin .. n-

cieros, infro.ebtI".lCtur""• etcéter1;1.. b) in:·::-.. estructurt:t in..,decu<i

di:i; los tr..,ns9orti;s y otros servicios b~~icos cre-d~s 1urc.. lli 

comercia.lizQci6n de ... le;unos 9rJ~ucto~ pa.r~ la. ex~ort~ci6n, se 

torn"'b"-n ini:idecuc..dos p .. r .. los rer.uerinue:;toe de un;.. estructurt:t 

¿roduutivc.. inteerc..d¡,, n'"'cionc..lmente, oue :>er.~itiér~ unir los di-

1·erentes zoni.s del '9"-ÍS y ofrecier ... los servicios necc.sc.rios ?~ 

ro l;a i:igricultur~ y la industriQ en crecimiento. L1J. intraestru~ 

turb fin .. ncier1;;. t¡:i.¡:1bién exigí<> im:>ort~.ntes c.d"'?ta.ciones, etc, , 

por lo c¡ue los ¿;o'ciemos se "'ººc'"'ron "' solucion .. r estos 9r~ble

mas. e) i:iusencii:. de .f¡.¡.ctor nU.":l<':'lJ .;1.decu.;:.d::> él. corto ":Jl!izo; esto 

se refleji:.i.b"' en la inexistenci~ de ~uno áe O~I'ti- calificada o 

cuc.ndo menJs adecu<l•.:a a l""s <:.&.ctivid ... des inó.ustri .. les. 11n.dem~s 

el ~~s i;noJrta.nte e.un er ... l¡,. <=>usenci"' de tr.,.dici·Sn e:¡¡pres1.>.riio.l,. 

d) eotructur~s fisc~ler. in~tieauad~s; la tr~nstor~~ci6n h;:.cia el 

modelo de suetituc~6n de im~)rtQc_ones r~aujo lo~ ineresos fis

cc.les provenientes del comercio tixterior 1 por lo que se re'.lrie!! 

t .. ron los impuestos ho.cit> el cons\lillo eli;vando el costo de recia]! 

daci6n. De e~ta mwier~ se crec.r::>n estructur~s im~ositiv~s e in.!:_ 

l~stici:is al creci~iento del ingreeo, t>SÍ CDlllOsistemc.s fiscales 

ciaducos (!Ue se convert!<:i.n en un f .. ctor m~s de rit}idez de lo.s ª.2 

(28) Ibídem, p. 147 

25 



tructur1;1.s. e) aurnentJ de ser1icios fin..ncieros¡ en condiciones 

cie presi.Sa s•.)bre lu i:lal.:.nz .... de Pt.,:oe y 1;1.un de l"" declinaci6n en 

li>. capc.cid .. d fl"'r"" imoort-r, loe ".lreci·lb de los equipos importi.

dos tend!o.n -.. suoir, en eLe sentido loe. :;;ervicios finc.ncieros 

se 11 ... c! ... n a~:> neces.,rios con::tituyennose tm un fo.ctor que incr!, 

;!lent .... u .... el nivel de 91·ecios, i::n un sentiao estrict::>, los elerne,:: 

toe untuL ~enCl.Ofi~dOSt SJn los IOC05 b~t1CJ5 de los QUe ?Yrte 

lci. in11 •. ci•Sn h ... ci .... tOri"- l .... e:;tructur ... econ6,a1c ... , Fer) el ... n~l!-

sis de ei::tc. corriente tiene l;.. ..,osibilid .. d de un enror.ue r:1~s "':! 

!,)li.o, en el sentid? de f!ue :;,.d:lli te, que le. fuente de l .. infl1:1.--

ci 5n 1uede 1rovenir de 1 l) deser:uilibrios a.1 interior de lo. e§_ 

truccur- ecJn6:aic .. ¡ 2) del d.eser!uilibrio entre le. e:=tructur1:1. i!! 

' tern .. , con l .. de Lll;-. ·) 1,1-.Js 1 ... !bes, t:·:>n loe cu .. le¡; tiene relb.Ci,2 

ne" CJt!lerci .. ltH;, ::;i;to::o :irJOlem"'s ae -.l¿:unu :ncineri:., se c?nvier-

ten en cuellos de botella en~l crecitnieuto de los 'JbÍses, y se 

trud1.lcen en incrementos de ;ireciJs, El orimero se refiere E& loa 

¡>roblem<0s de las ec.,nomia.s 9erifertcia.s dadi;i. una estructure. TJro

ductiva. con lo:.s si~1i&ntes c~r~cterÍ6tic;;.s1 a) heteroeéneo:., o 

::e.- d m.ie cohexi.'. ten ... ctivid ... des ó.e una. ".Jr Jducti vid0;1d elev;;.d;i 

ciel tr ... b<..JO -el sect.Jr 11x:iort ... d .. ,r- Junto con otrc.s dm<le ltl. nr_2 

duct;iviú ... d es reaucicia -lo:. i:.gricuLturo.. de subsistenci ... , t<>lle-

res ¡;¡,rteS<-Il<)S 7 etc,-, b) esnecia.li:z,..,.d.) 7 nor<'Ue 1;:.s eXrJOrt ... cit'J--

nee se c.incentr ... n en uno o oocos bienes ;ir1rn<..ri'.Js, y oor la. te,:: 

danci1:1. d·:i,nin;..nte, de l<- di-.rers1:ficc.ci~n norü 'nt1a.l y le. c.Jmnle

:nent.-.ried;;;..d intersectori;;.l, mientr-.s nue lo:.. inte~r.,,ci6n verti-

cul en l.- ?rociucci6n [losee eec;;.so des.:.rr-:>llo de lo que se des-

prende 1~ necesid~a innerente de est- estructury 9r?ductiv~ a 
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iaportli.1" un& illlplia gaaa d• bienes, eobreaaliendo liie •lllll\lf~ctu

rai.e, bienes intermedio• 7 de Cápitb.l.. 

El ~egundo, ae refiere al. d•ter1oro de las rel~ciones de inter--

cwabio de l•s p.teee eubdee'4rroll~doe, como reaultlo.do de la bet.! 

rogeneida4 1 eepeci"11zaci6n dt su estructun. productiva interna 

que ee r11fleja en la llaaad• crisis eeiructurti.l del aeotor exte! 

no, en particul~ tn el dtseqW.librio de l1a. b.U.-.czlil. comercial. 1 

de Pll6&0s. Este desequilibrio ea expl.i.c ... do por lae deeproporcio

nes que surgen, al. irse trll.naformando l;;. eatructUJ'lil. productiva, 

1& la ver. de poner de relieve lllL di!icultt.d de eupe:ri:.r la aú.1111& 

eepecilil.l.iz..ci6n 1 neterogeneidc.d.. &11 concluei6n par~ •stlio eecue

la el fen&aeno devi.l.uatorio H r.eultiido de Clillsae eetNctural.ee 

de lae econoiaí~• eubdeearrollaclae y no ~e fen6aenoe monetarioe. 

Hit.eta aquí, h& eido, la einteeie de las doe principales corrien

tee. Poeterionaente aeguimoe con el estudio de la deYlil.1&&Ci6n de 

1976, la cual., inicililmoe con un recuento de los principllllee aco~ 

tecimtento~ di lit. econom{1to mexic1U1a en el periodo 1940-1950, ha! ,, 
ta 1970; p1tor1to que nos siJ"lieru de illtroducc16n. liicimoe lo lli.11110 

con el periodo l97l-l976, siem~re buscando remurcar l& relaci6n 

directa 1 determinante de 1n!la.ci6o-deve.luac16n 1 luego nueviiaen . -
te iaflact6n etc. iAtrlilloa a la. discusi6n de c4-o 1 a vartir de 

CUiindO clll.cul.iir la parid"d• iD t'in el. cu.p!tulo fue de 11'8 de 100 

cubl'till.&11, 1 la llitliMl corr .. pond!a. a la in:flaoi6a. Oont~oe 

con l~ d.ev..iuacionee de l.982. Sin ea~go, aentimoe que el pro

ceao 1Atlit.llio~o 7·1a oonei&Qiente red.iatri'tnac16a del producto 

entre aal.i.ri.o• '/ pnanciaa no era suficiente pl&ra&. ezplicc.r el 

proceso deTal.'l&&torio. Aa{ entonces por eet~ inquietud, ?Or la 

leotun, ll' pl,t:Lca 1 t•bUn, puede eer, por l& coincidenci&r 

fue que noa cU.aoe cuenta de la ilaporbncia que tienen dentro ele 
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let• coatextoa •l plilAOrélllla inter:oaciolU6l, l• cri•i• 4•1 aector 

externo, l~ pol!tica econ6sic~, l• pol!tiCM mooet~• 1 Mll'UUl8 

otl"lia ca.racter!sticas de l• evolución de l~ econoe!a (•l creci~ 
ai•nto heterog4neo y deaprop~rcionad.o entre l&a diveraláll J'illl&• 

de l• est.nlctura oligup6lic~ 1 tna.oanacio&Uil d• la induatria, el 

d4ficit p~blico, etc.). Todo• esto• elemento• infl'lll•n de &l&Wl& 

o de otr• mwiera en las devi\l.~ciooes del peso ••xicllllo. (iato 

no •ignlt'ica que 11.lltes no ae les considerar&, aino que no ae lea 

d~ba l~ illportancia d•b1d•). •a!, con eat~ nuev• vi•i6o ~rocedi

moa • •acoger textoa 1 • •l•borilll" el capitulo correspondiente a 

l•s deV&al'llilciooes de 1982, que en lo fund ... •nt-..1. eat' COl90 •• 

preaent~ en el !ndice. 

f..,_ est<>s fec~s la p.ne16n del Uempo pazu eotngáJ" la tHi• 

erv. cada ve& •'• fuerte. Sin eabior¡o, en ~· a la experiencia 

-.otea mencioDAd.•1 el capítulo de la dev1;Ll;waci6n de 1976 no po41a 

quedar t<t.l como eetabá, por lo tMOto, llev•oa a cabo 1• tarea 

de reeatru.cturarlo de •cuerdo (MUDque no tot&laente) a l& ver- -

a16n del cap!\ul1> de l~ deviLlwacionea d• 19S2. Qlaed6 oonal\lldo. 

eaci&a611aent• un aea l&Dtea de l• fe~ llait• p&r• entreaar la , ... 

aia. UD.lll vez at1a dichos c•ii:!tul.oa erwa Z"8"t'iea41>a por' el •.aatro 

•:":aando lturi Ga1t"1 (.Dinctor de fHi•). ID e .. lapao 4e Ueapo 

•l•bol'lll!loa 1Dtroduco16n 1 concluaiolltla. Jue"t'1111ente platicando 

con 11 lleg.imoa .. la cancluai6A de que DO era neceaan.o .ilatl'04u

c1r loe do• priaeros c&p!tuloa (el •IUM&JO aobn u aod.elo te6ri

co 1 el el• lN interpnt-cionea aobre el ~udaen1> 4naluatorio). 

puH, •n lo fundlG•nt.l b&billo cuaplillo ooa m fwac16D. la de •.t 
ClMnHl'DOa ID bueaa IHÜÜ el p.robl.... f aAte l& biaee d.• que el 
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\ra'bajo aaiti4o ••t' illpl!cito en loa c•p1tul.oa que se .uatentilll 

fue que te111i1U111aoa por auprimir dichoa cap!tllloa. 

Q\len11oa clejlU" cliAro q1H l&A nal.idd de nueetro pa!a demueatn. 

pv.ipabl1mente que el principio ele l•• librea fuerzQa del mercado 

no ea el ~no pu.r-~ solucionar loa lf'1&Dd•a problemas tulCionii.lea; 

~ntea, li.l contra.rio, loa hil &cUdi&iildo hbciendo, por un lbdo, m'• 

i'uert•a 16'8 contrlildicciooee econdaaicae 1. por otro, pone en evi

cleocia la oeoeai4ad el• nfonau.s sociales • institucionlalee -como 

lit. n&cio~i&•c16o de l• bwlc.,.. que en fomo. inmediata TilA coG-

tl"l6 i.qu'1 principio, pero que fina.l:sente terainlAD hMci•Dd$ al 

aietemw. úa apto pua el fu.nciomaiento el• l• li'bre eiapnsa 7 

del Ubre ••rcwto. u! •• COllO la clev&luaciÓA 1111 nai.al.t-40 de 

profu.ndoa (lrobl•aa HtNctur.a1H que tui.ceo enapci6n. T, WI tan

to, apo7Mnclonoa eo l• id•• cl•l laeatro AZ11111.lldo l:uri • a obre lo 

que •• l• devaluaoidn en l• eoonaata.1 poa.eaoa decir que .. coiao 

la erupci6n en la piel d• u.n cuerpo en!e.nao, •• la mwú.ftat&cidn 

de que ill&o &llP ali.le el• q1&e al¡o Ht' &fectlall4o &l estado pne

r..i. ele ea• cu~rpo que aouncia, ain duda al~, l• presencia de 

proble11u a'8 &g1&doa. u{ fuaroo las devioJ.w.cionea da 1976 1 

1982, una enpcida, ·que MDunci6 qua la crisis se encootr&b& 

•Vú el• llit. p11•rt•. 

Lo expuesto &aterion1ante ba aido p~ noaotroa uw. experiencia 

•U7 aipific1&ti°"' puea noa ba enaailwio como iabo.rh.r el an4l.iais 

econdaico. in •facto lo econ&ú.co es lo detem1a.lit.llte pero no pu! 

4• Hr Via~o &iallMlAlaenh, lo pol!tico 1 lo •oci&l. •oa nl.l&Cio

D•• iabenntea a •1. 
aaiai•o, no •• poaibl.9 •ltl'licu.r l.i. dn-.l.111M:i6n del peao, 9iA ·~ 
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pU011r la pol1Uoa aone'éariM qv.e •J. ¡ob1emo .. aicuo ll••6 a OJt 
bo -cnqo p1'1ac11110 ... 11cia.l. fu.e la 1rna'Sr1ña l1banM4 C8ab1a

riMi-, lli ~poco l& 11ol!Uca ecoadlaica que t•onoi6 lrnatrtet~ 

••n1i• al •p:Ual. iDd\&atrial 1 fl.DllAciero. la uo1r, lu nlaoio

ua •ooa&d.ou 'Sn..c1e11cl•11 •l c..-po ••naent• eooadmioo 1 • iD

orv.at.a • iapnpMD, ·;.;.,.bUo, e11 lo pol1Uoo 1 •A lo .OOS.al., . era 

lo insUtuo:i.ollMl 1 •A \ou l• cW.\W'lt. qwa raoa rocl••· Cft•o• que 

la pol1Uca aon•u.ri.& H una piH& ol••• qu. · explica •n buena •!. 
cU.cla la aobnYa1.u.ac16A 4al peao, por H'io la uaoe UMdo ooao •.t 
lla:i. U.ol&a ••l pna•Dt• trabllo~o. lato .. , • v~lr d•l priaaro 

. . 
4a .. pU•bn 4e 1982 OOA l& D&CiO~&aoi.dia 4e i,.. blilQoa 1 el 

ooo'irol 4• 0111abioe, la pol.itica aosaat~a Cllllbio 1n&11'i1111.0ialaenta 

a l• Ulpl••ntild.a en loa 4oa g:l"lillUl•• procHoa 4••al•torioe ••!. 
nona. Por eata raadn, laa dna.luacionea qu.e n.W,ei•oa U8JÚ• 

4• la 4•1 31 li• acoa'So 4• 1982, p no •on &bol'U4aa en •ñ• ""'°" 
ajo • 

.PiDlilaent• cn .. o• que •1 trabllojo qu.e preHnU.oa 114\lf ba •ido 

UD i111ie11to por dar w:sa explicacidn, 4• oonjun'So, aobn •1 prooaao 

4eYal.l&&'SOl'10e 
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INTll>DUCOIOM 

L.aa devbl.uaciones d.• l97ó y 1982 precent...n procesos y tenden- -

cios que noe 9ex·:~iten &.firmar que estos 1'en6~enoe e·Jn resul.tado 

de li:a. pi.:..rticul.i..r cont'orm<.1.ci6n de lito estructura econ6mic¡¡, y pol! 

e"' C!«e dJmin1:1. al. pco!s en un 111omento determiniado • .l\unque los o.-

¡:;c:ntaa y los elementos que los confomia.11 son los mi.emos; 111o11blae 

aev.o.lucociones y en gener~l ~bas crisis econ6mic11.s no son ni 

con 1nucl10 pc.recidos. La m.agni tud de la crisis de l9B2 tiene -pr_g, 

porciones incom~arQble111ente su~eriores y el ~roceso externo e 

interno del pi;.!s es tC1111bián mórc-.d...-nente mucho 111,s co~plejo a 

l~ vcurrid~ en l97b. 

Gui..rdQOuo, entonces, i .. s debid ... s pro~orciones podemos decir lo 

siguiente a 

Le;. deva..Luaci6n del. oeso mexicano es reeult .. do de1 la. estructuri-. 

econ6mica del pi:t.!s que h ... generti.d.o nos gruo·:>s econSmicos mil.rca

óei.mente diierenci-.dos1 uno de trobajodores aeb.l.ariados y otro 

c.infonni:.do por un gru?o de grandes co111erciéat!.tes, industrit1.les "1 

bi...nqueros que orgWliz ... dos de maner ... olig~dlica tienen la~i..?&c_! 

di..d de n&.ot:r los preci•)S. '! en el ¡¡roces:> i1U'l1oc1oniario. eetos 

grupos se º""° vis~o ..mpli1:1111ente 1¡¡,vorecidos,siendo su COl!l?Ortó

miento uno de loa princi~al.as t.gentas que exrlicQn el ?roceso 

in1·1Qcion~rio. L.,, consecuenci1;o 111i1s iilllledi"t ... hu. sido la cia.d<> • 

vez 111 .. yor desigu~l destriouci5n del ingresotntre el tr.aba.jo y 

~l CG?iti..l. A este ?rooeso se u.un~ron los desequilibrios intel'

nos propios de un~ eatructurir. industrié.al. heterogénea "1 dependi

ente, en su crecimiento, del exterior. B1. cntcimi.ento desequ.il! 



.,i:a4o en laa cliftrenhe ramas 4• la pro4ucc16n ae! COllO un l•ta.

clo or61licwaente cltfici '\la".rio fueron fuu·zMe que tambi'n pnaioaa

.iocm a ww. infi•ci.611 c&4'° 'YH m4a ~dl:i.. La 1.ntlaci6n ae! cn6 

~ ooa4icionee internae, en cuanto & cliferenoi&l. 4• precios con 

--~-·exterior pt6rc. el a~uete c•bilario. La 4epen4encia in4uetrial 

.;.·.ia ianra16n extrtlD~el'á hilln hecho que loe nqueriaieotom.4• 41 

.'fi.Í.q aeMA una func16n crecienb del cnci111ento indua'\ri&l 1 

·cl'ill ti•po, Ji,. Ht6MI exigencia. •• au.a6 el acouatento del ao4elo 

49 111&11tituci6D ele iaport&cionee f4cil•a 1 el• la concentraci6n ele 

1~· riquH• qu• Ciaron una· t•oclenci& c~ ns al.a fuerte a la cJi 

tlh •. ia'\oa exi¡ieroo wia 11arUcipaci6n -'9 4io6aic111. del la1ia4o 

ln la econoata. JQ. cl'ficit pdblico •• 11111Pliaba con CJiill ~14•• 

ten4iea4o a endeucl&ra• o&dti. ves a4a con ~l exterior, h&at& que 

tiJMIJ.aenh l.a eltu4& externa hab:!a IMlquiriclo una cliaA.i0& propia. 

La oriei• eoon~oa interoacioD&l 1 l•• ten4enci•• ill. •at11ao..S.

•nto procluoUTo ae reflejaron en la bill.MZiz& coaerciaJ. J ele a•n! 

oioa au• 81.a&iN a la factorial., bnin6 cOA wa Htrucul.•ieato 
<l 

del raenor •~•mo 4• la ecoa:aoaia, 4• tal' auera, que •Xi'16 wa 

·ajuat• d.• gl'ilolldee proporciono en l111o econoa!a en au COJ1~Wl1io. L• 

ll.Ol!tioM eoondmica 4iacnoatio6 UD mlil de '\ipo monetario 1 en ••• 
. . e· 

HDticlo propuao una aaxiele'Hluaoi6a:a 0011 un& cOA'\racc1611 driaUca 

el• l& 4ea6'Dd& -cre&f'4a que filM&l.aent• hiso ele 1• criaie UD-••tea 

Oaaiento J UDM 1'80tai6D (en Clilda CUO) d.e fuenea repercueiODHe 

Pero 4eta pol!tioa tuvo au oontraplirte en toda la pol!tica ecOA,i 

laica 1 aOAetaria 4•· loa aaoa aa:~•rlorea. La illpoaibil.14114 4e waa 
plaaú.fioaGl&l slobal. 1 UD& pol!tica eoon&ú.ca 1 aooe'\&ri.a, a y._ 

••• GOAUIMU.cñona, 'CaTo ooao pri.aoipio iaüacnatibla la Ubn 
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taprHa, la libre concu.rnnci& 1 l& libre aohaci6a le i .. fue~ 

Ea• del aerc•do, feta ee conjugcS oon una política aoD•~a que 

f&vonci6 la tspeculaci6n 1 la fuga 4• capital••, que ~or UD& 

parte •centu6 l•e tendtnci~e contracl.ictori .. rtO••iY .. 4e la t0,2 

nom!a 1 d• •u aeotor extemo, 1 por otra, fnonoid·la •9P•cnala

ci6n 1 el debilitaaiento 4tl pe•o c090 ••dio 4• c1111ld.o nacional.. 

Todo• •atoe probleaae, condujeron finalaente a l .. devalaacionea 

de 1976 1 1982. In a!nt .. b l& devlll.11&ei6o ea el renl.t&do de 

laa teodeociaa rtctaivaa interna., en p~CNlar, rtfl.ejaclaa en 

la infl.aoi6n, que coiabinad&a COD la noeai6a iD'\el'D&Cioaal 1 ele 

Wl.& politicM eooo6mio1& 1 mooet~l"i• oon'\radictoria, a la qua co--

1\Ultural.mente se 1nD6 una acelerada fllca el• oap1 t&l.H, tal'aiaa

ro11 e11 la elevaJ.uacicSn del peso aexic1t.110. latat1 tuenaa tueroa, 
principal.mente, lu que ooodicioaiU"Oo 1 det.raiaal"OD eae feodae ... 

DO 80Gttll&Z'iOe 

De tata aanera, abord-.oa el pZ'9etnt• tl"ir.,\lajo ooapueeto por do• 

cap!tuloa1 el primero corresponde a la Dtvaluac16n de l976J 1 el 

••CWMSo pertenece & la Devaluaci6o d• 1982. 
n primer C&p!tulo lo iniciaatoa COD un brtVe llD'1iah dt lae 

principal•• car•cteriatic-. de la econom!& mliDdi.al. O•?itláli•ta, 

resaltando li. priaen. m.itlid d• la d'c&da de loa &i'lo• Hteota, la 

culil, ta •UJ npreeent•tiva pues aqui aurcen lea 4•••Qu.il.1brio• 

1 laa oontr~diccion•• !und<imeotal.ea que dea .. boc&roD •o la cri-

aia eooa&aica mundial. Cootimaaaoa coD 1-a priAOi.plll.ea c~te

r!•ticae 4• la evoluci6D 4• la eoo11C11!• m•xiOMDa e.o tl ptrio4o 

1970-19761 hMohDdo fotaaia tD •l periodo 1974-1917 por la rtl._ 

oidD que tiene ooA la 001\111~ 1D'\eZ'DMOional. 1 por q11e .. pr.--
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••nd una 4• laa ori.eb •con&aicu •'• acuda• el• ).a biaton.a 0051 

tem~o~ea del pa!•• Destacando prilaerwaaote liaa teo4enc1 .. q\&9 

liaitaron la cootimúdia.d del p~tr6n de dea-rrollo ••IU1do a lo 
lar.reo ele l•e dOS d'Cwid u.nteriOl'Ho .in Cu.iil. C0DOlUJ6 eA l&G& n
cli.atribllci6D cltl iD8l"lllO 1 en un 111taoo-11nto pro4'&o'1 .. o OOA 1!! 

naci6n. !&ebUn .. aei\alan &lgwiaa de la• razone• que llnaron 

al d•••quil.ibrio interno en el que intel"lienen el 1.n¡reao pdbl.1• 

oo 1 •u relación con el g•ato col'Ti•nte, &e! coao lo• ... toa ele 

1nT•r•i6n 1 ab.orro co:rri•nt• que ll•TllA a \ID iDore.ento .. 1 4'fi 
cu p'1blico a cifre.a •in preo•cl•ntea~ Cttro de loa •l••ntoa qu 

ooiavooen Ht• primera p~• H •l que •• Nf1•rt a al 4eaequ11.1• 

brio del 1•ctor externo, donde •• ll&l:Jif1••tan loa pl'iDOi.Jal•• 

coaponente• el• 1• SMiaa.:r.• d• Paco• coao aon1 l• J.t.1-• C.•roiaJ. 

la BallilAZ& de Servicio• 1 l& Bal111Daa d• ractorea. ilaaltlGdo la 

iaportlilACia 4• la 1Dv•n16n extnnjera •D •l pel"io4o 1910-19'16 r 
eu rep1rcuai6n en la 1conoa1~ 1Hxicw.oa. Mi o•o •l papel. on- -

oi&l que lMr. ~ugildo la contratao16n de deuda (ta.oto 1Dt•nsa ooeo 

externa) en el 4•~llo d• l• 1conoa!• 4•1 pala. ooa to41111 r 
olida wia de •u• isaplicMcionea. S• conclUT• oon wi pequelo re.u.

sen aobre el d••equilibrio 1 el e•t~11ai1nto ••••l'DO• SI. •1-

guienh elemen'to •• l& poUUca econdaica llna4a a cabo por el, 

entone••• 'frea1clente 4• la Blpdblic&, Lio. Lu11 la!aHHTi• A.l• .. 

res en •l perioclo 1971-1916. AÁ ca110 l&8 cona1cuenc1 .. 4el "de

•1&1Tollo Htabil1&114or" 1 al. final .. oone14eraa loa el .. n'toe 

•'- iapol'tiáa••• d• llA politica aOAet&l'i• 1 tillllollo~era que o~ 

jeron a la criaie fiunciera 4e 1976. 

liaal.aent• &'borU&o• la 4ev&l.uao16n clll 31 4e eco•to 4• l916s l• 

34 



1speci¡J.&C16a ooatra el peeo 1 ilaa acelel'Md• fagw. de capital.ee 

~ue yac16 vrilotic1A&aente laa reeervae del Bi.nco de M4aico, tueron 

lus cüuaantea de qua se abandonara l• pliLridlll.d d• 12.50 peaoe por 

d6l~r eoatenida deed• ~iw. m'8 de 20 aaoe. 

En la Devi&l.u•ci6n d• 1982 intervienen loe •igQieotea tle11entoe1 

~l contexto internacioiw.l fue el trasfondo que en eu momento 1m

puls6 el crecilllJ.ento, abeorbiendo de la econoa!a raexlcbaM grao-

des cilllt:l.4111.dea de petr6leo • i&l.toe precio•, 1 •n otro aomeato i¡ 

n1116 de rawu1~ detemiDllAte con el. lir.law. •n l.iaa , .... 4• int•rf• 

y l~ ori•i• petroler~ a precipitar la cri•i• que •• deaeno&dena 

en 1982. J>e Ht• 11an11"11. aborduoa alguna• caraoteriauoaa fwula

menti&l.•• del funoio1U1aiento del capitiJ.iamo auacü.al 1 h&ceao• 

un& bnYe coapw.racidn entre la criai• de· 1914-1975 1 la que •• 

inicia en loa ocheotu, para Hr OOllO l&a teodeaoiaa swuU.al.•• 

•D qi.&e eat4 imerao Mluco lo introducen · el'\ ua fuaoioae-

aiento car.da VH s'8 inte¡rado a la dindaica mundial. ConUmaaaoa 

con un liOercaa:ieoto a laa tendenci~ que ae pueden obeerTliLr en 

Aa•rioa LaUnrr. 1 final.iHmo• 11Aotimdo lN CMl'lácter!aticaa de l.oa 

orlditos privado• a nivel intemaoioaal, que en nuHtro p&te t¡¡. 

Vieron du.rtr.a oonaecuenoi••· 11 .~eg1.U1do •l•••nt~ lo oootonaa la 

eYoluci6n 4• la economía raexicaAGL que iai.cillillloe con ua reeuaen 

de laa principales c&l'bcter!aticaa de la criaie 11'8 fuerte, de .. 

pub de la poeguerras luego lilnál.izamoa lria evolución del prodllcto 

interno bnito (PIB), 1 la.e repercuaionH del IMlp pUrolero. •'8 

adeba.ie, piiauoa a revieu lli. inverai6n pd.blica 1 pri.Y.a, el 

oonauao 1 •l desequilibrio interno. Un •l•••nto de ll"ID i1111ortag-
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oi• fu• •.l proceao intlacio11ario,¡a que a m.vel int•mo ba •ido 

11\Q' euperior & l• infl~ci6n externa 1 •l ri'9o d• creciaiento el• 

loa precio• ...i. conaumidor fue 111\11' auperior 111.l ritmo de IWlllento 

ele loa costoa directo• de producci6n. T1abi6n, revie .. oa el coa

portwniento de loe aalliLrioa 1 finalmente u.n breve bosquejo de la 

~risis que •• inici• en 1982. il siguiente elemento lo conatitu-

·7e el &1ctor externo, el cual., registra li. cliill.l,ctic• d• la tvo

luci6n de la econom!w. inte~cioni'l 1 d• la econoida nacional. 

La dependencia coaerciill.l con el 11Uge ae.pro!ua4ia6 1 l& debili-

d~d fiDMDci•r•, que ae ••ptr•b& que con •l petrdleo •• 1111perara, 

•• profuncli&6 h&eieoelo de vulnez··"ble la. econcal.• del pa.i• &Ate 

loa oicloa de lM econoa1& 11wicli&l. Por eato ~i&IMIOa p\lDtual

••nte laa cauaa. ••trv.ctural.•s 1 c~yunturalee d• la criaia del 

••dor •xteno. P Mi&Ddo dupu'8 a estudiar el comportlilli•nto 4• 

la B&lMDZa ele P~oa1 La Balanza Collerc:i&l, La B<t.l&nz& de Seni

cioa y La BallilAz& PIMltoriiil. Terminaaoa 11encio~do IM¡uelloa el! 

mentoa coyunturW.ea ll\le empujaron a la deval1.Wei6n de 1982. 11 

elemento que le aisu.e ea aobre lm pol!tica econdmic& de 1976-1982 

aobre el c1t.ricter poco !irticW.ta.d.o, de los pls.nee de dull\l'l'Ollo 1 

aus consecuenci•s. Dentro de la poli.tic~ econdai.c .. estucli.,.oa 

•'• exten!IWllente la poli.tic& aonett&ria 1 financiera, donde cre•

aoa oportuno revie-.r el poder ele l• billlca privada para entender 

la poL!~ca financiera. del Bata.lo. • oon•im&&ei6n reYi ... oe laa 

oarac,eriat1c .. a del crf4i to 7 de la Cii41t&c16n cl•l a.borro iD'•rno 

aa! coao de la deuda ex,erna. 

Poateriomente paaaiaoa a Htucliar lae deval.\láCionea de 19821 dea 

cribiaoe loe princip"1•• elemento• que de 11anera ime4iatl& 4an 



origen a l- devAlU&ci6n de febl'9ro, & loa progrwalil.a de ajuete 

que le aigui.eron, y vemos cJmo en loe aeaee aiguientea la eapec~ 

laci6o contra el peso, -por l~ libe~!Mi de Cl:llllbioa-que hubo en 

1980, en l98l 1 haetA agoDto de 1982 1 l& f\1gl:' de capitiilea 

constituyeron l&a principAlea münifestbcionee del probleaa. 

Piniilmente preeent~oe l~a concluaiones de la devit.luacidn de 

1976 1 lae de l• devillwación de 1982, as! como l&e conclueionee 

1•nen-.lea del trabl>.~o. 

37 



... 
CllJII'ftJLO I a L~ J>BVji,UilCIOM:ia J>K 1976 

• 

' 



CONTBXTO INTfiliN.1.CIONhL DE LOS AÑOS SETENTA 

La economía mundial a mediados de la década de loe a~oe setenta 

experiment6 una fuerte crisis econ6mica. Cuyas princinales ca-

r&cter!eticas s~n: 

l. Una reces15n econ6mica ¿eneraliz~da en c~si todos los pa!ses 

del bloque capit~1ista. Algunos pa!s~s ti~aen un franco estanc~ 

miomto y .nuchJs más incluso experiment;m tas1:1s negativas. 

2. Hay un d1,~e:nr¡leo creciente en los ?aÍst:s de caoitalisno &V9.!l 

zado. 

3, El proceso inflacionario se generaliza, aunque en diferente 

lllBB"lli tud en cada •9a!s. 

4, ~l comercio internacional, en los 'la!ses de capitalisno aVS-!! 

:z.i;do en 1975, t•.lvo un fuerte decremento. Exnlicaao 'lor la r¡ro-

pia recesUn intt:irnacional y por el aumento de las medidas pro

teccionistas. 

5. Se desata una guerra comercial entre los na!ses de ca'liteli,! 

m·) -avanzado, La ool!tica devalw:·toria no ee ya suficiente pera 

eun&r comoetitividad. Ahora se avanza en dos nivelee1 la "gue-

rra de las thSbS de inter~s" que ti~nde a orovocar le aorecia-

ci6n de ").os :Jatrones monetarios, que debe C:l1!1ple:nentsri:!e cm 

una política que d~sligue parcial:nente las variaciones en el ti 

po de cambio de la cornoetitividad comercial; y la "guerra de 

los cr&di too -para la ex~ortaci6n", 11ue significa enoyo financi.2_ 

ro que ?romueva a las exportaciones. 

6. Une desest&bilizaci6n del eistet11a monetf1rio financiero inte!: 

nacional. La devaluaci6n de la libra esterlina y luego la del 
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d6lar en 1971 1 marcaban el reaquebrajaaiento del •i•t .. a finan~ 

ciero capitalista asentado en loe acuerdos de Breton Woode de 

1944. 
7. Un paoel Más activo del á~bito financiero que e• observa en 

que1 a) El mundo se ha vuelto "multipolar" 1 otros 4oe centroe 

capitalistas (Europa 1 Japón) Cl)!Spiten por loe mercados para 

colocar sus ~ercanc!as 1 exnortar sus ca~italea, 1 b) Tiende a 

generalizarse una crisis de sobrenroducci6n en la• princinales 

econO!llias ca~itelistas que contrae la inversión en loa mercados 

locales y hace máe áeoera la ?Ugna por loa mercados externos(l), 

Lo anterior configurd una situacic5n internacional que aunado a 

una situación favorable· para loe pa!aee 1roductoree de petr6leo 

por los al tos !):recios, hizo a lo largo de toda 14 di cada de loa 

aao• setenta, que nubierb una eituacidn de alta liquidez inter

nacionsl • 

Esto signific6 cJndiciones muy accesibles al endeuda~iento de 

los pa!ses de Anl~rica Latina. 

( l) QUIJANO, .Jo8' Manuel, "El desorden moa.etario internacional", 
en Revista Nexo•, No. 47, Mlxico, 1981.. 
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:C:VOLUCION DE LA ECONClrtIA MJ::XICA?IA 

Al iniciarse le d~cade de los a~os setenta México er& consider~ 

do un pa!e excepciollf.lmente afortunado y privilegiado, contaba 

cona un crecimiento econ6~ico favorable, solidez monetar~f, eol 

vencia crediticia y estabilidad política. De una economía pred2 

minantemente agrícola y rural se había transform~do en buena m! 
dida en una predominantemente urbarlb a industrial. 

Ya desde le. d4cada de los a.'los cincuenta, tres grendee contra-

dicciones generadas por el patr6n de acu.~ulaci6n del capital 

adoptado en r.4xico tendieron a convertirse en fuertes limitan-

tes a la Continuidad del '.)rOnlO 'latr6n de desarrollOI la concea 

traci6n del inereeo, el desequilibrio externo y el déficit fis

cal (2). Bst&s contradicciones nos explican el oaeo de crecimi .. 

ento con estabilidad de pre~ios a el estancami~nto con infla~ 

ci6n. 

Loe elementos más sobresalientes de le crisis de 1976 eon1 

l. En los iUtimos años de la década de los setenta el subempleo 

y el desempleo ébierto se acumulaban rapidamente; 

2. La concentraci 611 del int;re so se ·lrofWldi za ba druáticamente, 

y la concentración de la propied&d en el ca~po, en la induetriR, 

en la b&nca y en los servicios se acentuaba continuamente; 

J. La crisis productiva del CB!ll?O había hechJ su a:i&ric16n des

de 1965 y lae preeion•e alcistae en loe precios b&.bíen casi du

plicado su ritiJIO de aumento reS'Pecto a los pri111eroe ai\oe de la 

d4cade de loe ettenta. 

(2) m.ANCO, Joe,, "El desarrollo de la crisie en México, 1970-
1976", en eearrollo crieis de ls econom!e. e n (ee
lecci6n 4• Rolando Cordera, !rimestr• Económico, PCE, M4-
xico l98l, p. 297. 
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4. La ineficiencia del sector industrial ere patente; 

5, La estrechez de loe mercaaoe pttre las manufacturE-s era mani

fiesta y la tas& de &u~tmto de la inversi6n nrive.da mostraba 

signos de debilitamiento; 

6, La !Jrofundizacdn de lfl der:iendenc1a er& evidente y el deee-

quilibrio externo se present.o.ua mani!iesto y aun ali:.r:nante des

de la pers•ec~iva de la política estabiliz&dora; 

7. Las fin&nzae )\1blicas se hallaban indudf.ble'.li.-nte ñebilit~des 

y húb!an t;enerf.do uni:. de~endenci¡, creciente respecto el capital 

finGnciero nacional e 1nterneci~n&l1 

8, Los rez&e;.'.ls social e E & cu.nula dos eran rnl11 ti •les y no breza y 

me;rginalid<d sobresblran en t:irno di. un redi1cido m1cleo de 90-

bluci6n benef!c1erio ~tl des¡,.rr:>llo, 7 l&s ners.,~ctivas de a- -

<'Censo e.oci&l pt.r<• i.,:: sectJH:s ~edios urba!los a'lunti;ban hsci& 

un &bi s.-:10. 

3VOLUCIOi~ D.W. 21.tl 

La tendencia al estancamiento se manifiesta en el lento creci-

uiiento del PIB , el ca:.ü .:in l::l70 crece a una tasa del 7,tf1,, de,! 

puée de la contracci6n de 1971, parb 197~ y 1973 ae vuelve a i~ 

cr1:1ntJot:;;.r en 7,3¡., ;¡ 7.6% res?ectiv&.1n1mte, La caída de lc1 t0sa 

ae cx•eci'lliP.nto del nr,)ducto intP.n10 a !l!lrtir de 1974 1 e:-tá es-

tr.och!i·nent~ vinc•.U.ad« E.-.1 e:tl:lnc&miento de la inversi6n, en 1er

ti.cul;_:,r de lr- in•1erEi6n :ir1·111da. A su Vt:1Z dicho co1nr¡orta111iento 

de l~ inversi6a es productJ de la concentraci6n del inereso, 

del d~ficit fiecel y del dese~uilibrio externo. Pero el ?IB si

gue callendo rier ,istt.:nte'r."ntti llegando en l97ó a l. 7fe. Por eu 

·parta, loe distintos índices de precios muestr&n en eeneral au-



1:1entos c>Jntinuos no ,nuy r~pidos en loe años 1971-1972, "?ar¡, co

brr.<r unA. fuerte aceler1:sci6n a !)artir de 1973, C·Jn una ligera d!, 

,;.:.celer~ci6n en 1975. Aeí ttne111os que la característica m~e ge

nnral e inmediata que 111uestra la economía :nexicana en este ?8-

l'.1. ~do es le tend1mc.itl al estancamif<nto con infleci6n acelerada. 

Olladro i.Product.:J interno bruto y '9r11cio~ 

(Tasas de creci~iento) 

?IB 

Indice de pr2_ 

Ci0s del P IB 

Indice nacio

nal de precios 

1:11 co nswnidor 

Ind.tce del CO.§ 

·~ t•:) fiu lR Vida 

obrerl:'I 

Indice de ore

CJ.<Js al rfo:tyo-

r110 eo la Cd. 

de lli~xic'> 

1970 1971 l;il72 1973 1'=174 1':175 177b 1977 

7.b 3,4 7,3 7.6 5.J 4.1 1.7 3.2 

3.ó 5.b 12.4 24.0 lb.7 22.2 32.3 

-.- 5.0 12.l 23,7 15.0 15.8 29.1 

3.0 3,2 ti.4 lo,6 32.8 14.2 14.4 20.7 

2.b 3.7 2.8 15.7 22.5 10.5 22.2 41.2 

FU.:;H'~i:.1 Banco de M1bico, Producto int.irno bruto y gasto, cuader 
'no l960-l977;SPP, In1'orm1:1ci6n econ6:nica y S•JCiEll. Msica, vol:" 
l, ni1ai. 4; Nl\F!liSll, La economía Jlexieana en cif'r&s, 1978. 
'?or..ado des "El Desarrollo de la crisis en !líbico 1970-1976", 
.To9' Blanco, en el Tri111estre .ll.c·Jn6mico No. 39, p. 304. 

42 



Ahorb bien, al observar la relación del PIB con las actividades 

productivas encontremos tendencias al estancamiento productivo 

a.11pli111nente desigual.es, Durante l9b7-l970 el P IB agr!cola aume!! 

t6 apenas 1.6" al aao en Ur¡!linoe reales. Deeputh ae estanca d~ 

rante 1970-1973 cuando s6lo crece al. 0.4~ anual 1 finalmente d~ 

crece a una tasa anual del 1,9" en el lapso de 1974-1977. De e.! 

te modo se egrav6 la !.)frdida de la aut.,suficiencia slilllentr.rb 

durante •atoe aao111 entre 1970-1975 el consu.no interno euner6 a 

le producci6n interna. Siendo el ::irobler.ia mayor ei ee considera 

que para algunos aí'loe loe consumos diS!llin~en en tlrminoe abeo

lutos como resultado del lento crec~~iento del ingreso, al. mis

mo tiempo que au~enta la ~oblacidn • 

..::n cuanto e. le.e industrias extractivae podemos ver la marce.da 

desi~dad en su evoluci6n1 mientras la mineria 
0

decrece a un 

ri~~o anual del 1.1~ en el periodo 1974-1977, el ryetrdleo (in-

cluye petroqu!mica) comienza a acelerar eu crecimiento al pasar 

d~ ;,; en 1970-1973, al. ll.4~ en 1974-1977 para volverse, junto 

con le electricidad, las WU.cae actividades rele.tiVB11ente din'

micaa de le econ~n!a. 

El cO!llercio, asimis:no, restringe dr'sticamenta eu activ~clad. in 

t4l'lllinoa relativos le actividad m~e afectada ea la conetruccidn, 

que de a\llllent&r al 9.~ an11al dur&nte 1970-1973, ca• a la bea 

estancada de O,Ci'J' en 1974-1977. As! ta;nct•n podemos ver a lae 

menu!actur&1 de bien6e d• coneU1110 duradero que de a.,.entar a un 

ritmo medio anUE.l. del 16.8" en 19&2-1970, descienden a WJa taea 

estancada de 0,7" anual en 1974-1977. Este eete.nca~ien~o ee a-

precia blleic&.lllent1t an la rGaa de ve~cÚloa autOlllotoree 1& que 
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representa el rengldn de ma7or·peeo (el 5°" en 1975) dentro del 

valor total de le produccidn de manui"acturaa, el cual decrece a 

una ta ea del 5. ,31. anual durante 197 4-1977. El e etanca:niento 'Pr2. 

ductivo trajo un acentuamiento en el desequilibrio de le estru.2, 

tura productiva consolidada en las d~cadae paendee. Destacando

sc el mayor atr~so del sector agropecuario y a la vez el perfi-

18l!liento de la industria petrolera 1 petroqu!mica CO!llo cada vec 

m&e importante (3). En el cuadro siguiente se a9recia claraaen

te eu evolucic5n. 

Qladro 2.PIB 7 actividades productiva• 

(!aea• de crecimiento medio anual) 

Estructuras 

1910-1973 1.974-1977 1970 1977 Diferencies 

PIB 6.l 3.0 loo.o loo.o 
Asricultura 0.4 -l.9 7.1 5.1 -2.0 
Ganadería· 3.3 3.3 4.0 3.6 -0.4 
Silvicultura 1 
pesca 3.5 3.0 0.5 0.4 -0.1 
Jlinería 3.5 -l.l l.O 0.9 -0.l 
P etrdleo y pe-
troqu!mica 5.0 ll.4 4.3 5.7 l.4 
Manufacturas 6.7 3.3 22.8 23.4 0.6 
Oonetruccidn 9.9 0.6 4.6 4.7 o.i 
Electricidad 9.3 1.0 1.8 2.3 0.5 
Comercio 5.8 l.5 31.s 30.0 -l.8 
Servicio• 7.3 4.4 22.1 23.9 l.8 

PU&;NT..::: Banco de México, op. cit. 
Tomado des Mil Desarrollo ••• , op. cit. p. 305 

(3) Ibídem, P• 306 
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.:.si1nisno ·1oder.ios ver nl.lt: el sector di! bienes de consu.'ll:> dur&de

ros Eo.s! CO·:io los rLtbr.,= ·~u" lo cor.i?onen des·?U~s de 1resentar t,! 

s&s de crecimiento ,,lt¡-.nente consici.:rc.bles (incluso mayores que 

el P IB mauufact1.rero) en el '.'leriodo 1902-1970; pare el periodo 

que va. de 1970-1973, -prl':sentE.tn thsas de creci1niento :nenoree oue 

el periodo anterio~, pero continuan siendo ma¡ores que el PIB, 

::i&lvo el rubro Muebles de m&der& y el de Otras industrb s. Con

tinu.;,nd·') C·)fi el se(,ui·ni.,.u"t l 7 ¡ii;.rt:t 1:;174-1977 el sector de bieuei.< 

dt: consuno dl.U'ader~s desciende ar~stica.~ente en un 0.7"!>, tase 

nenor al P Ili .nat1ufacturero que s6lo crece en 3. )f. en el -periodo 

,neacionado. 

Cwiid.ro 3~recimibnto inedio anual de las manufacturas 
por ti10 de bienes 

(Porcentajes) 

1902-1970 1970-1973 1'374-1977 

PIB manufacti.<rero 9.9 3.7 3.3 
Bienes de con su no n::> 
durrderos 7.3 5.2 3.1 
Bienes de consuino du 
raderos lo.8 9.5 0.1 

'"'",,e bles de !Uadera o.9 ;.o 4.5 
-1-:iarutos elécti·i º''ª 23.8 1.0 5.4 
-Re!Jflr&ci.Jn de vehículos 10.5 3.1 7.8 
-CJnstrucci6n de " 20.2 12.6 -5.3 
- Otras ind•Astcic..s 10.3 6.8 

Bienes l.nt.,ri~ediJ s 11.2 8.5 
lUenes de ca.1i t1:sl 15.3 4.4 

l"U.c,;;n.i:;: Banco de f,;,;'xic.'J, ?rOltUCt::> i:-.ter:io. o•, O!?t eit. 
Tomado de: "~l desarrollo ••• ", oo. cit. p. 307 
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ItlVJ::RSION PUHLICA Y PRIVADA 

i;l incremento del. PIB durante 1970-1.973 ee debe funóanentalmen

te a el. ritmo de la inversi6n plibl ic6, el nU:nt:11 to anual del con 

su,no privado y el incre111ento de lt•S exportaciones. La inversi6n 

privao6, en el m1eno periodo, desciende en 3.1~ anuel, en rela

ci6n al 11.~ ~ue obtuvo en el. p~ri~do 19ó2-l970. 

t:n el la9so l:H4-l.97ó el creci111iento del P IB ce.e hasta 2. 9" co

:·,,; resul. tado del. decremento del 5. 7'j anual de la inverei6n ori

ve da. Ese menor ritmo de eu111e!lto del P IJ se eX!llica ta,bi~n oor 

al (disuinuido) ritn10 de -au.nento del i:asto ·?'5.blico 1 i;ior la 

{disninuicia) tasa de atn<?nto del c.Jn!->uao 'lri.vs.do (4). 

INl'LACIOU 

"• •• La int'l.e.ci~n no es un fen6mano monetario, i:1ino esencit'lmen

te un c~nbio en ~recios re1ativo, nrovocado nor los a7entee eco 

n61nicos fijadores de t>recios antes de 1.lear-.r al. nurcsdo. Conse

cueilt-ement.e, para entt:nde1· un proceso inflacionEtri-:> es :1r.::ciso 

inu't.g'i:.r la.e condiciones de la ;,cumul0ci6it del caoi tal que imou!., 

saron a esos ¡:,~entce ';la.l'h que & co.nienZ-')S de los satenta, 7ersi 

euif:ri:.n unf. reestructw-aci6n de ?recios reli.tivos •• ,". hd '.l.."l 

proceso tnflsciorwrio es un instnt!le.ato redistributi•;o, en don

de algunos precios se eltvan m~s ra".lida11ente ciut otros; y 1:11 

donde le. intensidad del proceso inflacionario est~ dBda pors a) 

l.e re.pidez con que l.os ?recios rezagados tienden e a!)roxim<:rse 

a loa precios lideres, y b) el efecto de difuei6n oue cad~ ?re

cio tione sobre el resto (5). 

(4) Ibidem, p. 321 
(5) OJIJAN0 1 Jos• lilenuel, •lxicos Estado y Banca Privad&, :=:nsa-

1os t"el CIDE, No. 3, Colección econo;n!a, 2e. Ed. Méxic::>,' 
1982, p. 97. . 

46 



La car" cter!stica que ha permeado la década de loe años setenta. 

es la inflación, cuyo ori¿en !)ri,nero se ubica en la africul tura, 

co1no W'lb coni::ecuencia del atr&so de al¡;unas ra·nas, as! co·no nor 

el descuido del Este.do ~ara con la producción de granos ,y artí

culos de cons~no. De aru! que el incremento da precios se difUU 

di6 a toda l~ econon!a, desencadenandose la espiral inflaciona

ria qlle nunca se llec6 a ~ontrol¡;,r, en este periodo. Observando 

el cuadro si..;uiente pode.nos decir: Las '(lresiones inflacionr;ri(,G 

~'-Indice de precios al rne.yoreo en lEi Ciudad de i.láxico 
(tasas anu1\les :nediaa de creci:aiento) 

Indice Gencrc..l 
~rt!culos de cons~~o 

11.li:nentos no elaborados 
Granos 
Legu.nbres 
Frutas 

'.? roduotvs ani::iales 
alimentos elaborados 
Artículos de uso ptirs~-
nal 
Artículos de uso doc~st1 
co 
11.rt!culos de Producción 
:L;;.terir.~s ryrí:nE:s 
C,J;~oustible y e1H:rg!a 
Veh!culos y accesorios 

1962/6ó 
{~) 

2.0 
2.1 
2.o 
3,4 
4.b 
1.7 
2.9 
l,O 

l.O 
1.7 
l,7 
1.7 
2.2 

196b/70 / 1970/72 
, (;t;) (~) 

3,3 
4. Ll 
4,7 
4,0 
4.2 
5,1 
5,0 
2.5 

2.8 

o.o 
2. 3 
2.1 
4.l 
0.1 

3:3 
3.9 
2.3 
2. f) 
8.2 
4.4 
4.b 
9,0 

4.6· 
2..3 
2.2 
3.6 
O.l 

1972/77 
(~) 

22.0 
22.2 
23.0 
22.2 
28.4 
28.l 
21. ó 
19.2 

20.5 

23,9 
21.ó 
22.0 
22.0 
17.8 

l!';;:.:.:;::::: .:.l, bo2do con base un 3:::nco de : .. ~xico, lntorme anu:.::l 
1977. 

TomE-dO de: "El Destirrollo •• ,, o-p. cit. ?• 308 

que sufrieron los ::;.1.os settinta se or~ginan en el desequilibra-
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do crecimiento de la eetructur~ ~roductiva y en la crisis de la 

vroducci6n agrícola. Su::iandose a ello "cuell:Js de botellr;" ori

ginados en la inauficienciEt de l>'I inversi6n ?11blica r.ara lH el~ 

boraci6n de algwu¡.s mott:rias ?ri:nas y nara el dasarrollo sufi-

ciente de co:n11.nicaciones y transportes (6). 

Ya desde el 9eriod0 1%2-1966 el ren:l6n de al beut:is n·:i elabo

rados, ?~rticulrrH:nto los :-ranos, li:;s le[unbres y los ?roduc-

tos anl''lales se incrementan :n{s a'.lris~· r.ue el índice general y 

qu~ el resto de los subíndices que lo con~onen. En el ?eriodo 

siguiente, de 1966 a 1970 1 se incre:'le:11;;1n, todr;v:Ca -n~s, c;ue el 

índice ¿;e¡¡,,n.l; :J el resto de los sub!I1dlces -:•.1.'1 lo co,!\•)Onen 

crecen a t~1Eas n·)toribne.1~e ·:m·-,i:rior"'", Fin<·lnent,e a ?artir de 

1973 se desbordfi el '.lroceso inflacior1~.no y, de nuevo, los ali

'IE>nt,os provenient.,s del sector agrícol~. BU'lent3n a un rit'lo su

~erior al índice ~enerel. As! es como lo d'cada de los setenta 

c,,aoci6 la llr.i:nada "crisis ali:nent,,ria nundial" por ln vía de 

1.1.n"seeui·nienLo" de los precios internos a los internacionales 

la inflaci6:i inter1u.C.!.011i·l se tras:nite a le eC;onoll!a interna(7). 

La 1necánica de la inflaci6n se :nr.nifieda de la si!";uiente r11ane-

ro: 

- El ?ri·nar i<n::>ulso a los precic.s provino de e' desequilibrio 

q-..e tin los ¡;,'íos setenta recibiría el sector industrial en sus 

costos, debido ul aunento de los ryrecios de los ins~nos imnort~ 

dos 1 al resnectivo a~nento de los ::irecios ~~ro::>eouarioe , vía 

los insu.11os y, por otro lado 1 co!Tlo aumcn to en salarios. 

(6) BLA.:ICO, José, op. cit. p. 307 
(7) Ibidem, p. 308 
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Tambit1n cabe 111enciomir el. aumento de los insUlllos que las empre

sas p~blicas proporcionan a la induettia 

- El ce.r{cter ineficiente de la industria se debe a que en 1011 

aaoe setenta caá la inversi6n r?rivada 1 aunado al consecuente 

envejecimiento de la olanta instalada, repercute en una cli81llin~ 

ci6n de la productividad del trabajo. 

- ~"'l. carácter oligop6lico de la industria permite mani9ular pre 

c1oe a fin de conservar un ~ar~en de ganancia dado. 

- Finalm.ente, la ss.1eculaci6n, el acagaramiento de materia• pr!, 

~as y de ali111entoe, han jueado un p~pel t8111biln importante en 

la· intlaci6n (8). 
Ahora bien, los canales pl'inci,eles de transBisidn de la infls

ci6n interm,cione.l ('&:recen stlr en el easo de l.a aconom:!a mexic~ 

na loe siguientesa los precios de los productos agropecuarios, 

a través de sus efectos directos sobre el nivel general de pre

cios 1 sus efectos indirectos sobre los costos industriales y 

los salarios no~inales; y los orecios de los insumos importados 

a trav4s, :>rincipaLnente, de sus efectos sobre los costos indu.!! 

triales 1 de servicios (9). 
El. aumento de la inflaci6n ta~bi~n se debi6 al aumento de los 

precios de los bienes y servicios ~roducidos por el Eatado, cu

yas caracter!stic~ s son el de estar sujetos a decisiones de "90-

l!tica econ6mica de gobierno, y ~ue sdlo en el largo plazo ~ 

dan una relacidn siste~ática con los costos de produccidn, rel~ 

ci6n que esta ausente en el corto plazo. Sin embargo, s•a cual 

. ( 8) Ibídem, p. :n 2 
(9) ROS, Jaim~, • !n!lacidns la experienoia de la pr••ente d•ca

da", Economía Mexicana, No. l, CIDI, P• 41 



fueren loe efectos infl.ecionarios tanto internos como externos, 

estos se manifiestan a trav4s de los costos de producci6n (10). 
Antes de continuar, creemos necesbrio m&tizar la influencia que 

tuvo la inflsci6n intemaciona.l en le econom:!a mexicana. Para 

esto mencionamos a continuaci6n las c~nclusionee que se extraen 

de un estudio sobre el tema, utilizando las matrices de insumo 

producto de 1970 a 1975,\ suponiendo que eventueles mecanismos 

de tranamisi6n--precio entre las dos econorn!as se canalizan ex

clusivamente a trt:1v4a.de sus balanzas cooerciales (ll). 

El estudio anterior pe.rm~te dar las siguientes conolueionesa 

l. Un aumento en el nivel de precios de los insumos norteameri

canos utilizados por los' diversos secto~s de la economía mexi

cana afecta relativS1J1ente poco los ~recioe al productor mexica

no, contrariamente a lo que usualmente se riensa. Awi, conside

rando efectos indirectos (proceso de interr.cci6n a trav~s de un 

multiplicador), la trans1nieidn ea tan baje (menos de 1% para un 

a~nento del orden de 201> an el 9recio de loe insurnos norteameXi, 

caifü~), que el nivel de precios al produptor de Mbico no se 

elevar!a significativemente. 

2. Si se sugone un a1nento de precio en los insumos norteameri

canos de• dniC811lente un sector, eso afectará a los demás sectorm 

sólo en el caso de la industria de la transfonnaci6n, la que 

trananitirá el mayor aumento de 9recios al sector de la cons--

trucoidn pero no rebasa ni siquiera el o.15'. 

3. El incremento del efecto de tranemisi6n se debe a las creci-

(10) Ibidem, p. 43 
(ll) BOHS!NGBR, Watney Ann, ''La influencia de los insumos esta

dunideneee sobre loe precios al produ.ctor de M4xico", In-
vesti¡aci6n Econdmica, No. 158, PaC1lltad de Econom:!a, UNAM. 
p. IS5 
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entes importaciones que México hace desde iietudos Unidos, prin-. 

oip&.l1nente en bit.ne e de producci6n y ali!llentoe ( insu:nos para le 

ganaderí~, industrias de 18 alimentaci6a, resteun.ntes, etc •• J 
Dado el creciente diferencial de t11sas de intlaci6n entre l.oe 

dos !a:.!se:e en té·nninoe reli:.tivos Estados Unidos dil!ITlinuye su i!l 

fluttncia en el au.nento de l.:)S precios en Mhico entre 1970 y 

1375 (l.2). 

Los costos de ::irJducci6n en li!éxico, como en todos loe '.ltiÍDes e~ 

tán detenninados directpmente por los precios internos que pre

valecen (y, en dltima instancia, 9or el del trabajo y las gana!l 

ciRs) y por la productividad de las actividades econ5r!licas. La 

slevaci6n de preci<Jr:! l'".c t<:.. i11flaci.6f1 q1.1e se ha 11resentado des

de hace varios a?ios e:i ;,1éxic?, ha super:-.do la que. han sufrido .2 

tros i?aíses coa los q-<E: roalha intenso interct1U1bio (los Esta-

dos U11i11os, '.,)Or e je1ll?lo), Además, la r.irod1.1ctividad general del 

sis~e¡¡11:t no ha co1n:11:rnsado est:>s auu1ent:i:; de: precios (en rigor, 

l~ deficiente ~roductivid~d ha deter111!18do en gran medida 18 in 

flacl6n} J no se hnn reducido las gam1ncias ?ara equilibrarlos. 

Todo ello ha CJnd~cido a que los costos nediJe en el ~e!s se h~ 

1en elevado en r.:lr- ció11 a los internacionrilr?.s, con .lo que g:ri;d~ 

al.nentti se hr, desvanecido 1;:, :iosibilid:::d de que cornriitan las ª.!\ 

;;>ortacionf>s nacioa::les en el extt:rior (13) • 

.:.a! desdt: lH ¡Hirs,1ective de la i:1naci.Sn nacional. podriBJnoe de

cir que la causa illl~edia ta r:irL1ci!,lal de la devaluaciiSn en :°' éxi

co fue que el nivel gener11l dti costos internos, ·:iedido en d6le

ree, Sl.l~ler;;,ba a los de ~aísee con los que se C•Jrnerilia. Qada vez 

(12) Ibidem, p, 9o 
(13) !)¡¡; LA PEllA, Sergio, "Li:, deval.uaci6n del :ieso y las 11.1chas 

soc.i.alea", en La devaluaci6n del oeso,de ~&ndez, de la ?e
ila y otros, liibico, 19rt~'ilitt't=' drl'.turs. Po!:H.Ü.ar, p. 20 
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era mayor el n&nero de prJductoa en los que el precio mundial 

en. inferior al costo intenio de su producci6n (algod6n, hene-

quén, as! como l1M diversidad de !)r.Jductos industria.lee de ex-

portaci6n). Las ex9ortaciones se contraían, y eran frecuentes 

los casos de subsidio p~blico pur::.. venderlas al ext~rior por a

bajo del precio interno (14). Aun sin eu1b::irgo 1 este es s6lo una 

de las ce.usas de la devaluaci6n COlllO veremos 1n~s adelante. 

oo;rn~NTRJ.CION y a:::DI;:;'l'RI3UCION DEL IHG~SO 

~sté fen6~eno es resultado de un complicado proceso, en el que 

grosso modo ~odemos mencionar como factoress al miBlllO sistema 

de producci6n, la inflaci6n, el com?licado pr~ceeo político de 

fijaci6n de ·salarios nacionnlee, el 1novi1niento. sindical y la C!, 

pacidnd de los traoajadores para influir en la fijaci6n de sal! 

rios, as! como en la i'ueraa de los e1n9rasarios, etc., y por paJ: 

te del ~atado, de la política social y econ6mica. A continua--

ci6n resur.ii~os las princioeles care.atll'!sticas de la redistribu

ci6n del ingreso en !1'1,xico, que en los dltiinos aí'los tendieron a 

contraer el mercado interno y aer una fuerza que preeion6 en la 

precipitaci6n de la crisis de 1976. 

El decil I, que re9resenta el loi' de la poblaci6n mJs •)obre vi6 

deteriol'lt.da su 9articipttcifa da fo.l'na siste1nttica, en l" dietrj, 

buci6n del ingresos en l963, peYcib!a l.601'; en 1968, l.21~ 1 

en 1977 1 l,08" del inereeo total. 

El segundo decil, conservó en 2.215' su ryartici:>aci6n en.tre 1968 

-l377. Al tercer decil, en 1963 participa con 3.42", lo di!illlin~ 

(14) Ibide~,·p. 24 
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7• •n 1968 en 3.04"' 7 para 1977 a9eaa• logra u.n J.231'. Como H 

puede observar 111 1l cuadro aiEUi,ente, ea conjunto eatoe tre• 

grupos pierden terreno en el la~ao que va de 1963 a 1968, aun-

que tienen una leve recuperacidn para 1977. 

Olraacl.ro 5.Distribucidn del i~reeo por decile• agrupado• 
(P oroentajH) 

Grupo 1963. 1968 1977 

1-IIl 1.08 ó.46 6.52 . 
IV-VIII .34.87 35.43 38.39 

ll-X 58.05 58.11 55.08 

~otal 100.00 100.00 l00.00 100.00 

PUr.NT:r.;a E. Hemández Laos, citado -por Joe4 Blanco. 

~l decil IV, V, VI, mejoran au insreso en 1977 •n relacidn a 

l9ó8 1 de •ate aao con respecto a 1963. 

&l. d•cil VIII mejora en 1977, (ll.98"), con.respecto 6 1968, 

(11.39"). Y t6Jllbiln lo bace el decil ll en eaoa ªªº•• 
il decil X, en 1963 abaorb!a 41.~ del ingreso, en 1968 lo au-

aenta a 42·.05" y para 1977 tiene uaa reducci6n en 15u participa

cidn, cae en 38"· 

Ea interesante ver que en el pri~er lapso de 1963 a 1968, el 

g.nipo d• deciles intemedioa, mejonin su r>articipacidn dada una 

p4rdida en ella, por parte de loe tree :>riineroa deGilea. Para 

l9ó8-l977 la 11.ejor!a en el illfreao del •eguado gNpo ·~ expli

ca anor& por la plrdiÍla sufrida ¡ior lo• doe eatratoa da al toa. 

S• calcula que en eete lapso H redietri~eron lo equivalente 
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a tres pwitos porcantualee del ingreso, en favor e loa grupos 

de ing:reeoe medios. Como se van en el siguiente cu.adro, 

OIJ.il).11) 6 

!V V v¡ VII VIII Total 

Pwitoa absorbidos 

por cada decil de 

ingresos medios• 0.19 0,66 o.69 o.83 0,59 2.96 

f. del total 

redistribuido 1 6.14 22.3 23.3 28.0 20.0 100.0 

.De loe datos anteriores se ha llegado a la conclusi6n de qlle en· 

el .nfgJ.men de gobierno 1970-l97ó, la pol!tica de iné;.reaoe ten-

di6 a tavJrecer a loe trabajadores organizadoe aindicalrllente, y 

a las llBllladss claeee medias ur'banaa, aunque ello dentro de un 

marco que continú& siendo alt8!Dente concentrado, RUee la brecha 

entre loe m~s ricos y loe 1111'9 pobres ee ha aeguido ensanchando 

(15). 

DhSEQClLIBJUO IN'r~BNO 

.~n el periodo que va d~ 1970 a 1976 el comport&u1iato del ~horro 

interno con respecto al PIB, tuvo una tendencia descendente pa

sando de 3,56J' en 1970 a 0,41" en 1976. in tan·to la inversi6n 

pdblica tottü. tue ascendente, de 7,34" en 1970 paa6 a 10.0,l< en 

1976. ~ato ei¡gnitic6, en efecto una incapacidad de la pol!tica 

econ6rllica para generar ahorro interno al ritmo de expnnei.Sn de 

la inveraidn pdblica. La evoluci6n de la inversi.Sn pdbl.ica to-

tal noe mu.ietn. que la polhica econ.Srnica en eete rencJ,dn inte!! 

(15) ·lLANCX>, Joel, "Glnuh 7 de•rrollo de la crieh en Mlxico 
1962-1979", Inveeti¡acidn ioondaú.ca, octubre-diciembre, No. 
150, P• 69-70 
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t6 apartar•• de la pol!tica monetaria onodoxa in:tando d• 41J1S 

mizar a la economia a trr,vés el• la iavtreidn pd'blica que buacd 
' . ' 

inaentivar el creci:11iento del ahorro 'I la in•ez•ai&a priva~ •• · 

. objetivo que final.Dlente no logrd.(Vtfas• cuadro IJ, 24, 7 25) 

a) lQ€:rt1•0 pdblico 

Exprtisado como !JOrcente. je del PIB, •l ingreso pdblico pa.& ele 

18.97" en 1970 a 23.757' •n 1976. J>e l970-l973 la participac16n 

del ••ctor petrolero fue rel6tivem11::nta eeteble pueu de 13 688 

paad a 18 281 millonee de pesoe reepectiV&Glente. Y COlllO niau1ta .. -
do de lae ext>ortaciones petrole:rus eete renEldn crece acelera~ 

mente llegando en l97b a 53 094 millone• de pe•o•• Bn.e•t• dlt1 

mo a.10, el sector petrolero aport6 1a la ••xta Pll,rt• dtl insn

ao pdblico total. 

Dentro del aector no petrolero eon loe ingreaoa de la• entida

d•a pdblicas 1 el impuesto sobre la rent~ los que aportaron ma

:;ort:s ncursos al ingreso 9\1blico. 

b) Gasto corriente. 

La relaci6n entre el ingreso. 9'1blico ., el gasto corriente obse¡ 

van una tendencia definida; en la q~e el gaato ~orriente absor

be cada vez :n~s el ingreso pdblico tot&l• ?ues en 1970 el gasto 

cor:rit::nte absorbe 81" del ingreso !>'1bÚco total 1 ::iara 1975 ¡a 

repr1<seuta el 10~. :C:n los a?l.os aiguient•• esa proporci6n diml, 

nu7e !JO?' los ajustes introducidos por. el ietedo mexicano. Esta 

tendencia nos muestra uno de 1oa elementoe iute im~ortantea ele 

la criei• financiara de 1975-1976 • 

. fodoa loa rubror. del ¡aato corriente ºcrecen l'llpiclaia•~te, deata-



candoee el~ago de intereaea de la deuda que en 1970 representa 

12.~ del gasto corriente; y en l97ó au part~cipaci6n asciende 

a 14.l~, lo 1ds1no sucede con las tn.naferenci;:11 corrientes, 1 

en tor.aa 1ds acelel'úda cou la pnrticip1&Ci6n a f.stados 1 iñwU.ci-

9ioa. 

Podu:nos concluir que si el gasto corriente del gobiurno tu.. sido 

financiado tlor los ingresos de.l .b;st .. ,do, a excepcidn de 1975. 

Los causas del endeuda;:iiento ¡>dblico en el exterior obedecen al 

acelerado creci•lli·ento. del fasto corriente¡ al d~f'i.ci t gdblico y 

a las necesidades de :nonada utrruijers por !)arte de los partic~ 

laree y a los requerilllientos del desequilibrio del sector exta,t· 

no. 

Lo dicho basta aquf/ttota la res.~onaabilidad al eeotor pd.blico 

en la crisis tinanciern de 1976. El crecin1iento desordenado y 

social~ente excesivo a favor de la burgl.les!a encuentra su corl'!. 

lato en el sector pdblic'l. Las ex¡:ireslonea .nts re~udiables son 

la corN!'ci6n ¡¡;enerr..lir.ad."1, el uso den1ar:6gico del end.:udainianto 

ex1re&o • interno, ia inversidn !,1i1blica ~a6tica 1 dedicada ,rr.-

. 1'er1mtetHnte a dar venta.ju: a e:n['lresari•)e 1 funcion:;.rios y el 

gasto pdblico dis:>endioeo. A eu vez la intencionada falt~ de V! 
gilancia~d•l ~oder legislativo sobre.los actos econ~nicos del 

ejecutivo ea W1 ele!llento qu.e colabora a rll(lrodu.cir y ;;irotllger 

esta• prl.cticae corni.::itas e irracioru:iles (16). 

e) Gastos da Inverei4n 1 ahorro corriente 

La 1nversi4n pdblica ba sido el agente mds di:ll1:nico en el crac! 

mi.lnto de la econoda, paeanllo de 7.?/o del ~·IB en 1970, a lo:' 

(ló) D'i LA p¡aA, .S•r¡io, 01'- cu. p. 29 
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en 19761 es decir ee increment~. No aa!, el ahorro diS?Onible · 

9ara 1nversicSn1 el cwü sdlv en 1970-1971 cint1licS 0011 loa nqu~ 

rilllient.os de financia.'lliento d• la invereidn pdblica total. A 

partir de 1973 es incapaz de cubrir dicho !inanci~11iento, pues 

decrece en 2.55~ del PIB y desciende todavía •ll'• en 1976, lle

gando sdlo a 0.14~. Por lo ~ue se recurre al endeuda~iento ex-
terno • interno, provocl;llldo que el dlticit del sector ~dblicQ 

se incremente a tasas anuales notori&nente su~eriores, el cual 

pasa de 7.25~ del 0 IB en 1974 a 9.89" en 1976, llegando a 17.~ 

en 1982, cifra sin precedentes. (V4~se cw:cdro 26) 
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iL DESE(;(JILIBRIO DU. SEa?OR EXT:il:R'i{O 

Loe 1'1.ujoe reales (bienes 1 servicios) y loa monetarios (inver.

eiones, pagos por deuda 1 su servicio) entre la economía me:dca-· 

·na y la econo:da inte:mttcional son registré:dos no:nnalmente en la 

balanza de pagos. Son estas relaciones con el exterior, las que 

se conocen co1:10 el sector externo de la eoonorn!a nacional. 

La eoono~!a mexicana de 1971 a 1976 se caracteriz6 por una ten~ 

denoia al eetenca.uiento productivo con una fuerte int'laci6n. is

toli dos elementos dieron lugar a una creciente incapacidad para 

¡ener~r un monto de exportaciones que pe~nitieran financiar laa 

importaciones requeridas para sostener el nivel hist6rico ante~ 

rior observado en la produoci6n 1 el empleo. La deuda externa 

fue sdlo un paliativo que posterg6 la crisis e hizo que a la pr!! 

pia incapacidad del modelo de acumulacidn industrial se le e~•

ra ade~&s un. estrangul.ami~nto financiero de gl'8lldee proporcion••· 

As! ante una crisis al interior propia del modelo de sustitucidn 

de importaciones y a la crisis financiera, la ~reciente infla~ 

ci6n y una pol!tica de amplia libertad cambiaria, con un tipo de 

OBl!lbio fij~, condujo a una cada vez ma7or fuga de capitales, ha.! 

ta el punto en qu& las resel"l'a• ~onetarias ya v~c!ae, llev6 a la 

decisi6n de 'evaluar el peso mexicano frente a l~s ~onedas ex~ 

tranj11rae. 

Son dos loa •le1nantoe que caracterizan al sector extemo en loa 

a<toa de 1971 a 1976. Por un lado, le. principal fuente de diviaa• 

1ntemat las exportaciones agr!colas, se hacen insignificantes 

paaando de ser proveedoras de divisas, a requerir de ellas; para 
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las importaciones de alimentos de cons~no h~n~no. Por otro lado, 

~une.da a la anterior está le cniciente deuda externa que fue co~ 

tratada pura satisfacer las nece&idsdes ~e im~ortac16n de la in

dustria, la ae;ricultun.. y ?D.ra :nflntener los 1li.V1óles de et.sto pd

blico. 

Le evoluci6n del sector externo en loe 61.timoB 40 a ioe ha sido 

r .. sul ta do dal modelo de industrializeci6n -Y de la estructura a

gn..ria-· seguido ?Or la econom!a mexic, nE•• Sucinte.mente oodria'lloe 

decir que lka modalidade~.del desarrollo industrial. ~ue influye

ron en el crecienu desequilibrio del eector dXterno son les. si• 

¡uientaaa 

a)· Un proceso sustitutivo de importaciones, ClóntrbdO en la ~rod~ 

ci6n de bienes de consu::io -es~ecialmente de bienes durederoe- 1:1a ·-
ra un mercado interno rel~tiv~nente reducido que reflejaba una 

alta concentracidn del ingreso ~ue el pro?iO desarrollo indus~

trial coatribu!a a soat .. ner y a~ravar. 
<} 

b) 2.a baja rentf.bil1dad relativa de le !:J:t:oducci6n, dirigida ha-

. cia el mercado externo, a¿udizada en ciertos caeos por una talta 

de coinpetitividad debida al desa'!lrovecham~ent.:> de econo!ll!as de 

escala (iada la prolifereci6n an4rquica de empresas en mercadoe 

de tlilllaao .reducido). 

e) La participacidn creciente de la inversi6n con un alto conte

nido de i.llportaci6n de bi~nes de ca9it~l e inta?illedios, y la rá

pida expansi6n de pagos al exterior que esa mayor partici~aci6n 

implice., 1 

d) Una intervencidn econdmica estatsl, respaldando loa rasgoa e_!! 

tea mencionados del desarrollo industrial en su con~unto (17). 

(17) Grupo de ~cono;n!a Mexicana, "Devaluaci6n Petr6leo y alterna 
tivas de deearrollo", en Revista Econo~!a de A.m4rica Latir»:', 
No. 7 1 CID~, p. 171-172 
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e) La industrializaci6n ta:nbiln tuvo su baee en wse c"ciente 

pe.rticipeci6n de la inver11i6n extrenjere. (lle ?O.ateriomente DlO!, 

trar!a su et'ecto nocivo en el. sector extemo. 

f) linalmente cabe apuntar que ese modelo de industrial.izacidn 

ee b~só en un sector a6r!cola que le brindo fuerza de trabajo a

bundante e insumos a precios considereble~ente bajos. As! tlll!l~ 

bitfo le tn;nsfiri6 eno:imes mEisas de CR¡>itE<l que imPulearon ese 

tipo de inverei6n. Sin emb&rgo, es precisamente en este sector 

donde aqu&lmodelo tiene eus "11iee de barro". 

:i::n efecto, la quiebre del modelo de eúeti tuci6n de importacionee 

fue de alili1n modo el resultado inmediato· del deterioro del supe

rivi t ac;ro[lecuario. En el periodo 1961-1365, el euper6vit agror>!. 
• 

cui:.rio firw:iciaba prlicticamente la mit6.d del ddíicit industrial, 

par& 1974 esta fuente era ya insigni!icante. 

En e!ntesis, el com¡l0rt&.•1iento de la Balc:.!12a de PaEos encuentra 

su expliceci6n en las carac:ter!sticas estructurales 1 en las r.io

delidades del creci:iliento indu:;tri»l as! COilLO de l& toma de su 

fin&nci~niento. ~sto es, en la dependencia industrial y la filla!! 

cien:., c;ue quedaron cimentadas en le. década pasada. 
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Esta bel.enza com!>rencle el oon~u1io de ir,loriacioaea 1 •X!>ortaci~ 

nes de merc~c!ae del ~a!s, Sus caracter!sticae m48 i~portantee 

sona el valor de las ex:Jortacionee mostrd Wl crecirlliento notorio, 

que en los a~oe.de 1973 11974 se puede ex9licar, en ?Rrte, ~or 

la inf'laci6n en los precios nacione1ee. De 1970 a 1976 la expor

taci~n &Ulllentd 283.5" en 9reoioe corrlentee. Pero ee en 1975 en 

relaoi6n con 1974 cuando lae exportaciones de merc6.Ilé!aa, sin 

considerar exportac16n d• petrdleo, experimentan un retroceso 

del ti. 71>. Recuerdes• que le exportacicSn de petrdleo crudo se in!, 

cia en 1974 1 continua en i975 (37.7 ' 435 millones de 461.ares 

respectivamente). Fue entonces en 1975, el ailo en .que la crisis 

afeot6 ~~s a las elt!>ortaciones. Al aao siguiente (1976) se recu

peran 001110 se muestra, tamb1'n en el cuadro aiBUiente. 

Qaadro tf • .B,!LANZA CaiiERCIAL. Y Di:: SEii'IICIOS 

1370-1976 
{!.Ullones de dcSlaree) 

1970 1971 1972 1973 1974 

Exporta-

1975 1976 

ciones 1289.ó l3c5.6 1666.4 2071.7 2853.2 3062.4 3655.5. 
Im¡iort.:.-
ciones 2328.3 2255.5 2762.l 3982.4 6148.6 6699.4 ó293.9 
Balanza 
Colllercia1~038.7 -889.9 -1095.7 -~820.7-3295.5 -3b37.0 -2644.4 
Balanza de 
SeNiciGa -205.1 -96.ó 22 •. 8 218.9 -49.4 -938.8 -u93.o • 

Íu:r.;rrrE1 Bel.am.a de ?agos, seHu Eatacl!aticu HistcSricaa. CUad•.t 
no 1970-1978 del Benoo 4• alxteo,s. A. 
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Por su parh lu im,¡>ortacionee ~xperi111enta.n un claro crecimiento 

hasta 1975 1 en 1976 se contraen 5.96" con respecto al a~o ante

rior. Bata contracc16n, el aumento en la. exportaci6n da mercan-

c!as, 1 de las de petrdleo, explican la reducc16n en el dlficit 

de la balama comercial en 1976. Y son estas mismas f'uerzaa las 

que explican la reduccidn del ddficit en 1977, cuando baja a 

1054.7 millones de d6lares. Adem~e recuerd.eae que el programa de 

ajuste 11191.ementado 9or al gobierno al c.:>ntraer la demanda a1re

gada, condujo a una disminubi6n de las 111lportaciones, co~o se 

e.nota en el cuadro anterior. S• puede observar, entre los a~oe 

de 1973-1975 es el dlficit comerCiRl en relacidn con el ddficit 

de servicios el elemento que oresiona con mAs intensidad en las 

necesidades del capital externo. Desde esta 'erspectiva podr!a-

moe concluir que la crisis del sector ext.emo de estos a:toe, e.s 

de oa.ricter comercial, 1 eiguiendole los pr0~e~as financieros 

que van ~arcadBJ11an.te en ascenso. Aun sin embargo, el ddficit en 

cuenta corriente de la balanza de paeos estaba siendo provocado, 

como en el pasado, en buena medida cor los pagcs a loe factorea 

del exterior. 

Cbmo se ve en el cuadro siguiente 1 

au~.11> a 

~ncento 1970 1971 1972 1973 1974 1~75 1976 
Déi'icit en 
cta. corrtente-118~.8 -929.0 -1005.8 ~528.8 -30!2ó.2 -4442.4-3683.2 
Balanza 
Cbmncial+ -989.7 -852.9 -1068.l -'.776.6 -3223.4 -3524.3-2012.8 
Balanza de 
Servicios 
Comercial•• 280.2 435.8 ól5.0 902.6 916.6 ~.6 825.6 
Balanza ele 
1ao~ore• -480.3 -511.9 -552.7 -ó54.8 -929.4 -1458.74-896.0 
1UiN'l'Et Informe Anual del Banco de Mbico. Varios aftoe. 
+ lncl~• oro 1 plata 



Los pagos por utilidades, intereses del sector p~blico 1 otroa 

intereses (v4sse cuadro 32) 

re9reaent1:>ban yf/. en 1976 1!ás de la mi tiad del d4fi ci t pliblico. 

Zl déficit en cuenta cor~iente de la balanza de pagos en 1976 

rirácticilmente pennan.eci6 igual como :iroporción del producto (a 

vrecioa de 1970) y l1:>s exportaciones de mercancías y servicios • 

disminuyeron 4.9"/> en términos reales, en tanto que las im~orta-

ciones bajaron sólo 6.4~ (también a precios de 1970). 
Una caracter!atica de primera im,ortancia en este periodo es el 

deterioro de la baltuiz1:> comercial agrícola, que se ex?lica por 

la.evolución de loa t4rminoe de intercambio entre productos agro 

pecuarios de im~ortaci6n y de exportación, que en 1972-1975 de~ 

caen y vuelven rapidamente al nivel del a10 de 1965. Aa! como el 

retroceso de la ballillza comercial agropecu1:>ria a 7reoios corrie!! 

tea y const1:>ntes como se puede apreciar ~n los cuadros aiguien~ 

tes. 

Si analizamos la Balliillza de Pagos desde la perspectiva de laa 

fuentes de divisas se pueden mencionar dos problemas adicionalea 

Aparición de d4ficit s~stanciales en la b<ale:.nza comercial petro• 

ler1:>, y la incapacidad del sector servicios paru ocupar el lugar 

del sector agropecuario. 

Pue entonces principblmente el agotamiento del sector agropecua

rio como abustecedor de divisas y en menor medida la incapacidad 

del sector servicios loa que marcaron lQ necesidad de un endeud,! 

miento creciente con el exterior, as! como de una creciente in-

veraidn extr<anjera, cuyo costo era el pago de utilidad••• intel'!, 

sea remi tidoa al exterior e te. .a.a! contol'llle ere dan la deuda '1 
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CIW>m 9 
Balanza comercial agropecuaria 1 tl~n1no• d• intercambio 

Ba1ama co-
marcial agr.2 Tlmino de 
p1;cw.ria a ioterc8lllbio 
precios co- internacio-
rrientes de- nal entre 

Balanza co-· Balanza co- flactadoe pZ\'.lductoe a 
mercial a- marcial a- por el precio gncolE• de 
grop e C\la ria gropecUP.ria de las expor- importeci6n 
a precios (en lllillo- tacion .. ag~ 1 •xr:>orta-
corriente• nea de pe- pecnaari.ae· ci6n aflo 

eoe) precios. baee • 
A4oa l9b0 "1960. 100 1960. 100 

19o5 7.029 5.186 6.287 100 

l96ó -· 7.452 b. Jti2 6.537 104 

1967 6.809 5.781. 6.042 90 
1968 7.888 5.981 6.938 78 

l9b9 8.lóJ 6.595 6.860 86 

1970 6.299 4.499 4.925 85 
• 

1971 6.652 4.552 4.975 67 
1972 7.855 4.882 5.528 66 

1973 6.690 J.446 3.953 80 

1974 1.257 -444 597 98 

1~75 l.367 -808 624 105 

i'UANTli1 iuluarioe del Comercio uterior 
Tomado del e.rt!c:ulo "Devaluaci6n, l? etr6leo 1 al terna ti vas de de

sarrollo" ,en ievista .b.conom.!a de Alll4rica La
ti.na, No. 7, Cl:Dlil 



CU.i>JD 10 
Puentes de fizu;.nciB!lliento del dlficit industrial en la balanza 

de p&.f;OS 

13ol/ l966/ 
I 

1965 1970 l97l. l9J2 1973 1974 1975 

En " de ls produc-

ci6n manufacturera 

D41'1ci t industrial ii 12 

En ~ ci•l dfi ci t 

industrial 

l) Supen!vit agro-

pecuario b 49 

2) su:ienvit serv!, · 

cios e 43 

3) :;iU.~Hln!Vi t petr6 

leo d l 

4) Andeudamiento 

externo 1 

T O '.r A L 100 

11 

38 

36 

26 

100 

lO 10 ll. ll 13 

29 29 19 3 2 

42 40 48 43 29 

-3 -4 -9 -8 3 

32 35 42 62 66 

100 100 100 100 100 

a Q)myrende ex":lortacionee cie .nanuí&cturae 'J rninerelee e illlt>Orta-
cionee de bienes de cons~no no Q4Jr!cols, bienes intermedios 7 
de capitai. 

b Ollll9rende la bal611Zr. COlllermial de la agricul.tura, gansder!a, 
silvicultura 1 peaca. 

e <b111prende turi&1110 1 transacciJnes fronterisaa, a•rncios por 
tra.nsf01'111&ci6n 1 otros eerYicios. 

d O:>m9rende la exµortsci6n de·productoe petroleros'/ petroqu!mi-
cos. 

PU&NTia En base a Anuarios d• O>mercio ixteirior, Anuarioe ietadis 
· Ucos d• l'IllEx e I.ntorm .. anual .. del llaneo da llxico. -
tomado del articulo •J)evaluaeicSn, Petrdleo ••• , op. cit. 
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la inversi6n extranjera, los ol:i.l'gos financieros gr~vit~bi;n cada 

vez en mayor escala sobre el dU'ici t en cuenta. corriente de la 

b~lWlza de p~gos. El desequilibrio originoümente producido prin

cipalmente por el intercambio de mercano!~s se convirti6 en la 

d6cada de los aaos setenta y ochenta, en un desequilibrio provo

cudo fundament~tmente por l~ carga finlinciera del capital extel'-

no, 
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L& BALANZA DB SER'II ClOS 

Loa principlil.H renglonea generadorea 4e di•iaaa dentro de .. ta 

b~wiza aon1 ei tur19Glo, lbs tranaaccionea fronterisaa J loe ••!: 
vicio• por tr¡¡.nsformaridn. La evoluc16n que aiguieroa obedecid 

principalmente a los siguiontea f111.ctonaa 1) Haata 1974 el crecl, 

miento Qindmico del vlil.or e~orti..do eetu•o asociado en 11a7or me

dida li&l aumento de los precios, llU• a inor .. entoe eignificativoo 

en el volumen d• los servicios preatwioa. 2) El &u.111ento m4e ace~ 

'tuado d• loa precios de los eerricios vino a reperC\LUr cada vez 

•'• en la p•rdida de competitividad, 7 3) X1. volwaen ~atico 

en partiC\llar descendi6 por el boicot que durante 1975 i.t'licd 

con cierto rie;or contr¡,¡, •4xico un& iai.noria religiosa norteameri-

La b&la.nza de eenicioe en conjunto, adlo en 1972 1 1973 tuvo 8! 

per,Vit (22.8 1 218.9 iai.llones de ddlraree reapectivaaent•) 1 de! 

d• 1974 el d'ficit a• incrementa hasta llegar a su máximo en 

1976 con l,193.S millones de d6l&ree. in 1977 el d•ticit diemiD;g 

ye (a 712.0 millones de d6lares) principal.Jllen~• por el coneid•r! 

ble aumento que provocó lÁ devill.uacidn en loe tr•s principales 

rubros azoriba mencionados. Sin embArgo, aunque siguieron amaen-

tGildo en 1978, la remisi6n por eadeudilllliento craci6 de 1977 a . 

1978 en m's de un 2~ provoowido un dfficit en aeta bel.anca, de 

l,034.9 llillonee de d6li..rea. 

le notable que hasta 1973 loe rell8J.onee de wri•o r tr&neaccio

nea fronterit•• finr.ncitil.l'On el 5<>l' del 4Cfioit 4e la balan&& co

••roi&l.. Y cone.l,derawio a loa ee"1cioe por vanefomaci6n1 •• 
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fi ancid la tercer~ parte del d•ticit de la balanza comercial 4• 

19 o a 1976. v•aae el ai¡uient• cuadro u. 

Gu4ro U.&LJl.NZ;. DE SERVICIOS 1970-1976 

(•illonee de d6laree) 

d lo• 

tre nibroe 

~t riorea 

1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 

-205.1 -96.6 22.8 218.9 -49.4 -938.a -1193.5 
223.6 206.l 302.9 421.2 450.5 354.3 412.5 

221.9 308.l 373.8 422.6 397.2 335.9 419.6 

82.9 101.9 155.5 238.6 375.l 332.4 365.6 

528.4 ól6.l 832.2 1082.4 1222;8 1022.6 1197.7 

-1038.7-889.9 ~095.7.¡a20.1-3295.5 -3637.o -2644.4 

FU' TEa BW.ii.Dz& de Pagos Series Z:stad!eticoe HistcSricoe, o.tade11-
no 1970-1978 del Banco de Mbico, s. •· 

Loe renglones mencionacloa, en especial. tlll'iaao 7 trÁlls~ccionee 

fro teriz~1 muestran una lllJ..ta ••naibilidil.Cl a la paridad cambia.

ria. ¡ief luego de la dev&l.uacidn de 1976, para 1978, el turi .. o 

awa nt• •n 5°" 1 iaa transaccionee fronterizit.a •n 75". Ee nota-

ble ~e el auperivit de 1977 en Hoa tres renglones aobrepa1&n 
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con mucho el d'ficit comerciliLl (1530 contra 1054.7 lli1lonea de -

ddla&rea). Zn contraste, en 1976 eeoe mismoa reJ18lonea edlo finli!! 

ciaron el 45" del d'ficit comercial.. Esto tal vez, nos de idea -

de la mugni tud en la contraccidn de la econom!il. 1 de sus illport! 

cionea. 

Del comportállliento de lb bt&l.tinza de servicios de 1970 a 1976 po

demos concluir una tendenc1a·creciente u.l d'ficit pero tal vez -

mls importante ea que de los tres principales rubros, se despreg 

de que conforme se i:.vi&Dzuba en la eesti6n de la crisis, 1'in<>Uci!!; 

b& en menor magnitud el dfi'ici t de 11;& biU.anza comercial. El cu.al 

tenfb que ser cu.bierto con l1;&s entra4?-as de li:. balanza factorial. 
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L.11. B.t.L~ZA DE FAcrofil':s y PINANCI/;IU:i::NTO DEL DEPICIT 

La balwiza f actoriul de la balanza de pa5os 1 registra los moviml!! 

tos de tipo monetario que fluyen huoia dentro o hacia afuera de 

lu economfa. nacional. Conte1npla inares>s pr.:>veni"entes de inversio

nes directas o indirectas, '.JOr un lado, 'I por otro, los egresos -

por esos conce9tos¡ utilidades, regal!as, pbgos de intereses, etc. 

El saldo de la ba.l.anza de factores de 1370-1976 hu tenido una te~ 

dencia creciente {aunqlle de manera errática) co:no se puede apre

ciur en el cuadro 31• 
En lJ70 representaba 40,4~ del déficit en cuenta corriente y para. 

1976 ya es del 5l.)'~; es ngtable que 9tl.l'a el ~ño de 1977, 'Iª im

plementado tl programa de ajuste para la econoal!a, su 9articipa.

ci6n se multiplica,.paeando a represent'1rl21.l~ de la cuenta co

rriente. En relaci6n a su pbl"ticipaci6n en el PIB, se nota ese 

mismo com9ortamiento, de manera errática, ha.1 un crecimiento, en 

1970, de l.35~ del PIB; pasbndo a 1.96% en 1976 y a 2.24~ en 1977. 

Al. prJ.CIÑr lueti·o de 1970, presencia una fuerte tendencia a apoyar . 
el crecimiento con deuda externa. La relaci6n entre el rengl6n de 

utilidades remitidas 9or lQ inversi6n extranjera directa 1 et de -

intereses ~el sector pdblico presenta un claro ctWbio en su eatru~ 

turu. Asto es un~ tendencia ~uy marcada a aumentar la ~articipa.-

oi6n de los intereses del sector pdblico. (Ylqe cuadro 32), 

El pri1ner renglón -utilidades remitidas tiene un marcado crecimie~ 

to, principalmente en 1975 1 l97ó. En 1977 por primera VeE dieminJ:!, 

1• en c~i la mitad. del a~o &nterior. Bate renai6n no ae sobrepone 

a ese niTel sino hasta 1979, 
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CIJADJD l2 

CDIPOl!AllUll!O Dli1o DIPI Clt • CIJJlllU Cl:>DlaU 1' 

SU PD.U CUllU.to 

i910 i9n . i972 i973 1914 i912 l9J6 

Ntici t • aaesata 
oornea"t• -1169.8 ·929.0...l.005.8...l.528.8-J226.2-4442.4.a3.2 
Balaos• Coa•rcial.' -989.7 .. a52.9~068.l...l.776.6-3223.4-3524.4~6l28 
Balanza u S•ni• ·· 
oioa COsercial•• 280.2 435.8 615.0 902.6 926.6 540.6 825.6 
Bal.Mt:& 4e hoto-
na .. 4eo.3 .. 511.g -552. 7 -654.8 -929.4 .¡,458. 74.896.D 
........ capiMI. 850.4 896.6 432.5 2051.2 3822.6 5458.8 ,_, 

l Capital • lar 
&O paco - 563.1 
Sector Publioo 2&3. 5 
aeowr Pr1n4o 299.6 

ll Qi.pi MI. a oo~ 
to pla&o 28'1.3 
Seowr l'dbl.ico 181.5 
Señor Pri'fM4o 148.6 
Aoti•o• ....a.s 

III Denchoa lepe

708.8 841.;7 1865~8 2793.J 4J12.7 ~ 
291.7 4ll.4 1208.9 2074.T 3583.343.4.8 
416.J .4)0.3 656.9 718.6 789.4 .&9 

187.8 -409.2 185.4 1029.3 1086.1 3li8.2 
129.0 -262.l 415.2 846.9 764.5 818.J, 

28.4 166.6 .220.4 662.9 517.0 lM39 
30.4 .313. 7 -450.2 -480.5 -195.4 -'153.8 

cia.lea · 4• Giro 45.4 39.6 39.2 
ti lnone 1 olai- -

á.oma 396.l 193.5 789.7 -400.2 •559.5 -851.J-al• 
f Y&riMidsa 4e 

a.aervaa -102.1 .. 199.9 -264.6 -122.2 -36.9 -165.l 100l9 
(+di.•··--·ª 
to) -

' con oro 1 plata 
10•'!.la Intonie Anual. 4•1 lllaco u ••noo, fari.oa eaoa. 
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·I.oe iatoresea pagwios por el eecior pdblico el exterior siguen -

clt.ru.mente un :iroceeo usceneente, pues en 1970 son :;go.2 millones 

de d6l ... res y ya en 1976 llecun u 1313,6 millones de d6lares. Es -

entonces en su co1nporti..miento d.:incle se encuentrli ll:t. ex-¡ilicaci6n -

del creci..,nte d~ficit de 11;. bt<lBazi> de l'<ictoree en toda la d~cada 

¡:ias;.,da, 

Yt> entonces se observ11:ol:t. el círculo viciosos que iu•b:C1;:. generado -

ul modelo de acum•Jl.~ci6n. Contré.tw- nuev11 deudo. p11.rc. PE.i:Gr la an

terior gener¡¡ucto as! un 9roces.:i de retroal.i111ento.ci6n que ir:C1;:.n 111!, 

nando cudi. vez más 11..l sector t:xterno, ti..!. y co1no se ver!a en los 

ujos siguientes. 

INVi::n::>ION EXTR.~~JERA 

Desde mediudos de los 1;.toe cuarenta li. in~ersi6ü eAtranjera dire~ 

ta (IJ:;D) comienza a tener un papel importante c.:imo fuente de div.!, 

sus y como !'actor din~ico en la industrii;.lizaci6n. Como mecanis

mo de i'inc.ncicimiento del d~:ficit en 1970 a9orti:i.ba el 40,Í de los -

ingresos netos ue ca~ital. a largo plo.zo, y de 1970-1973 los ingr~ 

sos de 11:;1. IED registraron un incre1nento 9r01J1edio del 5% anual. El 

a~ldo de ingresos y egresos por la IED es un d~ficit de 157 mill2 

nea ae d6l~res en 1970, y reb~aa vn 1378 los 529 millones, es de

cir, se increruent~ en lb~ anua.l prom..,dio dur;;.nte el 9eriodo. 

En los aaos de 1970-1375 la IED creci6 relativillllente más lantillle~ 

te en compa.raci6n con l975-l9SO, por loa aiguientea factores: 

l. La política econ6~1c& referente a las "reglas del juego" de la 

inversi6n extranjera en el pida h•sta 1976 signit'i6 riesgos polí

t1coa no cuantificables que inhibieron de al.gullii n&n•r• a loe in

veraionietae extranjeros (nortelilaericwios), BWllartdose a eeto loe 
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efectos de una política exterior "tercermundista", que provocaba 

la "oeeconfiunza" de los ~rb.00.es c1>.rltales trasna.cioruü••· 

2. Por la prop~b. crisis nortei...n&ricanr.. '! 1W3 !lledidas de política 

econónicti. d.el gobiern" norteU111ericano asociadas a ella provocaron 

la restricción en las s~lidti.s ue canital nortewnericano al exte

rior en la fonna de inversión directa. 

3. La situación cr!tic~ dei mercado mundial. 

4. La inllaci.Sn intern1:1. propici6 el deterioro de lus ventajas r! 

lativt1.s ael ?a!s en es~ecial de los insU111os y la m&no de obra -

por lo que l& inversi6n productiva se ~esal.ent6 relativamente. 

;.un, sin embu.rgo, lo relevante, es que (como ee puede observar en 

•l cnuMll'o 33). 
Desde 1960 a 1980 la remisLÓn de utilidlides y 9aeos áfines, ha si 
do superior a la entrwia Qe divisas, por concepto de inversi6n e~ 

tr;;,.njera direct1>.. De 1970 a 1975 la IED sumd 1230.4 millones de -

d6laree, :¡ h. re1niai6n de utilidudes fue de m~e del doble, 2733.ó 

millones de d6larea. Lo que signific6 un Sbldo n~et&tivo en la ba

l;;.nza .de servicios f~ctorial.es. Esto se tr~nsform6 en un fuerte·

requeri~iento de divis~e, las que se tuvieron que obtener por me-. 
dio de deudt& externa. De esh• m<>nera. lé>. o.eudu. del. sector p\iblico 

si !"V'16 para Una.a.ciar h sal.ida de divisas origiW&4&.a por la. IEI>. 

Y~ p11.ra eet~ rech1>.s el p~!s se ht&b!a convertido de importador de 

divis~ en exportador da allw¡. Ea ·cierto que la IED ha juglido un 

pbpel i~portb.ute en el crecimiento econdmico, pero si eeoa capit,! 

les (.,. travh de W-lgu.riA regll;l¡Jlentacidn) y princi;;>allllente la riqu~ 

za generiid• por elloa (más bien ~or nuestro 9aía) a• quedaran deg 

tro de.las fronteras nacioniJ.es, el impacto en •l crecilliento ••-
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rí~ mucho mi..yor. ~un, ein embargo, la pol!tioa de plena libertad 

l·a el tl.ujo ue ca?itules i'in<-linente hi.. conducido t4 qua esa pala!! 

e~ rte oreci:lllianto se convierti.. en un verdadero freno. Es parad6-

Jlc0 que iin.Umentu un pu!s pobre y subdesi..rroll1;1.do se convierta 

1:,1 exportador neto de Cb'.li tli.l, del que -por lo dem's- no obtiene 

"1111'1n inter~s. Es 9ues, necesario que lu política eooncSmica "9!. 

ense" otrus foxmas de fine.ncitillliento. 

Deuda Externa. La deudi.. externa hu sido el 11nico mecanismo real

:~ente 11til pi:ira finá.llci1a.r el desequilibrio externo y cubrir los 

requerimientos m!nimoe de divisas. ~stos 1 en el periodo de l962-

1J70 muestran unli. notli.ble estbbilidud, que se empieza a perder -

en loe primeros a:i.os de los setenta. El senicio cie ll:i. deuda en 

1970 absorbi6 29.~ de los re(iueriruie!ltos de divisas y ;::¡ara 1977 

1:~a proporci6n llec¡6 u 57.8¡.:.. En l974-ln5 el déficit industrial. 

muestra. sue niveles :n's al tos. :.:;i sector acropecuc.rio que en 1962 

oport6 35.6f• de le.a divisEis requerid&.s, 9.,_sa s. 15.2"~ en 1970, 1 

eu 1974-1975 se convierte en cieme>nd1:>nte de divisia.s p1;1.r1;1. financia.!: 

se. 

11. fin;:..nciamiento externo, en conjunto, mu11stra una clara tenden

cia c.ecendente, a.:iort6 581'; de los requerimieuto-:; de divisas en -

1970 y en l9i5 lleea a. 76.3'1, en los 1:Poe siguientes diSJ!linuye, -

principalmente por el ajuste a que se somete la econom!a. 

Li:O deuda pdblica externa. tGr.lbi~n crece notéi.blemente, 9ues lie re

presentar 12. 7% del ?IB en 1970 paeia. i' 15. ~ en 1974 y llega a C! 
si 35"9 en 1978. 

El orecimi~nto &celerwlo de l"i,euda t&mbi4n lo pode~oe ver si co~ 

eijeramoa que de 1961-1965, el endeudamiento externo 1610 finan-
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ci&.ba el 7" del d4ficit industril:l.l., y pQra 1975 eea pt.rticipaci6n 

lle¿ab&. a 66" y ya. consti tu!a lit. principul fuente lie 1'inanciamien 

to. 
il vertiginoso crecimiento de la deudu externu !H.Lra cubrir los -

crecientes dé1 ici t en la bals.n~a de pa¡;os en cuenta. corriente, o

rigino.dos funduinentalmente en la. billan:z.u comerci .. l, acab6 :ior re

percutir en form.,. ue desequilibrios equivalentes a los recursos -

netos p1:.4:.adoe <i.l. exterior. Si se auna • la din4mica propia de la 

ueuda, las utilidades y dem~s remuneracionea p&.gaüae al exterior, 

tenemos un~ de las fuentes del desequilibrio del sector externo -

mexicli.1:10. 

D~ todo lo anterior se puede concluir que: el modelo de induetr.f 

li:z.aci6n ae la d&cbda de los auos sesenta conlle~ a una tenden

cia al deterioro de la balanza de pagoe del pa!s. iste deterioro 

inherente al proceso inoustrial, eeguradlente h~of!a conducido más 

tarde o m'e tempr1;&no a la cr!tic~ situaci6n que ee present6 entre 

los a·los de 1976 y 1977. Estos acontecimientos fueron, sin embar

go, precipi t1;1.dos por el resurgimiento de la intlaci6n en Mlxico, 

por un" pol!tica econ6mica poco coherente, :ior una acentuada fu

¿a de ca9i tal.es y por lo. recesi6n de la econom!a in'ternacionaJ.. 

De esta int.ner~ pode~os decir que la deuda externa ha proporciona

do: 

- Lae divisas neces~riae pQra la importaci6n privi.da, 

- segi1n el lenguaje monetario conetitu1e un& fuente no inflacion! 

rii.. de Uruanciéi111iento del dfi'icit ael sector pdblio, 

- por medio de inversiones ext.ranjer•e directas e indirectae ee -

cubren los dff~cit corriente y la..e amortizMcionee de pll.Sivoe. 

- estos e111pr'8t1 tos pe1'ni dc.n la expiillei6n del gasto pdblico en 

una di~ic• hasta cierto 9unto independiente de loe ingresos fi! 

75 



cu.les. 

T~nbi~n lci. deudt1. externa sirvi6, en el merco de la libre convert!, 

bilidad, pa.rci. fin1;1.nch~r 11:1. espec1Alaci6n y h. füe1;1. de cini ta.lee -

que t.ie presenta desde l'.n3· 

L11 debilidud de llis exr¡ortliciones no se rene jub"" directamente en 

li:. reducci6n de lb. reserv;;.. ael :ao.nco d~ lii1hico en d.Slures debido 

~ que, el enonne endeuuamiento pi1blico y privado ha supluntado la 

necesidad del ci.vance tecnol6cico 1 9roductivo: es decir, 9arte -

del crecimiento de la econom! ... se he;. sc<ste,1tl:l.do, desde varias d.1-

cadci.s, e11 el endeuaélt!liento m11sivo y en l<:\S inversiones extranje-

r11s. 

Finci.lmente con este instrumento se evitci.bb. el usv de correctores 

como: el finuncilálllien to del d1Hici t pi1bli oo 0011 recursos internos 

o su rerluccl6n ¡nedi<mte el abat1111ie11to 1tel gasto; el control di

recto tie lus divisas; el desacelerainiento de l<> econo1n!a ;¡ el au

;:nent,:, del !Jroteccioni.:;;no. as! para los 1:dos setenta 11;1.s :.:iresiones 

del servicio de li.. dei.tdo. y el nivel relo.tiVU.!lente más alto del -

pro9io endeudo.üento ¡ del saldo de li:. de<1da üizo que se acentua

ra el desequilibr o cr6nlco de la cuenta corriente debilitando e_! 

du vez ,n~s L1:;1. posi ci6n del :ii:.!s e11 lo~. u1erco.dos internacionales -

ue c<.i.:ü t11l. 

Finalmente cabe decir que la estructura. de li:. deuda se ha nrivati . -
zado. Desvuh di; lc.i. se¡;unúa Guerra. i1uncli._.l 11:;1. muyor 9¡;¡,rte del en-

deud1;1¡J1iento pliblico externo se co11tratab1;1. con bancos :¡ organismos 

internacionales de cu.rácter oficial cor10 el Banco Mundiu.l BI!W, -

el J!MI Y el Exirnbanlc, y en 1;1enor medidc. ;ior bancos privados extr2.!! 

jeros. 
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En 1970 11:1 p<.rtici:i;...ci6n de los· 004niamos internacionales es del 

43~ y ?ªª"' ;;.l 1» eu 1J7t>¡ el resto ( 85;11) de 11:1 deud:.. corresion

ae i. cu._üt<-1 ririvi.do. El necho de 4.~e At: red.ijt::r"' 1:1 un 15% se d~ 

be, ~or un~}~rte, ~ l¡;,s ~ol!Licus cu.d1:1 vez m~s restrictiv~s de -

estos or;:1;.nis •:os, ;1a o,ut:: l.)~. ::iré:::to.aos c.ebea destin1i.rse ririorit_!! 

ril:lulente 1:1 pro¡t::ctJs ;;;u t:Jfin .. t1ciabl1:s oe destLrrollo ü l&.rco '(lloi

zo, ;¡ :ior lu .:> tru, e:.. lu. urgeuci1:1 inmedit. ti::. e i::ipos ter¡::able del -

.::;ei. ... cb mexicun·J de fin~ncit.r el eustJ corriente de divisas en el 

C•Jrt.) J:llc;.zo y mu:itener un V·Jlibien relt.tiv·J y ace 1t1:1.ble de reser

v ... s intern&.cionules. Tod.J lo unterio.r condu.jo a que de 1370 ¡¡,. -

l'.;)78 li:i aeuac;. externa tot<i.l reg:istri...·un creci~11t:mto extn.ordina

rio de ,.5 a 30.3 millones de dólares. El ritmo de endeud~iento 

del sector !liiblico ;;. l•J lti.r¿o dt::l periodo fue del 2biu o.nu&.l me

dio. 
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D;:;GEC.üILIBiUO '{ .é:ST ili1:1GtJL;(.! IZj¡TO EXTEnNO 

Lu m~;:.nitud y exri<.11si6n del sector externo e::. de i..l•·una fo:nna re 

S••lt ... 110 uel creciinim1to lle los s1::ctores inüustriules. Per.:> no se 

pn1:tle s.,¡;l<i.y¡,.r C!· .... 1:: el secL.Jr externo 11<-ce ;:iosible 11>. inversi6n -

inrlustriul y estu ::iosibilid""d tiesc12.nsi.. ~und ... nentalmente: en la -

ca;1f>.cidud de ¡;en11rar divieus, ;ii.ru im¿ortur los bi<1nes de produ,2 

ci6ü r¡uc se requiere11 pg.r .. o.esi:.rrolhi.r loi:; )ro¡ectos de inversi6n. 

::.:1 11 ... a<..a.:> e:;,t.r¡,.no.l:....11i•mto 1:1xttorno c•.rnstitu¡e l;;. tendencia cr6ni 

ca y creciente al ueseC!uilibrio en l""s fi:nan:z.iis externas de un :ia.

fr,. En ::l~xic•) 1 dtlrunte el '.leri.1do de "nes;;.rr.Jllo estabilizador" -

cUch&. teudenci.u comenz6· l:1 ~1d.nifesturse ;;.l decliné.>.r pa.ulatina'llente 

lc..s exr:iorta.ciont:s trudicion¡;.les 1 eL creci :~iento eX·_)onenclal de -

lus im::iort;;..ciones condujer .. rn al :=:studo a recurrir al endeudamien

to externo, CO!llO ll.I. v!1:1 m's imrort'1nte tle:.r0;1 .r.c.ntencr la estabili

dua ci:.:abiuri1:1 'J de precios. 

Co1J10 result"1d) de la pol!ticu de endeuda.nient.J externo, ;iara 1970, 

el se<f\"'!:cio de la deud1:1 repr.iseut.:,¡,\Ju ;¡;.. • .l~S ue los req1,1erimientos 

cie divisi:.s, a.e 11:1. cual más a.e dos terceras ;:ic.rtes se destinaban -

1:'.l p;;..¿,o de lE:Ls a.north.1:1.ciones • .dllte el rezaro de lo. inversi6u ;:ir! 

VE:Lüéa. desde rprincipios dt:: esta déc1:1dl:1 la ?<>rtic19aci6n del Estado 

en lofl sectores proo.uctivos reEistr6 un not:.o.ble incremllnt->, lo -

que se trlidujo en el creci1nient.J de lo. im;iortaci6n del sector pd

blico i;i. una tEisr. anu1:1l del 415'> .:. 9recios corrientes en el periodo 

1970-1974 u.ument.ando su pi:1.rticip1:1ci6n en lé:I. im9ort1t.ci6n total del 

24" al 36"r o. lo larg:.i del 9eriodo. 

Dure.ate 1373 y 1974 aparecen déficit petroleros, debido al extra-
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ordinia.rio crecimiento de los ?recios interru.cion<J.es de este tipo 

de productos, donde loe precios del crudo aument•ron en alrededor 

del sao,;. i>s! el i>i:;udo desequilibrio q11e se müni1'ieeta en 1973 1 

l1t. :fuerte eep.eculia.ci6n contl'b. el ?•so en loe a'ios eiguientee, ge

nerüron lia. contratia.cicSn creciente de deudá externa que a partir -

de 1975 motivó el crecimiento acelel"6Mlo del pago de in~e~eses a -
WlliO t11.~ l:Wli'il:L aeciia del 4~. 

J)l;.4• l1t. ·eetreciU& dependeapi~ respecto 11.1 mercado norte¡:ericano, 

1611. recesicSn econ6mica de Estados Unidos signi.tic6 un fuerte decr.! 

mento de lQ demanda de productos mexic11.nos,.m4s l1a.e medidae pro

teccionista.e que el cobierno estl&doun·.denae ha adoptado pE.ra h"

cer trente 1a. lQ crisis de su b&lan2a ge pagos. Entre 1972 1 1975 

l¡;. decli.luocicSn del sector agroex~ortador y l~ &mpl~aci6n •cele:ra

da de l&. brecha comercial n11amú'11t.oturer& provoccS lr:. &gud1zaci6n -

del dese<iuilibrio de la balanza cíe Hrcanc!aa que determine$ en bl.! 
etw. medida llil. orieia de divj,aa. de 1976. 
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L.!\ POLITI~ EIDNDllI~ DE 1971-1,76 

~qu! estuuiti.mos las princip¡¡J_es caracter!stic¡¡,¡, de l• pol!tic& -

econ6mic¡¡, del gobierno de Luis Echeverri&. '-• Qu.e a nuestro jui

cio pii.receu ser la.e más itAporti>.lltes, par .. ubica.r .. la pol!tic2. -

monetü.ria, jun1.o con la pol!t1:ca econ6mict< en eu i.mpl;j.ctOJ en las 

devi.U.~ciont1s ue l,76. 

La intervencl6n directo. del. i::sti:.do e!l lb producci6n de bienes 1 

s11rvicios ciur"nte 1970-l'.37b no fue "de nl.nLÚ!l. mouo un .. interven

ci6n competitiva, sino sobre toao Funcion~l con el desarrollo ~ 

pit~listr.." (18). 

ASÍ el Astét.O.o deeempe16 un papel cl.~ve en dos sentidos: a) crea.!! 

d¡¡ li:l.s condiciones fr..vort<bles p<.ra ll;j. acumuliácicSn privs.C.liL 1 15)ig 

tervintendo di.rectiii:iente en el 9roceso de. f.::ir.n~cidn d¿ ca.pi tal -

cu~do ello era necesario pQrii. fort~lecer el des .. rrollo nacionéi.l.. 

Los princip .. les ren¡:lones ó.e l!io. pol!ticr.. econ6mica. tuvieron l&.8 -

situientes CG.riáCter!sticQs: La pol!tica fisc.J. continu6 benefici

ando los in¿resos derivados óe la posesi6n de ca~ital en contJ'li. -

de loe üerivbdos del trübájo, no obstante lGs crecientes diricul.

t~ues fin.IArlcierii.e del sector pdblico; la pol.!ticr.. de precios y t! 
ri,.1. •s ue llils em¡iresas pdbli cas C'lntirm.6 siendo umo €orma adicio

nal. de 18Ubsidio a la em11res& priv&da; en los rel.acionee econdmi -

cae con el exterior, la pol.ítica de aranceles conti.aucS protegien-
. -

do a la industria n&cional., mu'Chas veces en !)erjuicio ele loe cog 

eumidores, 7 ee dieron toda. clase de est!muloe a la exportaci6n 

(18) T&LO, caz.los, Lo política econ6mica en li4xi.co, 1970..1976. 
E4, Siglo XXI, M•xico, 1983. p. 204 
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nacional; en materi~ de ~asto pdblico se hicieron ea~uerzos de~ 

sadoe p~rb multiplicar la infraeetructura, superar "cuellos de 

botella" an aLastecimientoa básicos ¡ atender en una mayor medi

da lus necesidades soci~les; la política monetarib y crediticia 

persiguió crear condiciones de estabilidad,defend16 el tipo de 

Cblllbio hasta el lÍJ!lite que la especulación contra el peso lo pe! 

mi ti6, no introdujo ninguna rest1'i.cci6n a la libre convertibili

dad de la moneda y subsidió túsae de interés; la pol!tica de sa

larios lofr6 evit~r que se deteriorara el poder adquisitivo real 

de los trabajadores fortaleciendo, as!, el mercado interno. In~ 

elusiva, la política en torno al ca~ital extr~njero, que fue vi~ 

ta al principio con recelo por parte dú los inversionistas ex~ 

tranjeroe y que los nacionales tem!an que con ello ~e apuntaba 

el intervencionismo del Est~do, a6lo recogíú en una sola norma, 

diversas disposiciones de pol!tica en la materia y, por lo que 

hace a la transferencia de tecnología, se procuraba adaptarla a 

la que conviniese m!s al pa!s (19). 

El pro)6sito de est~ ~olítica, como dice CELrlos Tello,fue ampli

~r la vía del desarrollo del ?QÍs que se venía estrechando a CB!! 
sa, princip~lmente, de las pol!tic~s del des~rrollo estabiliza.-

d.or. ;•un, sin emb..i.rgo la. pol!tic&. económica estuvo lejos de ser 

homo~énea en sus componentes, y compatible entre las necesidades 

de corto 1 lbrgo plazo. 

En primer lue~r, l~ política monet~ria se contr~puso a la pol!t! 

ca econ6mic~ gener~l 1 en particul&.r a l& de gasto p~blico. 

(19} Ibidem, p. 205 
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En gener~l, a lo larro del sexenio, se llev6 adelunte un~ pol!t!, 

ci:;. ex¡><:i.nsionist:... 1 rue el gobi1'rno busc6 u truv_és del gEi.sto !H1bl!, 

co, En C·:>ntr<-:JOsici6n, so 9retexto cie defender el ti!lO de ca1nbio 

_. c•hibutir l;;. inflaci6n, l'-ls uutJrid'4tles finu:ici&r;:.s U!Jlicaron, 

eón éxito relu.tivo en cucta ~or~entJ 1 1ma. !10líticu i!lOnet<.irla 'J cr! 

Ji tici::.. ascendente1n1.mte res trictivu., enci:.!.rec'Lendo el crédito, 

can:,:cl1;;ndo recursos finuncieros en el 'J;..nco de l.'.éxico :¡, al fi-

.1~1, ubrit:n<la l<:i.s puertt:..s paru lu "dol:..rizuci6n" del sistema ba.U 

c<:.rio • 

.,:;n see;untlo lucu.r, la flOl!ticu econ.bicu fuá contr~dictoria, la 

c•c:eler'-1.cL6n :r el freno se combin6 con el pred.::minio de una polí

tica monotariu restrictiva. 

:::1 a:\o de 1971 1 ll~!!ado de l<J. "atoni&.", el g'->sto :;iúblico diemin!:!, 

J6 811 o. 4;1, y l<.i inversi6n rliblica en 9.4¡{. en rel:iici6n a 1370. 

~n t<lnto en la d~c;..da nasad<.l lu ?Ol!ticb ~oneturia nue hizo que 

lu ofert¡,,. :non.~t;..rii... crecier;;. en 10.5;,; ?l."01ledio, en 1971 descien

de a tl. 35~. En 1972 el g;..sto ;:iúblico se invierte, creciendo en 24. 

)/• y lu inversi6n r1..íblica crece en 39, •lfo, la '.)Olitici.. monetaria 

t..iabién se t·)rnu exp'-'nsi:inistu. 

:::;;1 1973,el :¡usto :iúblico nue•;-.i.mente cr.ice en 16.8% 'J le:.. inversi6 

:;ntblica lo h;;.ce en 23.1%, lu ofe:r<:"- !!\Oneturi'- C<·ntinu6 expandie_!! 

Ua~e. 

En 1974, se contrae el g~sto público que s6lo crece 3.3% y la i_!! 

versi6n ryública disminuye en 5.0%, y la ofetu monetaria se torna 

contruccionistu. 

i;;n 1975, el casto público se expandís. increment~no.ose 18. 9'G y la 

inverei6n pública en 19.9%. 3n t~nto la ~olítica monetaria y cr! 
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diticia fue bastante restrictiva (El l>umento del circulunte en 

1974 t'ue de 22" yo en este a.10 descend!a a 21.2:'). 

in 1976, el g---"Sto !n1blico e.181111.nuye en 2.8" y la inversi6n pi1bl.!, 

ca en 12.4%. La pol!tica moneté;l.Z'ia contr~ccionista nuevamente se 

pro:t'undiz11.. 

Ademds lo que destaca en este proceso ee que los objetivos nacig_ 

nal.ee de largo plazo fueron supeditados, a lu pol!tica trudioio

nal ~onetaria, lo que vino a contn.rrestar los logros que, por 2. 

tr~s v!ae se trato de alc~nzar. Tambi&n fue.una 9ol!tica eoondm.!, 

ca miarca.dlialente coyuntural, que !ue llevada por loe vaivenes del 

mercwlo 1 de sue agentes. 

~ resulta.do de la fótl. t1:1. de adecuaci6n entre loa P,roblemaa de la 

eoonom!a nacional J una pol!tica econ6mica que ayudara a su sol~ 

ci6n• se tr.:.dujo en los a.'ios de la adminiatraci6n del presidente 

Ecneverr!a, en ~enores tasas de creci~iento ¡ en la acentuac16n 

de las presiones inflacionarias y en mayor endeudamiento externo. 

Este deterioro de la situaci6n econJQic~ del pa!s fue un ~roceso 

lento en el que, en cada momento, se buac~ba mantener una pol!t1 

ca cu:u ineficacia se hac!a cada vez más 9atente, mediante el ~ 

forzamiento de m~didas colaterales orientadas en la mil!lla direc

ci6n. (20), 

L& pol!tica econ6mica de este r~gimen tambi&n contri'tN7d a pro~ 

dizar la dependenci~ financiera que ae tw.b!a coasolidado en la 

d4cí&da pasada. 

La política de g--~sto pdblico entr6 en frranc~ contradicc16n con 

(20) Ibidea. p •. 208 
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l¡¡ de ·finuncit.1a1iento. Por un ltt.do' lU neceeidtt.d de promover el 

crecimiento eoon61nico del pa!s y purcialment; atender las caren

ciue social.es en que se desenvolv!~n las clases soci.Ues menos 

f~vorecidas por el desarrollo nacionl:Ll., implicaban un easto pd~ 

blico creciente. Por el otro, la resistencia de grupos de empre

sarios li una ~efoli!la fiscal 1 ~ loe incrementos en los precios 1 

lu& turifae de los bienes y servicios que el sector pdblico pro

porc.Lona a le. eco.nom!u, a pesar de que loe recursos pro!'ioe que 

se podr!t1.n obtener por esas v!as ser!á.n devueltos a la sociedad 

en la fonna de mayores bienes 1 servicios p~blicos, orillaron al 

sector pdblico a tinanoi.!lrse crecientemente con crUitos. El ba.

ber reducido el eaeto hubiera segnificudo detener el crecimiento 

y mu1tiplicar lüs carencias soci<ües. El camino que se sieuid tia 

menos grave que el que implicaba detener la ~urcha del pu!s. El 

problemu fue en todo caso el no h"4ber hecho oportunamente las r.2. 

formas necesarias en materia fiscal y de precios y tarifas. Por 

lo ¿lein.ás, lo~ fuertes incrementos en la deuda pdblic~ externa 

fueron motivados, en muy buena medida, por la fugi¡. de ca.pi tales, 

el servicio de la. deudu contratada en el pas~do y los pagos rem1 

tidos al exterior por los inversionistas extnmjeros. 
f 

·La pol!tica de defensa deun tipo de CólUbio fijo a cualquier pre-

cio ~gudizd el problema (21), 

As! una política eoon6mica. desarticulada., contr¡¡.diotoria en si 

misma, incondicionl:Ll. del bloque hegem6nico financiero del pa!s 1 
por dem4e indecisc. en la direccidn del ria!s dieron como resulta-

(21) Ibidem, p. 202-203 



do lo que C&rlos Tallo llwmcS un deearrol.lo eetabilh'1dor nrgon,.: 

zante 0 Es pues ah! donde quiz4 resida la. verdadera crítica a 1a 

pol!tic• econ6m1ca de este periodo. El no haber entrudo a refor

mar lo que co.nsti tuye el sistema de privilegios y de protecci6n 

desmedida al. sistema de financilallliento, ee decir, el no haber t~ 

cado el capit~l financiero (junto con los problemas estn.i.ctura-

les y de co;runtur~) fue lo que ~rovoc6 en realidad l• ll&m.ada 

crisis de 1976 (22). 

(22) Ibidem, P• 208 



POLITICI\ llONETn.RIA Y FINANCIERI\ 1970-1976 

La tarea fund1:1mentfll. de la políticli mone~uria y crediticia debe 

ser la de bpOrtbr recursos financieros suficiente a la economía 

con el t'in de logrc.r una expa.nsidn sostenida de la producci6n y 

el empleo, buscando que sean las actividudes prioritarias las qui 

cuenten Con mayor suficienCib de recursos, de tal suerte, que a 

trav'e de este mecaniemo se favorezca un cierto tipo de crecimi

ento (23). Eeto ea, el financiumiento del desarrollo, ee una Pª! 
te de la política econdmica global, orientada al. loll'O de las m! 
tas del desarrollo, cuya tuncidn específica es la de dotar de re 

. -
cureoe financieros suficientes al sbtema y realizar wuo. ce.nali ... 

zacidn adecuada de estos recursos hacia actividades productivas. 

Esto eignifica una relacidn muy estrecha·entre política financi,! 

ra 1 la política econdmica, a tal punto que el financiamiento 

del desarrollo debiera derivar de la progr&macidn global. Sin e~ 

bargo, esto que es cierto en teoría no existe en la realidad. La 

progr1:1macidn de la liquidez del sistema se h~ dado en forma co-

yuntur&J., y en ocasiones se ha llegado a tal grado (gue la falta 

de coordinaci6n entre las políticas h~ motivE.do, en ocasiones, 

la neutraJ.izaci6n de la política econ6mica y, p1r lo mismo, una 

mayor accidn de las fuerzas del mercado sobre el ritmo 7 l'Wllbo 

de la econom!a nacional. (24). 
Laa principales caracter!sticas de la pol!tica monetaria son1 

l. La ca~acter!etica principal. de la política monet .. ria en cuan-

(23) lllIZ, llu.!4n c:Le:nente, 90 D!ae de política monet-.ria y credi 
tl6ía indenendiente, Coleccidn Pens~mien~o Econdmico l, uni 
vers1dad Autdnoma de Puebla, Divisi6n de estudios de Posgri 
do de la P&Dlll.tad de Economía de la UNJIM., p. 12,14 -

(24) lbidem, p. 14 
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to a la liquidez fue su manejo d1 corto plazo, acompai'l.ioda de una 

política de freno 1 arrlillque en sentido contre.rio a las necesid! 

des del crecimiento y de superar la crisis. Ali la falta de pla-

neaci6n, lae responsables del grado de liquidez en el sistema 

son las ou.torid~dee monetarias. Dado que 111.& autoridades hacend! 

rias y del banco central tienen un umplio aan,jo de la liquidez, 

esto es, la política ee activa y no pasiva como se arB'llye tradi

cionalmente (25). 
2. La otra pi!.rte de las funciones que del:e cwn¡>lir la política 

monetaria en t&rminos de financi&miepto del· desarrollo es la ad! 

cuada c&Qlilizacidn de recursos hacia'l&e actividades prioritari

as. Esto se logra a trav4s de la orientacidn del crldito. Si ee 

analiza el periodo 1970-1981 se observan dos etupas1 la primera, 

que va de 1970 a 1975, cuando se :restringe el crldito en forma 

susti..ntiva~ reduciendo su participacHn _en el PIB de 29.28" a 

25.65%. ~ estas circunstancias ¿cdmo se realiz6 la ca.nalizaci6n 

del crldito? ¿a qui sectores afectd más? 

En la etapa com¡>rendida de 1970 a 1975 la restricci6n afectd en 

mayor medid~ a las actividades industrial.ea y a las actividades 

primarias, tul como puede observarse en el cuadro de la siguien

te p4gina. 

El proceso de restricci6n se inició en reulid~d en 1972, pero la 

f~se m~ aguda fue entre 1973 y 1974. Este proceso se explica en 

p~rte por el inicio de la desintermediQci6n financiera, en que 

los p<isivoe del sistema bancario disminuyeron en casi seis pun-

tos del PIB, de 48.l 7'1> en 1972 a 42. 70}(t en 1974. La pregunta o.ue 

( ~5) Ibidem, ·p.· ló 
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surge es; ¿porqu~ la ~anca Central dej6 que este proceso se tra!? 

mitiera·a las actividades productivas y no utiliz6 una pol!tica 

contrac!clicu? Est~ falta de flexibilidad en la pol!tica moneta

ria muestro. la ausencia de una pol!ticu uctivu, en donde la :Ban

ca Central mantuvo una actit~d conservudora, sin utilizur todo 

el inatrument..J. en su poder, como l1Ubier;;. siclo el fi.'lunciamiento 

a instituciones de crédito. 

C:UAJ>B> 13 

Cr6di to Total 

'~·- Or¿;;anisrnos, Em(lres<1s • 

1970 1971 1972 1973 1974 1975 
(Porcent'-<jes liel P IB} 

29.28 31,41 30,72 27.~6 25.30 25D5 

y Pa.rticul::i.res 26.34 28.40 27.27 24.13 22,53 22.40 
l.~ctividades U6rop~ 

cu..;rius, :niner!::i., 
silvicultura y ve~ 
cu 

2.Induutriua 
r.) Energhi ca 
~) De Tr-;.nsfonna--

0 oi6n 
c) De l;¡,. Coustruc

ci6n 

3.Vivienda de Inte-
rés 13ocial 

4.Servicios 

5. Comercio 

B.- Gobierno 

4.24 4.b2 4.41 4.07 4,08 ).81 

12.35 lJ.33 13.23 ll.38 10,35 l0.45 
2.23 2.81 J.16 2.57 1,83 l.tó 

7.49 7.85 

2.63 

0.83 

4,35 

4.58 

2.95 

2.72 

o.89 

4,33 

5.16 

3.02 

1.oa ó.11 6.11 6.47 

2,99 

0.86 

3,91 

4.86 

3,45 

2.64 

o.84 

3,80 

4,03 

3,74 

2,35 2.52 

o. 70 0.69 

3,43 3.~ 

3,98 3.83 
3, 27 3,25 

F~liNTEa Elubor~do en base aa JLP.Informe de Gobierno, ñnexo Est~ 
d!stico-Hist6rlco. (Varios años). 

Tomado de 90 Días ••• , op. cit. 
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tete proceso de reatricci6n creúiticia coadyuv6 en un aoelersmi~ 

•nto de l.~ inflaci6n, que de 5.9'.' en 1971 pas6 a 22.&.' en 1974, 
culilodo la restricción crediticia fue más aguda (26). 

Entbnces -dice Clemente !U!z-, se puede afirmar que la política 

de expunsi6n de la liquidez se manejd en t4li'!linos coyunture.les y 

que la Banca Centr""1 mantuvo restricciones importantes en cuanto 

<- lu ·oxpane16n de la bG.se moneturia hastéo. la mitad de los aí'loa 

setenta, rel~jando esta política al finalizar est~ d4cada e ini

cio de los ochenta. Sin emburgo, 1.a co1llpoeici6n de la exgansidn 

fue fundéllllentalmente a trav4s del aumento en la pol!tica de re~ 

·aervlile baacarias, manteniendo un menor crecimiento en la emiaidn,. 

lo cual redujo la l1quide11 del sistema profundizando loa desequ~ 

librios financieros (27). 

3. Otra de las funciones de la pol!tica monet~ria debid haber &1 
do la de elevar el ahorro interno y lograr que este fuera creci

entemente captado por el sistema rinanciero, con objeto de lo--

grar un sdlido proceso de 1nte.nnediaci6n fina.ncierio. sobre bases 

no inflacionarias. 

De 1950 ~ 1369 se hab!a elevado la captacidn de ahorro interno a 

truv~s del ahorro financiero pasando de ll.l' del PIB en 1950 a 

28.9:' en 1969. Sin e.mbargo, de e~e periodo da crecimiento se h!, 

red~ron cu~ndo menos dos 9roblemae1 los instrumentos no moneta-

rios ten!an IUl ltJ.to grado de liquidez; y el principio inamovible 

de irreetricta libert~d cambia.ria. 

A partir de 1970 el proceso de captaci6n de ahorro, observa una 

(26) Ibiuea, p. 18-20 
(27) Ibid .. , p. 18 
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CZ'9C1ente deainte1111ediacidn fiQia.Qciers. de 1973 a 1976, recu~e~ 

dos• posteriormente pero sin M.lci14Z&r awica el nivel de 1972(28) 

Eata situaci6n aignificd una p&rdida de participac16n del ahorro 

financiero 1 .a• explica en cierta medida por el inicio de oreci

entee fugas de capital apartir de 1973, lG8 wales ee &g\ldizan 

en 1976. Adiciorur.lmente a lM fUBª de capital.ea, ea de suponerse 

un cambio en la oompoaic~6n en l&a oarterae de inverai6n de loa 

G.horrwiorea, euetituJendo activos financieros por activos real.ea 

como un medio de hacer trente a la creciente in!laci6n. 

De esta fo:naa, la pfrdida de pa.rticip~ci6n 4el ahorro financiero 

ae lie;a, por una parte, a UD1;1. creciente fuga de capital•• 7, por 

otra, a la creac16n de cir~-u!toa p11.ra~eloa al. aietema rina.nciero 

como uu v:La de preaenar el. poder ~quiaitivo de .,1.aa carteraa 

d• illverei6n ( 29) • 

ánte la cleaintermedi1aci6.n financiera, la. autoridades monetaria• 

dieron como respuesta la dolMriz•cidn del aietema 1 una agresiva 

pol.!tica de ti;.a1aa de interfa, tratando por esa v!a. d• retener el 

ahorro interno. 

Se ha ubi~o a la dolarizacidn d11Bde 1970, pero fue •n 1973, 

con •l inicio ele lM ca!du. del. ahorro financiero 11ue 13e elevan 

loa rendimiento• de loa dep6aitoa en moneda extr6.njera i con e~ 

l:oa la participacidn de eaos depdaitoa dentro de loe instrumen

tos de ühorro. Ya en 1976 eu p.:.rticipacidn en el PIB caai ae tr,! 

plica con respecto al. &.'lo anterior (Bn 1975 11artici9a con 5.l" 1 . 

en 1976pasaa14.1~). in eete·per!odo, mlla que el diferencial. 

ele t•aaa con el. exterior, f'u• la ea:iect/.acidn en el in. timo arlo 

(28) lbidem, p •. 26 
(29) lbid .. ~ P•· 26 
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InstrumentJs MonetQrioe y 
WADJI> 14 

de .i.uorr·.J 01 recitios ¡¡;,l P'1blico 
(P orcentio.jes del Pio) 

l :170 l'ril l ~72 l.97~ 1974 LJ75 l J7o l;J 17 l;lfj lffJ l) )<) l.:;161 

Tot<:.l 31,4 32. 3 33,7 30,9 27.6 20.4 24. tl 2/.3 23,? <. j. o ¿-J.;¿ 31. 3 

:.n l•:Onth1'1 N1;1cional <:j.o 31. 2 31. 3 ;w.s 2ó,O .:.o.o ;¿\),Ó ;;: 3, 3 ~4.7 ¿4.3 ,4 •. , <:.?.o 
jj.,.u u"' P r i v u.U<;. y 
lúÜ;tci. '=o.o 2"{. '7 <::~.3 25.7 23,3 d.a l.j,5 <cu,;¡ ;¿;¿. l <:<:. 3 ;a.3 ..;:. ~ 
Jjc:l!IC.,. [H:•Cl.Oll¡.,.l .3. fJ 3.? 3.6 3,1 2.7 3.v <::.3 <::. 4 ~.b 2.? ;¿. 4 2.7 

i:.:i ... :n11; L:<::. .:.x ~ r"'n J t: r¡_. l.. }j l.'/ l,d 2,l 1.6 l.o 3,ó 4.0 3, ó 4.ó 4.? 5. '1 
;jo.nea Pri.v.:.u.;i y 
¡)ll.Xtl> l.~ l.4 1.3 l,'/ l.3 l.3 3,1 3,7 '3, 5 4,2 4,1 '.;>.2 
J<-rJ.Cd. i'l.;1.c lO.:lti.l •), 3 • i. 3 ),, ·.l.4 rJ. 3 ·-Jo 3 J, ·¡ •), 3 J. 3 0.4 .j. 4 v.5 

r'[_, .C.'1 '.l:i.: ,ILF .- ln1 J I':'.\C oe G0oif:rn '· (V.-I'lOS _. Í.·JS) 
·ro:J1c.u.J ue: ji) lJ{ ... s ... Oo. Cl i;, :), '¿'/ 

CVAIIJI> l5 
Fuec.. ue C'C1'.li to.les como :? •.Jrctl1L ic.je Utll. ? 1.:3 (~) 

1173 l. n~ l !7? U?ü 077 LJ Id l :fl) l3jl) L Jdl 

11.~XlCO Lo l.5 l.<:: 3,0 l..~ O.u j,o L.u 3, 4 
rlr .. sil - \).? •J. l V,t; - v.4 (). 4 - ·.;.' - J. j \). <:: \). 

t'ui:.H'l'.::;: i:li:.nCJ de l/11h .. ico, 111.for.ni; .-nuco!. {vc..ri·J& c..:íJsJ: r :l·:I. i:;st ... aistic"'s ~'in ... ncierc.:: Ini;crnc.cion ... tes •. -..au ... rL> l:;I~"' P, ~13'3. 
'l!Jm .. u,.> ue: f; D!;;;.s ... O'l. cit. o. ¿7 



(1976) _lo que desato lii conversicSn de monedio. Pcioual. a la ex- -

trer.njer .... Ya entonces la fuga de g¡-.pitales hio.D!a tomado fueria 

(iniciada en 1973 1 1974), hasta lleg¡¡,,r a 3.8,( del 'PIB en 1976. 

La libre convertibilidÁd de la moned10., reeultcS entonces muy cos

tosa, aunque lÁS ÁUtoridadee moneturi~s no lo hayan querido en--

tender as1. 

Partioipacidn de loe Dep6dtos en Pl!O'neda Extr.:i.njera dentro de 
loe instrumentos de Ahorro 

(Porcentajee) 

1970 l97l 1972 1973 197~ 1975 1976 1977 1978 1979 1980 l98l 

5.2 5.0 4.4 5.2 4.9 5.l 14.l 23.4 21.2 24.5 24.0 26.7 

FUENTE1 JLP.-Info:nne de Gobierno. (varios ai\oe), 
!o~ado 4• 90 D!ae ••• , op. cit. 

C11.&1m 17 
Difer.noiw.l de las tasas de Inte~• N•ciontil con lae del i.Uroa6-

lar (~) 

1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 

I. fjeoda1toa . • + 
JL un mea 
" 3 meses 

·A 6 meses 
JI. 12 lll8898 

i1. 24 meses 

II. Puga de ~ 
pi tales 
(Millones 

0.7 0.5 3,5 

~' 4.5 
l.O 4.l 

l.3 2.0. 4.2 

2.9 3.4 2.6 5.4 ·a.2 l4.2 
5.0 6.5 3.1 4,2 9.8 20.3 
6.8 8.2 4.l 4.2 ll.l 21.4 
7.3 10.0 6.3 5.0 12.9 22.l 

ll.O 8.ti 7.4 16.2 22.2 

de Ddl&rea) 879 1082 l06l 3198 981 600 lll6 2958 10914.8 

+ De 1973 a l97ti se l'b!iere " Viilores a. lCi vista. 
iU:i::NTEa Banco de Mfxico, s. Á. Indicadores Econdmicoe.(vir.J'ioe m1 

· ••roa) -
Tomado 4•1 90 D1ae ••• , op. cit. 
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La otra medid& adoptada !,)t.ra retener el ahorro internamente fue 

el establecimiento de una agresiva pol!tica de t~sia.s de interls. 

La ide~ fundii.lllental fue l;.. de mantener Wl di:ferenci&l positivo 

entre lus tasas !UicionEJ.ee y las internacionales, usando como t! 

sa de referencia la del mercado de euroddl&re• (30). 

Bl diferencial de l&e ta•aa de inteñs se acelero en 1974, 1975 

1 para 1976 se llega a taeaa auperi.orea al 5". O:>mo se comentd ! 
rriba esto no freno la ruga de capital.e• ~ero si elevd los cos

tos fiowioieroe internos (31). 

Por \iluto, la pol!tica monetaria ins~rument~a no logrd retener .. 
el ahorro interno, en cambio a! provocaron un mayor costo para 

la captacidn de recursos y li:. creacidn de crecientes obli&&cio- · 

nes en moneda ·extranjera parG. lá banca 1 p~ lae"autoridaclea m2 
net:ariaa. 

además un¡.. caracter!stica. del periodo 1970-1978 ful la e~ceaiva 

liquidez de los pasivos banc11.rios en Moneda Nacional. 

Otro objetivo de la pol!tica monetw.ria debe aer el.de buscar que 

el proceao de inte:nneciiacidn finliAciera ~e realice· al menor cos

to posible, esto JaÁ(lteDiendo a las tasas activas, 11.1. menor nivel 
_l4,. 

posible en 'baee a eficiencia y productividad, con el objeto de 

estimulw- la invereidn. 

Sin embargo,. la fdrmulia. usa.da par& fijar los nivelea de l&e ta-

. sae de in-Uñe pa.aivos ae hizo al. aa.r¡en de conaideracionee pro

ductivas y bu.ac"&ldose por eete medio enfrentar la .•&lid11. de aho

rro interno. E•to no retuvo al. &horro interno pero ai elevd el 

(30) Ibid .. , p. 28 
(31) lbid•, p •. 28-29 

93 



costo de captbcicSn bancaria convi!'tifndoee fste proceso en una 

t\.1f;rte presicSn in!laciolUU'iíi. ( 32). 

Pinii.lmente uno c~r1:1cter!stica distintiva de este periddo en mat.!. 

ria de pol!tica. ICOn.Smica y monetal"iA, fuf el de b&umir COmO 

principio ~riorit1:1rio líi. paridod fija del peso frente 13.l ddlar y 

au libre convertibilidad. 

~ condiciones de 9rotecci:6n e1·ectiva., la eobrev11.luacicSn del ~e

so sobre el d.Sl1:1r hizo que el tipo de clilllbio t'ijo Sl•bsidiara pr,2. 

gresiv{lmente las im11ortaciones y gravara laó. ex!,)ort•ciones, cui.:: 

ao precisüUl. ente e~ lo controrio lo que se necesitaba. ;.J. tene,:: 

ae que recurrir a loe prf::;t~os del ex.terior, a la inversidn ex

tranjeni. y iii.l. ca!itaJ. a corto pl ... zo pca.ra fillii..~cia.r ese dfficit 

de mercit.nc!as y servic.i.os, se com9romet!a en al medi11.no plazo a1h 

m's el saJ.do de la btiJ.i&nz1:1 de pagos en cuenta corriente, por el 

servicio que esa deuua. provocaba y ~or las utilinades que remi

t!an a su pide de origen los inversionietAS extr1:>njeroe. Jt. su vs 

la libre convertibilidad erb el m~co propicio para un~ fuga de 

CG.pitc.les qu.e desde .1973 h1:1stc.. 1976 llca.b!1:1 ulcanz.ado dimensiones 

coafiiderlibles. Y que presiont.bb en li:. necesido.d de deuda externa 

pd.blica pca.ra 1'inb.nCib.rse cada v4z m4a. 

Dt esti:. manera la pol!tic~ econ6micb. y 1~ monetaria presion~ron 

en dos sentidos: a) Aumentando lQs tendencias receaivas de la P!' 
piit. econom!~ ¡, b) contribuyendo a au:n~ntar y 9recipitar el des! 

Guilibrio externo. 

~ su v4z estas tres fuerza.e desequilibrad.ora• c~ndujeron a fines 

(32) lb1dea, p •. 33 
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de 1977 y 1976; por un lado a la Er.d9poi6n de un~ pol!tica fuert,! 

!Dente restrictiva que finulmente ?Ur~liz6 la actividad 8Con6mica 

colllo supuesto re:nedio ?ara evi tur unu varie1ci6n en el ti;>o de 

ctimuio; y :,or otro l ... do creuron lt.s condiciones (econ6micó.s., •• y 

le¿;ales) pro¡iiciti.e p<>rl:i li:.. es9eculaci6n fini:incierti. ;¡ en ;iarticu

li:ir contJ'ti. el ::ieso (que !)orle;. f'u;::a de ca;itales) condujeron a ~ 

na devului:..ci6n ::io s terg.,,du terc<1111en te, que tria jo efe e tos iru laci..E, 

nti.rio& ¡ es::iec.;.l;;.ti.vos mae;nit'ici:.dos. 

L,.:) ll::.Vi\LU.<1.CI01foS DE 1976 
~ el u10 de l37b, las tendenci~s intern~cionales hub!ian hecho ., . 

que lo.s finuneus pi1blic1:.1.e y li.. tra:rectvriu de las economías sub-

ó.cstJ.rrolladti.s fueran en eri:.dv conaideri:ibJ.e tambi1fo a.fecti>dit.l!I ~or 

li:i crisis 111undL""1 de unos a1os atrás, En el "-10 de 1375 :¡a se h! 

b!un [)reeent.,.ó.o algunos s!nto:!l"'S tant:.> al interior co1no al exte

rior de lu ec0n.:>1l!a mexicuna, o.e w1u. e1ninente crisis econ61nica.. 

;i.11 eaiá:o la pol!ticu ei:on6mica q1.1e a tr1;1.v~a del g1;;.sto :,ll1blicu (v!a 

deudu externu.) logr6 oosterg.i.r el cola.oso 9or vurios a:'tos :/ una 

¡)()l!ticu econ6nlica ] monetaria contradictori;;.s h1.:1c!~n q1le la es

pec ... l<J.oi6n contrti. el ;¡eso se i:. iutjiera a e sus te11denci1;1.s recesi

vas de la econom!u ni:.cionul, 

E, u.to de ·1975 J en es~ec.i.i....l el de lJ76 se c;;;.rc:.cteriz6 ~or: Una 

altu lir¡uidez, una creciente desinter.nad1caci6n fiaa.nciera :/ '..Ula 

tt.celeraa;;. dJlu.rizaci6n, tueu.s de· interés alt&.s, espeo>1laci6n cou 

tru el. ;:ieso ¡ un ... iaceler1;1.d1;1. ft<E""" de Cito)ital.es, teniendo corno te

lón de fondo el estanolill.liento :1rodu.ctivo ;¡ u:w olb. de rau1oree 

que ter.nin6 en 11;1. lle111111oda "crisis u.e conf iiaa2a" I>e lacual no se 
. . . -



tiene co111plet11. cluridad h1aat"' que punto af~oto 1 001110, a la eco

nJm!a mexicana. aunque lb política moneturiQ ~e aferr6 en tener 

wn¡¡, puriti1ad ci.mbiuriQ 1n~lteról.da 1 la fug"'. de ca?itaJ.ea v11.ci6 

?l\ ... ctlc<imente l .. s reservas uel &neo de 1411xico y oblig6 a que el 

31 de n,,.o~to de 197~ se abandonuni. lb 9~dad d• 12.50 peaos2or 

tt.Slur r¡ue 1:1e h .. b!1:o sostenido desde h1:ociéi m's de 20 Uiioe. 

~n efecto lu i'u¿a de cu11itales .contabilizada en errores y .omi-

s Lo aes de l1:o b<>lia.nza de po.gos pi:>so de 460 millones de d6lares en 

l.:i'i~ :... l 1 ¡jd3,ti millones de ddléires en 1976, es decir, un incre

:n011 to de 309. 5", 
Duri:nte los!rimeros 111eees da 1976 l .. de1J1i:..Hdú. de d6lz-rea crece, 

H<>,r jornadbs en que el B<>'nco de il\4xico Vt111de de 10 a 20 millones 

de d6l~res. Lá dol•riz1aci6n y la desinte.nnediii.c~6n del aiatema 

b~nc~rio se acelera. 

~~ Abril de 1976 comienza una serie de c11.bles de los servicios 

periodísticos extranjeros, (Wall at;reet Jounw.l, the Mone:r Mon! 

ger etc) que inslstian en la inminencia de la devaluaci6n del 9!. 
zo, o~ito obliga ~ qu~ l1:os autoridiidas mex~clinlis (el Secrat~rio 
ue H"'ciendé:t. y en su momento el propio :'residente cie lá Repi1blic~ 

111-..utenglin una pennenente vigili"' 9ur¡;. contNrreetar esa 'informa

ci6n, Pert> mientnt.e más se insist!a por las a.utorldiides en que 

ae t~n!;;. un~ moneda "Fuerte" 1 "a6lid&" más se agudizaba l~.fuga 

de 01;r.pi tal.ea. 

En Julio, cables procedentes de San Antonio, Texas, emitidos por 

la uPI deci&n qu•"••xicanos ladiner<ldoe hw.n tra!do millones, pos.!, 

blemente miles de millones de pesos, a trav•e d• l~ tontera para 

depositarlos en iet&elos Unidos. in loe ~ltialo• ..... d~bido a 
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l•• ine•suricladea econ&licaa y pol!ticae de 111.1 pa!a. !oda la f~ 

ter& mexicano-eetadounidenee est4 experimentando un lii.Ullento en 

loa depoai to•". 
••! la ruga 11111.eiva de capitales al. awparo de ~ irreatricta 11-

bertii.d. CGU1bi11.ria se agudiz6 dl.ll'lilllte 1975 y l• primera mitlMI de 

l97ó, N.ata llegar -e• ha cbl.Cl.lllldo- a loe 5 Mil millones de d6-

l~a, equiv&l.entlta a. doe veces lae reaervae monetil.Z'iéi.s tot&l.ea, 

pri:liaria.e y aecund"'I'ií&S, del pa!e p1:.ra ese tiempo. 

¿nte esta situacidn, la banca internacional, ful(ClT&ndo lae l!

naaa de crfdi to para Méxic\), con lo, cu'1. al. gobierno mexicano se 

encontr6 en un ca.l.lejdn ain sal.ida, puae loa vencimientos da la 

excesiva deuda a corto y a lu.rgo pla&o 11610 pod!an aer cubiartoa 

por la contrataci6n de nuevoa criditoa. Se nacaa.i.eta.bat1 cerca de 

5 mil millonea de d61Qree sdlo plll.I'& piif.€0 da pAsivos. &ita aeta 

situa.cidn 'el gobierno tuvo que acudir a.l. Pondo •onatario Intarn! 

oion&l., org~6WO que im,Juso COlllO prilller p&.ao a lo negocia.ci6n, 

la deviiJ.uAoidn del peso al 31 da Agosto da 1376 y qua se le de

nomin6 notacidn. Est.;i corres:iondid en li:. reiLlidiad a wia devalu! 

oidn del peso mexiclilno. 

il 11, de Septiembre, el Banco da Mfxico anuncl6 que a pa.rtir 

del dfa. 13 de e•ptitMbre se fijoi.bll. el nuevo ti90 de paridad cam

biaria; a 19.70 pesos por d6l1&r a la co~~rlll y 19.90 peeoe 11 la 

. venta. Con esto lu davalu-.ci<Sn it.l.canz• un 59" ial p•siar de 12. 50 

a l~.90 pesos por ddlc.r. ~ fines del mea da octubre, ocurre una 
eugunn~ devf&lu•ci6n que fij~ ~•v• paridad de 26 pesos por d~ 

lw.r, p¡.ridild que filWlmente ea eeta&biliz& a mediEr.doa de 1977 en . 

23 paeoa por ddláZ'. 
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Bl. im9acto inaledi~to de lQa devM.l.uacionee de l976 !ue baatante 

consiüeri..bl• sobre el indice nucion&.l de precios a.l C•Jn8Ulllidor. 

Entre el mes de enero 1 el mea de ugoato, aument6 6.6~, un AU

ment-> muy st,stancial; en el :nee. de septiembre, ~l ~1.llllento t'ue de 

3.4,.; en octubre, de 5.6;:; en noviembre, de 4.51> 1' en diciembre, 

de 2.5". 
LQ devQluQci6n en si mism~ no ven!Q A corregir las gr~vea tende_!! 

ci~s recesivus de l~ econom!•. Pul más bien la decliLl'BCi6n que 

lw.cf~ el propio gobierno, de que ya no pod!a c~ntener m~s • las 

fuert~s eageculativ•s y •la propia ~riais,•que se h&b!a des~t! 

do &1oe WJ.tee. L• dev•luaci6n no es e~ fin de UD~ crisis 1 el i

nicio de un~ et&¿b de recuper~ci6n 1 &uge; m4e bien es una mani

iest~ci6n de descompoaici6n y ¡¡grQvliMlliento de lb e~onom!~ del P! 

!e. 

La devalu~ci6n ful un~ m~erA de declóréU' p~blicam.ente que el S~ 

tQdo hbb{b hecho todo por contener l~ crisis finQnciera. y econ6-

micá, ~ero que y~ no ~od!~ m~s·y d~ba libre cauce a l~e fuerzae 

recesivas dél mercüdo. En otrbs 'blubras l~ devalu~ci6n ea edlo 

el resultado monet~rio iiltimo ne profundos deseq"ilibrios, ~es~ 

juste::. y condiciones co.6ticás que se están d'!sQrrolliando desde 

hace cuatro d4cadas a fin de asegurbr las mQyorea utilidi&dea al 

ca9ito.l. a cost~ de lllmó¡or ex?lotaci6n de loa tr&bajadores 1 de 

la imposici6n de elevódoa costos sociGl.es •l gueblo. En fin la 

~ev&l.u~ci6n tue uno. declbracidn ~ol!tic~ con lo que se di6 9uer

t& abierta no solo a la crisis; sino ó una pol!tic• que auspici! 

d• y vigilada por el F.M.I. hac!a rec~r todo ei 'ªªº de ella, 

sobre l.• clase 608&1.ariáda. il Eatódo ade1A4e se comproaei!a • re!. 
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pet1:1.r los principios de libre mercado y de'_Íibr• c11mbio; ae! co

mo tt1111bi4n, de una política de austeridad que.ga.rQntizaba el sa-
v 

ne.;.u:.iento de lae finanza.e páblicas, 

L~s principl:lles clausulas del convenio con el Fondo Monetario Ia 
t8rnaciono.l (F'mI), sons 

l. Se establece que se procura.r4 aceleri:.r la tasá de crecimiento 

econ6mico, en t4zininos reales, dur&nte 1976-1979 hasta el límite 

que ello se~ consistente con el logro del equilibrio externo pa

ri:. 1979. 

2, Se ~>ropone reducir la inflaci6n para. que la taea de elevaci6n. 

de los precios sea del orden del 2°" en 1377' 1 que inicie su d!,' 

clinacidn a partir de ese a:~o, reprimiendo la tc..sa. de expa.nsi6n 

de la economía, 

j, Se precisa que 1a revisi6n de aal.ii.riOi!I debe ser tól. que la· t! 

sa de aumento nominal debe ser equivalente a.la que se registre 

en. los prinoipial.es pa!sea con los que liléxico tiene relaciones cg, 

merciaJ.es. 

4, Promov11r 1 Ciarlá.l.izar ltis utilidades hacia la. inversi6n, ofre

ciendo garantías y 11.segura.ndo una rent.a.bilidGd elevada, 

5 ,· De tem1.u1;1r el monto total. del gasto pl1blico, reduciendo su 

pliil'ticipaci6n con el PIB porque resulta excesiva. 

o. P roé¡;róilllar la inversidn páblica 1 el gi:.ato corriente en fun- -

ci6n d.el impacto que puedan tener sobre los precios internos, 

7. Reguléi.l' las empresas paraesta.tal.es mediante mecanismos forta

lecidos de control presupueetal., 

8, Instnunentar una política de precios 1 tarifas de los bienes 

Y aervicioa p:rodu.cido11 por lli~11 empresc.a p'1blicae que contrib\17& 
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a reclucir el d•1'1cit del: sector pdblioo· 1 que mantenaa una e ... -: 

tructura nexible en !unción de l.os auaento• 4• coetoa, 7 evite 

mUbeiclioa a 'loa C01USU111idore11, llii.l.VO en ClillOS exce11cionaJ.ea de li,E 

t!C\lloa de c~neuall populN'. 

9. Incresent¡a,r los iJ1€reaoe corrientea del sector pllblico e11. un 

l.~ del PI:a en 1977, ya sea por la vfa triW.taria, o por la rla 

de·la reviai6n de los precios.1 las tarifas d• laa empresa& pd~ 

blicaa o u.na combiruici6n ·de 1:.1111baa. 

lO. LillitGl.Z' el endeulblmiento intemo del. e:oilierno al monto que 

rell\llte del incremento de lá captaci6n de z:ecursos l)Or parte del . 
a.neo de llbico (da enea;!• legal), oon un·margen de l,500 llill.2 

nea de pesos, en 1977, de creiaci6n pr,imuria de dinero para cu.- -

brir loe desil.;justl& estacionales en l.08 fi\lJOa de C&ptaci6n 7 C& 
'. . -

nalizaci6n de reC\U'Boa. 

l.l. in materia de pol!tica de comercio exterior, reducif' laa ba

rreras no ar&11celariá8 a l.• •X11ortaoi6n aaf como loa eet!muloa 

artificial.ea indebidos a la eX11ortaci6n. 

i2. lilducci6n del endeudlimiento extem~;-;)aedbn.te la fijaci6n de 

topes ubeolutoa (3 000 llillonaa de d6la~9 net~ll. en 1977). 
lJ. Incretáent~ la reeerY& de divisae del pat. ·11til~zilndo el 2~. 

clel endeudM&iento enerno neto de 1977' pua nooutitu!r reeer-

i4 •. Bltener •l. lilhorN de pHoa ge.GllradÓ en ei pab dando ae¡urt-

4a4 • los depdaitoe, niit~rando l• vo1!tic~ de libre· convertibi-

1.illad de l• moneda~ atacl&Ado i.. 1nfi~ci6n r ail:lteniendo un clire

nnci&l •tractivo en lM tasaa de interla nepecto iii. liie que PJ'!. · 

Yal..ecen en el. exterior. 



15. Begul"r la creaci6n de dineto, limitando· la emisión de bill! 

tes al monto en que ·ae incrementen liie reservas inten1<>cionale11 

del ¡ads e 33). 

Despu4s de inici~d~ l~ especulación; se desencadenó la criaie : 

c.:>n ella Wllil. olu de rumort:s contr-ca. LEA. il EetC1.do ""se vió "atado 

de mu.nos" por el c~nvenio que real.izó con el :n&I. En el qu~ se 

comprometió al nuevo gabienete a respetar el libre juego .de lae 

~uerzu.e del mercado. Final.111ente con las expectativas a tuturo 

que resulta.ron de la exportación masiva de petr6leo fue entonces 

que, se impula6 a esas fuerzas, • que reactivAran a la econom!a 

del pa!a. Sin embli<rgo, queda preaente una pregunta ¿quf har.br!a 

paaaclo ai la explotación masiva de petr6leo no hubiera sido ren

t;..ble? 

Oreemos -especulando un poco- que la res9~esta eat' ~n buena me

di~a, en·1a evolución de los primeros cinco ·a1oa, de la d•cada 

de los .i..~oe ochenta. 

Pasemoa pues & eatudi11.r el proceso deval.uatorio de l982 •. 

03) !iLLO, C&rloa, op. cit. p.176-1981 
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BL CONTIUO IlfHRMAOIOlfAL 

A. Alguna• caracterf1tica• tundamentAlee del funcioa819i•ato 4•1 

capitali .. o en la dlca4a de lo• •etenta 1 loa oohenta •ona 

l. •n ca;iitaU1Do, cada vez m'•• funci·:>aa ¡l.obal11ente c0110 sia

tema caryitalista mundial" (l). lato •• observa ea la interaecio

nalieaci6n de toda• laa toraa• de capital 1 de un proce10 creci

ente de integraci6n de la economfa mundial capitalista. 

a) Se ,uede observar la internacionalieaci6n del ca~ital in4ua-

trial a trav4• de laa operacione1 de la1 empreetta tr11A1Dacioaa .... 

le•, ·• la• que ee lea agregan nueva• to~•• de concentraoi6a 1 

oeatra11 .. oi6n de capital,. 

b) Aef tatabiln la interaaoionalizaoi6n del ca~ital se obaerva a 

travla del ca,ital caaercial. 

e) 11 de98J'l'ollo de la d1Tiai6n internaciinel del trabajo tiente 

a 'PrQfundi•ar•• en lo• afio• ochenta. 

d) La toraa •'• elevada del •i•tema capitalista seria el car,c-

ter ,,m,¡nüal d•l aistema tiD84ciero irite~cioaal. In este "ªti
do -•n ••toa a!os- por primera vea ae conatit\11• UD 11eroado ti-
nanciero ,rivado internacional. desYincul.ado de laa re~acione1 

financieraa nacioaalea. 
' 2. Su funcionami•rito •• o!clioo en taaee de auge 1 orieis ca.o 

la de 1974-1975 1 la que ae iaicia en 1980. 

3. Ha abarcado a la 11aror!a de los paf••• a nivel 11'llftdill, eato 

•• 'lana aincronfa, aU11t14a a l1Da a1incroo!a en cuanto a inicio, 

(l) CAl'UIO, L•iT• Orlan4o, "La orilia eoon&úca 111andial 8tl la• 
relacione• econ&úcaa internacioaalea•, In•••tigacidn lcon6-
•1oa "º• 170, ocQ&bre-41c1•bre •• 1984, 19. 75. 
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tran .. i•i&a, profun41clad 1 aalida de la oriei•, •'º• 
4. Se obe~rva un de.arrollo deaisual 4• la• •cono.fa•; donde 10-

breenl• la \)4r4ida de negemon!a d• la eooooiafa oorte .. ericana 

frente al gran deaarrollo de Kuropa 1 Jap6n. A•f oomo eo la rel~ 

ci6o de lo• pefee• deearrolladoe 1 lo• 4•~•i:uli•nt••· Tuabifn al 

interior de la• ruaa• 1oteroacionalizada•1 •• puede obeerrar e•• 

de.arrollo d••isual. 

5. ?resenta oriaia o!olicae d• •obret)ro4u.cci6n que adeúe han •! 
do ioflui.cla• por un .tetema de or4dito a ni••l in,ernacional 1 a 

ninl oaoioaal. 

6. Una ruptura del •alor 4•1 capital, ouao4o aotua ooao oapita1 

real coa respecto a cuando actua ooao ct.11ita1 diurario. Ira •1 

•UI• •l capital dinero de prfa"911o ba~6 auoho eu falor, en tanto 

que el capital real to ameot6. la la cri•ia tu• a la in•er•. 

7. Geoeralizaci6n internaci~nal de la• ~olfticae proteooiooietae 

para enfrentar lo• etectos inhraacional•s de la cri.ts. 

8. Betas caracterfsticas eon la• que lle•an a t)•D91U' que en sra-. . 
do creciente el proceeo de iotesraci6n d• la eo~nOllfa aundial; 

~roceao que tiene 'ºr be•• el deearrollo 4••isual (2). 
B. Oomparati•aa•nte .. pueden encontrar alguna• diferencias en

tre la crisis ~widial de 1974-1975 1 la que ae inicia en lo• ~ 

obeota. 

1. Desde la \)er!ll)ecti•a del comercio 11wiclial ae •• auea la cri

•1• de 1974-1975 fue funclaaental.nlente de aotre~roducc16n in4ue-

trial 1 .de nbproducoi6n 4• materia• -priaaa, alia•otoe 1 ener¡4-

Uco•. Sin embargo, tuYo efecto• dfbil•• en lom Di.••le• lle esitO!: 

(2) Ibi ... , P• 81. 



tacidn 1 de precioa. Y afect6 en particular 11'• a los pa!eee ia

duattialee deearrolladoe que a loe dependientea • 

.Deapu•• de que el cosercio mundial crece a una tasa acelerada en 

1975-19801 en l98l, c .. en l.5"; en 1982, ca4 en cerca de ª·°" 1 

·en l98J, en 5. 7" 11edido en d6laru corriente e. Bata orhie cfcl! 

ca ex9reaa una ruptura del proceso de re11roducci·fo aspliado 1 la 

ca!da de laa exportaciQJl•• expreaa una aobreproducci6n general 

de 11erci1Jlc!ae. Bato ea, de energ4tic-:ie, de materias '[)rimaa 1 al! 

••ntoa. ieta crieio fue m•a fuerte que la del periodo 1974-1975 

1 ba afectado •'• a loa pa!aea dependi•ntea 1 particularaente a 

loa de .Aa•rica Latina. 

De lo anterior ae deaprende que el comercio ha tenido un compor

'tamiento cíclico y que la orieia de aobreproducci6n de mercan- -

cfaa respecto del mercado mundial capitaliata ha aido diferente 

en cada uno de los periodo• (3). 
2. Loe flujoe de capital ~ara invereidn directa tienen una rela

cidn mu, estrecha con toa movimientos dfclicoa de ca1'ital para 

inv&réidn directa. Bato ea, que san 11u1 afectados ~Gr el cíclo 1 

particularmente por la crisis. Bato contrasta con lae r8111eeae de 

utilidad•• 1 utraa remeeaa de laa inversiones directas, las cua

l•• tiend•n a ser creciente• 1 •• incrementan a un ritmo ma7or 

cuando la crieie ee avecina 1 aun en el deaerrollo de la 9ropia 

crieie. Si •• coneidera el coaportaaiento de laa emnr•aa• extraa 

jeraa, la ruptura de loe flujo• de invereidn directa ea •'• ll'a

ve en la actual criaia que en la de 1974-1975. 1'o edlo porque 

loa flujoe bajen caei a la mitad 1 la• r•••• de utitided•• .. -

an aucbo aarorH, eino tu'bUn ¡iorque ahora •• 1'rocete a liqui-

(3) lbid .. , ,. 8). 
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4al" ianr•ioae• uteriorH ( 4). 

3. s1· 91-t•• ,. orl41'o ba juaaclo Wl rol titerent• 'ª l•• do• -

or1.1a. ID el periodo 1974-1975 la criaia .. 4a, en me41o 4• el 

ll'aA desarrollo del lli•tlu financiero internacioul 1 'Particulat, 

••nte princlo·. l•h ademata 117Uda con crlditoa a eal1r 4• la cri

•ia. La criei• 4• lo~ ochenta, •• aaniti••ta coao criaia del 1ia

teaa de orldito internacional 1 •D mucho• caaoa aacioaal•a.oon -

di .. iAuoionea dr'•ticaa 4• loa crlditoa 1 aumeatoa ·~ iaportan

tea •D la• ta .. a el• iDterla. ~YaD •l proaai .. taab.i.la •l hecho 

ele que loa prlatuoa ea lo• aeteata aoa eaooer"9clo• a uu ta• 4• 

intula flota.Ate 1 la tranlfo:naoi~A 4e la HlaC16zl 4e orl4i1iO de 

l.ar¡o plaso a cdclito 4• corto pl.aso,. ald ocao el •meato 4• otna 

coD41oiOD81 tinaDoi•raa crean ait~oionea 4e aucha in•atabiliclad1 

que por un lado genera praaionH 4•Yaluatoriaa 1 proauH• •11liae 

tuca• 4• capital, 1 por el. ovo -prOToca el cle-.rrollo ele la cri-

•ia tiDaDciera mi ... , 1 el aoaento de eu detonaci~A a ~vla de 

la caaaci~D ele pa«o• quedo por completo bajo la eleci1idsa 4• loa 

acreedorea, 'ª que elep•Dd•n de la reDoYaCi6n 4• crlütoa (5). 
4. Sobre laa aonedaa nacional.•• ea el ciclo 1 •A la criaia • -

PU•4• decir que •D 1974-1975 loa etectoa ele la cri•i• no ti•a•D 

ll'IUMl•• repercuaionea, •n particular aobr• loa paf aea elependien

tea. La• d•valuacionea no aoa protundaa. 11 OQlllercio 1 el orldi

to internacional. pemU•D •lir con rapi4•e 4e la oriaie.; ID c• 

bio la orbi• que inicia loa ocuata lleva \ID& oriai1 pneraliz! 

4a 4• laa aoMdaa uctonal.H. •~o .. la aolll'eproducoi&. ~ 

tri.al al ooa9onaainto 4• la• tramaoioaal•.•• .. pre .. ata la -

Cll'iai.• hl orl4Uo, la qua '[)l'OTOC& w · 1ND tiaaiauoi&l 4e loa -

ff) lbl ... , p. 86 
5) n1a., p. 87 



nv.jo 4e r•C11r•O• enemo•, a•t ocao m a\8ento 4e la• oon41cio

ne~ fiD&Dcierae 7 del peeo de lo• cr4ditoa de corto placo. l•to• 

comportamiento• provocan grand•• deeeqllilibrio• externo•. l•ta• 

cri•i• fiDaAcier&• ae agudi&an ?ºr laa gr&Ad•• tusa• de capital 

4ue llevan a d..,a1uacioa.H generali1ada• ele grand•• upitudH. 

A eu vez las devaluacionee profundizan tam.bUn laa criai• !illAD• 

~ierH internas. La oW.minaci6o ele Ht&• crbia financiera• se -

incuentra cuando lae monedas dejan de cU11plir funcione• ... noia

le•, particul&r11ent1 la de resguardar el •alor en el tiem90 del 

capital 1 de otrae ri~uesas. Bn eete periodo la geetidn estatal 

1obl'e las ml)nedaa •• anula por ooepleto. Beta eoberen!a nacioul 
. . 

_aparece cedida por periodos al exterior, ••gdn el grado de probl!, 

liaa e 1nserci6n 4• laa econoiafas nacionalea en la economía aun .... 

4ial (6). La fuga de capital•• eet' ••trechallente ligada a lae 

criai• monetartaa que ocurren en 1983. Llega a calcular .. en -

100 millone• ele ddlaree de Allllrica Latina a Betadoe Unidos, que 

repreeenta 1/3 parte de la deuda de la regido. tiene tanta iJSllOt 

tancia qua el World Pioanoial •arkat dice que "en la oriei• de -

4ellda, la fuga da capitales es m&a importante en •u &Aplicaci&a 

que el auiaeoto d• laa taea• de ioter4s 1 ele otras condiciones .. 

finanoieraa• (7). l•to eignificn que: efectiY&l'l~Dte lo• capita .. 

lea monetario• se mueven en el mundo ••sdn el cialo 1 la ori•i•I 

•d•9'• de el grado creciente de la iotegraci6o de las eoon011f•• 

nacional•• en el aistema capitalista mundial. 

IOOMCllIA DB AllllIOA LA'fIIA 

Un· aoerc•i•nto a la problmUca 4• nu .. tro pah noe lo brilUlaD 

(6) lbid .. , ,. 90 
(7) lbU .. , P• 91 
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1.1Da• ll'>U• 11o'br• A11•r1ca Latina •D la ori•i• d.el oapiUli•o 1111!! 

d.ial (8). 

Alllrica Latina ea l982 ini.cia la criaia econ&aica ai• grande d•.! 

de loa afloa de la gran deprui~o; la cual .. aanifiuta ad .. .C., 

•o 1.111 retroceao del PIB 1 d•l producto par º'Pita en 'JI. c97endo ... 
adn 11&a en 3. 3" r 5. 611' r .. pecti Y•ent•. Otro a inclicaclor• e •• ~ª! 

den observar en •l aiguiln't• euadro1 

CU&DBD 18 

COlf<a''fO 1980 1981 1982 1983 

ixpor'-Oioaea go.5 96.8 88.6 87.5 
Iaporlacioo.ea 91..5 98.4 78.9 56.J 

3al4o -1.0 -l.6 9.7 31 
P a¡;oa netoa d.e uuu-
d.aclea • int•r•e•• 19.0 29.1 36.8 3'.0 

•OYi•ieoto neto de C! 
Pi tal 29.9 38.0 16.6 4.5 

1UlllH1 huelo de S'fJLL.INGS, Mrbara. Op. oU. P• 92 

In 1980 'I 1~81 .. •e que lo• cr4clitoa esternoa peraUea. fiaaD-

Ciar el pago de u.Ulid.ad•• e ilaterl ... , aat como el peqMito tll

ficit COIJlercial quedando ua r&11aD•nte para .aldar otroa coaprom! 

aoa coa. •l exterior r 11ara aumentar re .. rYaa. 

(8) S!ALLilfGS, l&bara. "Loa 'bllDooa priYadoa r 901.hicaa aaoiOll! 
liata•a La D1allct1oa de laa fiDaDSaa ilateraacioaalea•. ••
nata •ooniS.16· de .&alrica Latina lo. 4. OlDI. 'P• SS. 
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Sn 1982 aí'lo en que •• desarrollo la crieia • inici6 la ~olltica 

de ajuat•, •• producen cambio• m117 im?ortantea: la balanza coaa•t 

oiel mu•atra un aaldo favorable. Loe pagoa neto• d• utilidad•• • 

intereaee-que •On fin&nciadoa por •l aaldo comeroial, por loa • 

cr~dito• externoa 1 por laa reaervaa- aiguen aumentando en tanto 

los cr4dito• ext~rno• b~jan au•tancialmente. 

Pera 1983, ae incrementa en forma extraordinaria el ealclo favor! 

ble comercial. Loa pagoa neto• por utilidadaa • int•r•••• aiguen 

siundo m~ elevado•.1 loe cr4ditoa externos disainui•n dr'atica

mente. il pago de laa utilidad•• • intera .. a •• firianciAdo caei 

oor o011plato con reouraoa realea, •• decir, con el aaldo favora

ble de la balan&& ·camareia~. 

En .. to• cuatro ai'lo• haJ un cubio C011pleto de la aituacHn. Am! 
rica Latina ae convierte en exportador nat.o ele mercuc!ae 1 da -

ca~ital••· Detr4a de todo eato ••t' la d•ucla externa caaao uaa -

a!nt•aia ele laa formaa de la dependencia en un aietema C&~itali! 

ta que funciona oacla vea •'• a nivel global, en lla•e a au forma 

funclaae~tal del movimiento (el movimiento clolico) 1 el deearro-,, 
llo clea1pal. (9). 

!BNDBNCUS UCllll!IS DB LOS PUS!AJIOS PRIVADOS. 

lah •• wa ~unto ele ll'U iai>ortaacia ~ara enmarcar al cuadro mU!! 
dial en que •e aueve la crieia mexioaaa. Uno 4• eue agente• •• 

•nouentra en loa orlditoe que contrata oon el exterior. 

(9) Ibidea, p. 93 
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La• 'endenoia• que •e pueden eaaaarcar •OD la• 81&\ll•Dte•a 

a) Lo• prl•tuo• a Aalrica LatiA& aoD en 1111 u,or1a d• oripA AD!: 

t••vicaAo. 
b) IXiat• ump. tendencia a que loa crlditoa .. pr1Ya'1cea 7 que -

pron11pn del 1ur<1Hrcado, por la• eilUi•nt•• Yea,a,1a11 1) '!tl"O

porcioDllA alto• aooto• de capUals U) el crldito H da ~i

do que 111 la• ineUtucione• 114blica•, 131911101 el Banco ._.ial; 
111) baJ aeooa re•triccion•• en cuanto al uao 4•1 dinero. Adra t~ 

audo en cuenta d•P•nt&.1•• tal•• coaoa loa prl•t•o• pl'i.Yado• -

Uenen e81:ructura• 4• 'YIDC:iailato aucJao aea.o• faYorablH, aa1 º! 

ao ta ... 4• illhr" úa altae. 

c) Una illt1n1nci&n •'• actin ea la -Yida eoondiaioa 1 t>OUUca -

4• la Banca •undial en la• econOll!a• iDt•raa• 4• ulrica LatiA& 

10 tr•• aeA'i4oes 

1) Creando cU.Ybi~n dentro d• la npdn en tlnilloa eoOAdaico• 1 

pol1t1co•, en baa• a la cono•ntraci&l 4• wa paaa4o 4• or•atata

r1oa (Braail, •luco, Ir'1:a, Laa Wilipiaae, Cona del Sur, !ai•• 

e Inclooeeia) 1 d• prHU.imta•. De•tacando que alxioo 1 Braail -

•on loa que contrataD ..,orH ceiaUdad•• de c:r4cli to• tanto de iDe 

tUuciou• pdblicH coao priT&da• • .B•to eipifica q~ hq U11& diJ 

tr1buci&n 4•eicual 4e capital 1 de alU t•biln el 4e9U"l'ollo d•

ui¡ual de l.aa economfaa ele Aalrica LatiA&. &ata clitereaciacidn e

coa.&.ica conduce a uaa ~•r•GCiaci&l pol1tica, ~u•• iapi4•D la -

fonaoi&a 4• UD •trente 11Dido• u paf .. • ul tercer amelo. 1 or .. 

• 3•plo para la lli9ada aoratoria da laa deullu. 

U) Socnando a lo. aobiez•no• aaoioaaliata•s á va••• u cerrar 

· laa Y1H da ti.macu.iento u otro• MÜo•, la llaluta intenaoio-
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nal parUcipa en c•'bi.ar o derrocar ¡obiei•noa pre>«r•eiataa. 

111) Apo7ar a reg!aen•• antinacioaaliatae a tra•le d• l!neaa 4• 

cr4cU.to abiertas, la banca mundial ba a1107ado a loa gobierno•ª'ª 

repreaivoa en actiYidaclu interaae. Irm, Corea del sur, !aiwu, 

Lae P111pinaa, Indonea1a, el r48ita•n militar de Braail, el de -. 
Argentina, 6 a loa miiitarea de Cl:lil•; que •• dice, •• el •j••-

plo perfecto de un r4aim•n enti-nacionalieta•(io). Sin 1abar10 

baJ que r•arcar que, la 1ntroiaia16n directa ea. laa econo1daa 4• 

~4rica Latina no 1.aplica que la Banca olvide au obj•t1•o princ! 

pal; que •• la buaqueda de utilidad••• aa! ei un pa!e parece pr! 

••tedor, ea -poeible que pasen por alto algwiaa carach:deUcaa -

pol!ticaa. ia i~portante hacer notar que loe cr4ditoa otorgado• 

a Allllrica Latina pel'lllitieron a loe banco• evitar una crieia -po

tencial ea. eue utilidad•• a principio• d•·la dlcada de loe .. t•! 

ta. Bato condujo a mle bancos a entrar en ca111~etencia por colo

car eue crlditos en Amlrica Latina, lo que condujo a una reduc

ci6n de aanancias -4stes ein dejar de continuar aiendo altas-. 

in •atoe tiempos apar~cen nuevas teneiones entre loe l!deree del 

capital.1111110 intarnacioGal caao conaecuea.cia da loe prletenaoa. 

Por e jeia-plo, entra Bancos llul tinacionales e incluatrias mul tina

c ionalee que operan en pa!aee ?•riflricoa. 

(10) lbid .. , p. 88 
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IV<K.UCIOR DI LA ICll'f<:all •BXICA.RA 

La nolucidn reciente de la ecODcata aaoioaal ba cvlaiDado en 

eetoa ailo• oon la cri•i• da profmada de la hia\oria econ6aioa 

ele la !>Oepwrra. 

La ca!4a 4•1 DiYel de acti•idad ecoo6aica durante 1982 J 1983 

ee la da .. ••r• cl .. de la 49l>r•eicSG llelo• afto• treiata. 

S• caracterba coao wa ••ta4o d• ll•pr .. icSn con hiperilltlaci6n 1 

•• r•lacioaa oon UD CODjUD\o 4• factor•• di••r•o• tal•• coaoaun 

contexto internacional •••fa•orable, que 4•84• 1979-1980 pr•••! 

ta 1111& tuert• tendencia al alu el• la• u... cle 1Ater4• •obre 

la d•v.da estema 1 ..... a1dia401 el• 1981 90r la calda 4• lo• -

precio•4• exportaci6n del petr&l.10 1 t~~Cll'..~•nte, uor 1111a re-

. duccicSn d• la• venta• al exterior de ondo; la r•••raido end6c! 
• 

na 4•1 ciclo de •xp~ei6n iniciado en 1978 con la exulotaci6a 

aaaiva J acelerada de loa r•Clll'•o• 9etrolero• del pa!a; 1 la• ~ 

rac\tr!aticaa d• la pol!tica eoOGdaioa ad.opta4a dead• principias 

d• 1~82 para enfrentar loa deaequil.ibrio• ea la belanaa de 11qa11 

•a cuenta corriente 1 en laa finanza• odblicaa. 

Loa tlenientoa ª'ª eobre .. li•nt•• 4• la oriai• aons 
l. il retroceao del PIB que regiatra un oreoiaieato ne1&ti•o en 

1982 1 1983. Bato ea, .llD debilit .. iento •n la 41~1ca de loa 

eectorea ~rocluctiYoa Goa ba colocadotn un creci~iento cero. 

2. Cootracci6o 4• la inYerai6n pdblica 1 11ri•a4a. 

3. Una i~aci6n ain precedente• -que caai alc&D&a el 100!&- au• 

reor• .. nta reduccton•• en loa .. lario• real••• qQe ~•raa oon 

auobo a la• ocurri4a• •n la Segunda Guerra Kun41al ·•• l• 1111•4!' 
ta !)oquerra. 
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4. La recaudaci6n fi•cal •e debilit6; un d4ficit •in precedente 

en el aector pdblico, CUJO eje de proeperidad se hab!a centrado 

en el auge n1trol1ro. 

5. ~l iJl6l'e&o de diviaa• al •i•tema financi•ro •e ba paralisado 

salvo laa provenientes de la exnortacidn del petrdleo 1 alguno• 

otros producto• del •ector pdblico 1 de •u• cr,ditos. 

o, Un fuerte de•aquilibrio externo, encubierto ~or la• export! 

ciones petrolera•. 

7. Una deuda externa pdblica 7 priYKda que alcanza una prooorci6n 

desmesurada. 

8. El cr,dito externo ae ba reducido drlsticamente. 

s. Una ?ol!tica acon&aic& 7 monetaria de corte completamente or

tot'.oxo • 

.l!:VJLUCION DBL P IB 

El periodo l970-l982 se car11.cterh6 oor un creci•ahnto relatin

mente acelerado -au\)erior al de la ecorli)tda mWldial- sin embargo 

la economía se precipit6 hacia una crisia tambi•n ain ~recaden -

tea,, líe! 'Ou4a, tenamoa aue en ute period? la econQll!a 11axicana 

c•eoio a una tasa media anual de 6.1~ lo cual biso 9o•ible dunl! 

car el P IB. La indu•tria manufacturera creció ó. ~ anual, ritmo 

li¡eraman~e 1111perior al conjunto da la econr.is!a. ll •ector m'• 

din4mico fue la act1Yidad petrolera que entre 1977 1 1980 a\lllle~ 

ta •u partia1paci6n en el producto de 4.2 a 6.91' re~eativamen

te. Y dentro de ella la extracci6n de petrdleo que creció a una 

tasa media anual del4.7"; la ret1naci6n del oetr6leo crudo 7 -

su• d.r1Tado• a 7."', 1 la 'Oetroqu!.iaa Waica a 12.9" anual. De 

igual aanera la• 1Ddu•tria• dedicada• a la fa1:1ricaci6n'd• aaqui

naria 7 equ1~o el4ctr1co ~ no ellctr1co, la ia4ua•ria aut011otr1a, 
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la el• aoarato1 •11ctr6nico1 1 1l1ctrocloa41t1001, •• di1tiDl\li•

ron t>Or w ezoepcional diumi•o (11'• de l°" anual). 11 r11to 

di la1 &CtiYidadll indu1trialll li~lrOD ID t4raiDOI CIDlral11 

'llDa trayectoria paralela al conjunto d• la 1conom!a nacional. 

Sin 1abargo, 101 niv1l11 de producci6n 41 al¡uaa1 41 1lla1 fue

ron ineuficient•• para aaUlfacer la duancla interna "traduci•~ 

4011 11to ID una cr1ci•~t1 participaci6n d• la1 imoortacion11 · 

ele bie1111 7 ""icio1 en la oferta global.a que para 1.970 rl'PH-

11nta'ben 8.8"; 10 1980 1 1981 dicba particillaci6n hab!a crecido 

aarcaclall1nt11 12. 5" 1 l 3 • .,., r1 epeoti •••nt.11 ( U) 

Lacei1i1 di 1976-1977 11 1S\licla oor el de1cu'briai1nto 1 001t1rior 

•Jqtlotaci6n 1H11Ya de r1cu.r101 i:>•trolero1 que bab!a d• oeraitir 

auo•rar la1 r11triccione1 de balllllla de oagoa t ~· reiniciar a 

partir de 1978,un proc110 de •x~an1i6n 1con&aica.(l2) 

Lo que 11 l)ret1nd1a del auge oetroUre era que dada lugar a un 

deearrollo indu1trial 1 asr!cola eo1tenido. Loa 1zo1d1nt11 'P•tr~ 

l1ro1 !tldan canalisado1 a aoclificar la 11tructura el• la danta 

indu1trial permitiendo de 11ta sanara qua 11 01tr6l10 •• attr•«a
ra a la acti•iclad 1condaica 1xi1tent1 tortaleoilndola, en lu1!9r 

de deeplezarla. Sin •bargo 11to n\IDca •• concr1t6 0 Aunque el •!! 
ge '{)ltroUro 11 traneformo ID WI auge eeon6aioo de la econ:.fa 

nacional 1 11 producto real crece • 1111& taa el• 8.3' u 1~78,9Jfi' 

•n 1979, 8.J' en 1980 7 8.1~ en 1981; OOlllO contraoarticla eziat• 
~ un acelerado deterioro de 111 cu1nta1 1zt1:raa1 de la econcafa/ll!, 

trolera curo dffioit en ouenta corriente .. du,1111 en oada afio 

(U) AGUIL11A,G.aanue1, 11La cr18i• aeJd.caaa; ua n~o de iat•r
. itntacUa ecm6ai.ca 1 fiunct1ra11 

1 lAYHU&ac16A lcoodaica, 
nda.169, ~to-.. pt1•br• de 1984, p. 221 

<12> aos, Jaiae, 11 Criai.1 eoondaica 1 iaoUUca de 11tabilisaci6n 
ea a4uco•, Ianniaacida Jccadiaioa, mta. 168, abril-~Wlio 
1984, lt• 260 
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•• aq•. 

Laa dtsoro~orcion•• en el natr6n d• crecimiento T de comercio ~ 

terior, derivada• del pronio cardcter deaequilibrado del a~e, 

41' la• caracter!aticaa de la estructura induetrial prevalecien

ie 1 de la pol!tica d• liberalizaci6n de ilaoortacion•• inician, 

aa! un c!rculo vicioso en el cu.al el creciente d'ficit de la •io 

DOll!& no petrolera tiende a eer compeneado oor la entrada maai1'a 

de capital•• forin•oa. (13) 
al contexto internacional deaemnei'la un papel i~~ortante durante 

•l auc• 7 cuando •• preci~ita la criaie. Bn efecto, el contexto 

econ6mico externo retuerza notablemente el ciclo econ&aico in -

t1rno1 •n •l auae, •l precio internacional d•l petr6leo •• du -

plica, 4o que lleva loe ingreaoa oor •X!lortaci6n de p1trdleo a 

nivele• •UJ euperiorea a loa orisinalm•nte planeadoe, 1 el acc! 

ao al cr,dito externo, en un eietema financiero internacional -

en exoanai6n, •• pr,cticaraente ilimitado; cu.mndo el ciclo inte~ 

no ••t' ~or revertirse, la• tendencia• receaivaa de la econom!a 

internacional contraen bruscamente loa mercado• de eroortaci.Sn 

de petr6leo 1 otroe productos priaa:rioa tanto en voldmen como en 

pre~io, 7 la banca interoacional, que hab!a ~reatado ea exceso 

durante al aU&&,t•raina por volver•• exceeivaaent• reatrictiva. 

(14). Con re19P1cto a la nol!tica toon&aica, deepuee de hllbtr •! 
do· exceaivament• •X!l&n•iva durante el periodo dt a~, la nol!

tica tcon&aica •• 'fUtlv• aonetariata en la 'ºººª de receai6n. 

Durante 1980 el ritso de 11recimitnto de la econom!a BO oatrolera 

(13) Ibidea, '• 260 
(14) Ibi.4•, p. 262 
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CIJ.lil).11) 19 
Dltici t De 9etrolen 1 •u.• ooaponeotea 

(millon.. tl• cl'1&na)1 

l. Dlficit •D Ol&en'C& Co

rnut• 
2. SUper'TU Petrolero 

3. Dlfici t no Petrolero 

1917 1978 1979 1989 l977:.Jll80 

1550. 3 2693.0 4856.4 6596. 6 5046. 3 
906.8 1585.J 3601.8 Kl>06.3 9099.5 

•(1)+(2)•(4)+(5)+(6)-(7) 2457.l 4278~3 8458.2 Ui602.9 14145.8 • 
4. Dlficit l1Ulu.8'rial 2937.2 4184.8 75-95.112803.J ~:~> 

b.tartor 

6. Dlfici' A6l'Oll•cn.uari• 

1. Su.per'•it •a Serri.cio• 

(70.0). 

1821..l 2186.7 3089.4 4570.l 2749.0 • 
-948.l .745.3 -806.l 4~7~7 i1l~:a> 

(10.0)' 

no 1.lnaaci•ro• 1153.l 1347.9 1420.2 1238.2 •llf:3>• 
1 La. '*llilDz~ ooeercial•• bMo• nfenGcia a iapon&eiQllH 1 ex
po~oAea per ••cter ele •ri.cu. 

' LN OU,'J"&a •G'Ue p&l'IDteaia au.eatnua l& COGtrilMoicSD (en por
ce.atl!Lje) et.al incntHGto •D el 4'f1ci.t (• ncbaeoi6n ea el aupe
rf.vit) oorree9on4i1at• &1 iao.reaeato tot~ eG el cllfioit n• P! 
trolen. 

h•Gte1 iMaO• el• alüoo, lAforae Aaual., •ari•• 811••· 
t..u na &ooam• lúioaaa, Ida. 3, CIU, 1981. 
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regiatra una aenaibl• reduccidn 4• au ri~o de crecimiento. Lo• 

aectores m~e 4i"'81icoa de la eoonllll!a no petrol•ra aon lo• 4• 

la industria de la Conatruccidn, ••guido• ~or electricidad, la! 

·nutacturas, comercio 1 Hni.cio• ad ccao la agicult'IU'a. 

L~ deeaceleracidn reciente d• la econom!a no petrolera tiene 11\1 

or'igen principalmente en el d•H•'P•!lo oroducUvo que ha tenido 

la industria me.nufacturera. E•t• 4eeemueao, a •u vea, •e encue9 

tr~ eetrecballlente aaociado a UD acelerado deterioro el• las cue9 

tea externas de loa •ectorea no petrolero•(c210 •e ~ue4e ob•er

var en el siguiente cuadro. 19). 
Loa tres 111.timoa a!lo• ben re!i,atrado ciertamente, wa exolo•ivo 

·crecimiento del d•ticit en cuenta corriente de la econom!a no !• 
troleras eate ae duplica pr,ctic .. ente cada al'lo, pa .. ndo de 2,41 

.7 • .l a ló,603 11illonH de ddlar .. entre 197? 1 1980. Lo que ba 

orovocado e•t• aumento proviene del crecimiento del d•ticit co

mercial induatriel con tal magnitud (7°" entre 1977 1 1980) que 

la ~otal del incremento en el •u~er,vit oetrolero ba aido aupe!t 

áa,por el awaento del d•ticit induatrial eatre 197711980. l•to 

ea, la generacidn de UD sustancial auper,vit comercial petrolero 

ha permitido financiar aolamente el incremento en el d4ficit de 

l .. balansa' induatrial, el dlficit "original" en cuenta corriente 

-m'a ei deterioro de laa cuenta• externa• de loa dea'• aectorea

ha tenido como~ontrapartida wa endeudaaiento neto 1 una inver -

si6n extranjera directa,loa cual.e•, aciaulacloa a loa nivel•• 8!! 

teriorea de deuda 7 en condicione• de una negooiacidn de dicho 

•ndeud.aitnto a ta .. a de inter•• crecientea en el ext•rior,ban 

dado lucar a 1111& ri-pida H~anei~ de loa pqoa ne'toa al exterior 
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por concepto 4• intere•e• •obre la 4eucla exterD& 1 4e util14a -

4•• raaiticla• por el capital extranjero. 

finalaente, el aumento en el d•ticit acropecuario 1 la reduccidn 

en •l aupe~Yii en eerYicios no ficancieroa tiene •n 1980, una -

contribllcidn ~oaitiY& al incr .. •nio en el ••ticit no petrolero. 

Bl deterioro 4• la bala.osa comercial 4• la induatrial no ~•trol! 

ra ae origina en el ~pido creciaiento de la• ia9ortacionea de -

m1U1ufacturaa; regi•trado du:taDi• loa tre• dl.tilllo• a~Je, -1977 -

1980. 
iD cuanto al cca~ortaaieoto del con•uiao •• aclYierten do• iende_e 

ciu releYut••• 

l) "La expan•idn del con.,.o final fue acomvaftada de m creci•! 

i• cont•Di4o 4• iatlortacidna pa•d 4• l.9" a 3.2", caei •• 4U'!ll! 
cd. 

2) Loa requeriaiento• de 11a7or ~orro fueron finaa.ciadoa -ineu

fioient .. ente- con la depre•idn e6lo del coneuao ~r1Ya4o. In -

con•ecuenoia, el proce•o de oreciaiento e•~!a ••ociado a un -

ezceao del sa•to •obre el ingreeo, equ1Talente al exceso d• io

Yersida •obre el ahorro corriente, 1 al ••t101t de la balaa:aca -

de paco• •n cuenta corriente• (15). 

IlfVBllSIOR PUJl.ICA Y PIIVADA 

ll cr•oiaiento d• la ecoooe.!a a.ciODal •• apo16 en un aao1nd1&

t• 'Proceao el• ac•u.laci6o interaa. n coefioient• •• ill'Hrada 
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br11ta f1Ja respecto al PIB (Ter cuadroa>), paeo de 18 •• ell 1971 

.'\ 24.~ en l!:l8l 1 illCr•ento atrib\aible exclueiV••nte a la aa1or 

~nversi6n pd.blica puta la priTada a• mantuvo en alrededor de 13" 

del P IB. 

La diwiiaica de la economía obed1ci6 1 ea1ncialaent1, al inor .. eg 

to tanto del consumo gubern8111tntal oomo, de la innrei6n '!14bli

ca.. La participaci6n del gaeto pd.blico 10 •l P IB cui 1e dupli

c6: de 22.7~ en 1970 a 48.l~ en 1982. Bl gasto pdblico en efec

tu :ten!a a principio• de loe aaoa ochenta• una gru pr1 .. ncia • 

influencia en la direcci6n 1 curao 41 la econom!a aacioaal.1 era 

el·faotor activo del oreciiliento eoon&aicoa ain eabarl!01 1111. pr! 

sancia fue temporal, et!a1ra en la medida en que ee auatentaba 

en· la obtenci6n de recureoa 9reatado1, puea 37~ d•l 1a1to (equ! 

valente a 17.~ del PIB) corr .. pon41a a crldito interno 'I' ezte¡ 

no. ll t•t1c1 t en laa finanzaa 'Pdblicae hab1a ••mido diaenaio

nea ir11u1neJablee. La• condicione• de tranaferenoia indiecriai~ 

da de loa 1n¡reaoa petrolero• al aector privado, creciente de .. 

orot•coi6n ind~atrial, sl.tae taeaa de interla J progree:i.Ta reY! 

luaci6n real del pHo, con1tit\17en un sarco poco propicio para 

.la traneforaaci6n induatrial requerida en un r'pido J aoetenido 

proceao de deaarrollo econ&aico. 

D.li:Sll:QUILllllIO IN!BiNO 

La inca¡iaciclad para generar ahorro intern.o al ritmo de e~ana16n 

de la 1AY•ra16a pdblica fue la debilidad cr6Aioa de la pol!tica ... 
HOD&t.ica ID •l pencado 1970-1982. 

Ante •l eYident• aco~•nto del prooeao 4e eu.bet1tuoi4a •• iatlot 
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CXJAJUI> 20 
1oraaci6n bruta de capital, l910-l.982 

PoJ'111aci6n Bruta de Capitel " rupecto al PIB 

Ai\o• PIB TOTAL P'd.blica Privada TOfAL Pdbl!, Privada 

(a) (b) (o) (el) b/a ca 4/a 
(aillOA•• el• peeoa a ~recio• e/a 

el• 1970) 
Í970 444271.4 8Sbb0.ó 29'4~.9 59410.1 20.0 6.6 13.4 

ln1 462803. 8 87l42.2 22451.2 ó469l.O 18.8 4,9 13.9 

i~n 502085.9 . 97805.8 3l484.4 bó32l.4 19.5 &.4 13.l 

l973 544306.7 ll2~27.7 43938.2 68289.5 20.6 8.l 12.5 

1974 577568.0 121093.8 45009.6 76086.2 21.0 7.8 l.3.2 

1975 ó09975.8 l)23ló.l 54732.9 77583.2 21.7 9.0 12.7 
1976 ó3583l.3 13290~.6 50597.2 82312.4 20.9 a.o 12.9 
1977 657721.5 134~86.5 47212.2 76774.l 18.8 7,2 ll.6 

1978 711982.3 142799.3 62122.2 80677.l 20.1 8,8 ll.3 
1979 777162'6 l717l4.2 72753.3 98960.9 22.l 9.4 12.7 

1980 841854.5 197364.5 84870.3 112494.2 23.; 10.l 13.4 
1981 908764.8 226427.4 982ól.8 l29ló5.6 24.8 l0.8 l4.0 

1982 903838.6 l90)l2.8 84292.5 106020.3 21.1 9.4 ll.7 

PUAM~i1 SPP, Siatnaa de cuenta• llacioaalee ele a4xioo. 

119. 



~i.OU8 -acoi•iea.io QH8\ll'a40 POI" la avenara 4e la ffOD•:fa 

al e:derior- lH ..,ore• Di.Tele• 4e 001apaoi6A babr1u 4• ••'tal' 
inezorabl•enie a•ooiaclo• al diamsi•o 4•l paio pdbl.ioo. La 8,! 

neracicSa. 4e ahorro foraoao ••dianie la aiqiaa•i~n ex-ante 4• la 

in••reicSn, b\l•caa.clo el eq\li.librio ab.orro-iov•r•i6n •X-t>Ott, ao.1 

trd tener llai'••· 

a) Ia¡rHo p'1blico. 

IXl!reaaclo como porcentaje del P IB, ~l iDgr .. o in1blico pa16 de • 

18.97" a J0.43", a un rU•o u\lal. aeclio el• 10.4", en ilniaoa -

real•• • Si.A •bu'go, 82.2" del iaor••nb cle la 11anici'P&Cida 

41l iDgr' .. o pdblico u al P IB !118 atribuible al. ipcl'HO t>•V•l! 

ro, 1 dai.c••d• 17.8" al iagrHo no petrolero. SiA PlllBI, el. i! 

ll'•llO ¡\lbaraaiaeotal babr!a •ido -610 clel ord•n da 18 a 19" del .. 

PIB. 

Lo• iapueasoa pagado• por P•U: -r el ia~ueato al ooaamo ele P•.2 

lina r~raeeniaron en 1982, 36.8" el• lo• iDCl'••o• tribl&tario•. -

~xel~eado el r••to del ••ctor pdbl.ioo a•t oc.o lo• in&r••o• no 

tribU.iario•, la participaci6a 4• lo• ~•o• trilftl:iario• no p•

trolero•" paearon de 7.~ dal?IB en 1970 a 10,6J' ea 1982, (Y•r -

cuadro• 21 1 22 ) fincado pr,cuo-111t1 ea. do• r•aclou•1 el ia}I.,._ 

••'º aol:re la renu 1 •l apaeato 1obr1 nn.'98 (iacr .. o• aarcan

"11•• , aú tarde el i8'Pll••to ...... 11 'Yalor acr•p4•). 

l>) Gallto OOITieD'Ho 

••apHto al peto 'P11Wco total, al pno •orri•t• laa "'"895 

'-do ea.V. 81$ o•o a1aiaa (1970) 1 d8 4• 1009' (ea 1915, 1981 
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CIJIJ) 11> 2l. 

Ingreeoe del Sector ~4bl1co, 
(millonee de ueao e) 

1970-1982 

Concepto 

84271 
í 

1627975 2865539 la&reso P'11blico Totfa.l 90129 105651) 139289 189611 254b49 a25674 44b8b3 595913 804383 llb73.,.1. 

13688 14675 15933 18281 
! 

186492 344104 479325 1144482 sector Petrolero 3l29b 42469 53034 80150 117947 
J 

Ventas 'bienes y servicios 13639 14599 15763 16133 30288 36.331 45518 68714 l042b5 l6805ó 321778 4)1.121 !192172 
Otro a 49 76 170 148 690 281 794 810 12132 3941 52':*4 l74ll 36602 
Impuesto a la gasolina 378 5857 1)182 l0t>26 12450 14495 17032 20773 115708 

l 

Sector no petrolero 70583 75454 89732 121008 158315 212180 272580 36ti7l3 4779,bb 617891 843267 1158650 1721057 

Impuesto producción 1 l 
servicio• 5774 7661 8944 12181 

J 

31964 30783 41728 61436 16057 17114 23753 20537 26025 
Impuesto al valor agregado 422~ 4882 5418 lll8l 14579 20411 302.30 33022 48374 73207 ll.Bll8 l7ll67 250280 
Impu~ato ao'bre la renta 15485 16915 21043 26151 36270 43.329 6574:i 93924 133604 173163 246733 338972 464642 
lmpueeto a la im?ortac16n b364 5807 6525 6301 8523 10498 12323 10743 15341 27310 44301 06751 82551 
Otros ingresos tributarios 3273 3120 2729 4142 3035 8385 5:1.31 23Y5~ 24U46 2b447 .31392 25263 24079 
Ingr•a~s no tribu~arioa 4180 3767 5lu3 4994 5170 6956 107~8 13461 l5b72 18019 30228 50676 1.07101 
De capital 288 485 502 978 568 486 1535 2738 2080 Yl6 l~44 642 7884 
Otro• ingresos 3892 3282 4601 4016 4602 6740 9263 10663 13592 17103 28284 50034 99217 
Ingreso• de entidades pá-
blicas aujetae a control 24278 26657 30692 45l'il 61009 79635 
Iggruos Ali! SA, 'rELllll 1 

~9,99 133573 1731.31 214568 277801 378471 61.6512 

lli5.0 (Neto de impllestos 
1 transferencias) 4435 3986 

Iggresoe áel D.D.P. 
5843 7306 9325 14119 1.7l3t> 22Yb0 30585 40Y38 49079 66876 89290 

(Netro de participacionee) 2565 2659 3426 3581 4247 5733 7361 8538 11188 12275 l.4832 18746 25166 

FU.C:NTJ:;: ll:atad!aticat1 Hacienderias del Sector Páblico, C!fras Anual.ea l96~-l98~ liac11noa; SH<P. !C!t·ras Anual•• en aillonee de Peeoa • 
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r" 
1\) 
Í\) 

4 

5 

lnjreso Ñ:ilico 'lbtal 

Gasto Cbrrlente 

Niorro dis¡n11ble ¡:m:a 
inwrsiá1 

l.l ~te q:eraciÚ1 
3.1.1 Porex 
3.1.2 ac'Sto Sector Ñ:iliro 
3.2 Iri]reoos de Capital 

Inwrsi6n 1btal 

4.1 Inwrsiá1 l'Ública Pa<]irla 
4.2 Inwcsión Financiera 

f'ir'3J1Ci~iento ele la 
Inwcsiéu 1btal 

S.l lrwp:eoo de capital 
5.2 NIOI'ro P&illoo 
s.2.1 !\lrex 
5.2.2 ~Sto del Sector r<blioo 
5.3 ri>flcit f'lmnclcro 
5.3.1 t}w:Ft.dfnlento EJll:('rm 
5, 3.2 Eh~clamk'flto lnter:no 

CUllDRO 22.Financiamiento de la inversi6n pÍ1blic.i, 1970-1982 
(i respecto al PIB) 

1970 • 1971 1972 1973 1974 197!:> 1976 1977 197B 1979 

18.91 18.39 18.71 20.16 21.07 23.15 23. 75 24.16 25.49 26.22 

15.35 15.29 16.15 19.04 20.6•1 23. 74 23.61 22.02 22.31 22.fi5 

3.56 1.11 2.56 1.11 0.43 -0.59 0.41 2.14 3.HJ 1.!:17 
.. 

-0:09 J.39 2.B<J 2.34 o. 75 0.26 -o. 75 1.88 2.94 3,.13 
0.77 0.79 0.77 0.53 1.2!1 O.SS 1.45 1.99 2.49 l.32 
2.62 2.09 1.56 0.22 -1.0l -1..JO -1.:>4 -0.11 0..1~ o.u 
0.17 0.21 0.22. 0.37 0.17 0.15 0.23 0.26 0.24 0.14 

7.34 :i.50 7.48 '1.98 7.68 9.42 10.0l 8.87 9.136 10.91 

6.99 5.21 6. 79 6.74 6.40 B.20 B.42 7.51 B.69 9.59 
0.35 0.37 0.69 1.24 1.28 1.22 1.61 1.36 1.17 1.36 

7 .34 5,58 7.48 7.98 7.GJ 9.42 10.03 B.O"/ 9.!Jó l0.Y4 

0.17 0.23 0.22 0.37 0.17 0.15 0.03 0.26 0.24 0.14 
3.39 2.89 2.33 0.75 0.26 -0.20 -0.09 l.U8 2.94 3,43 
0.77 0.89 0.77 0,53 1.2'1 O.SS 1.45 1.99 2.49 3.32 
2.62 2.09 1.56 0.22 -1.01 -1. lO -1.54 -0.11 0.45 0.11 
3.78 2.47 4.93 6.86 7.25 10.01 9.89 6.73 6.67 7.37 
2.54 1.41 4.59 3.91 3.18 5.()Cj 3.82 3.07 3.98 4.47 
1.24 l.06 o.34 2.95 4.07 4.93 6.07 3.65 2.69 2.89 

1bla:b U. M. /lquilem, 4i. cit. ~g. 242 

1980 1981 1982. 

27. 76 27.71 30.43 

24.88 28.00 36.0l 

2.89 -0.29 -5.58 

2."16 -0.41 -5.73 
5.39 4.01 6.45 

-2.62 -4.43 -12.18 
0.12 0.12 0.15 

10. 75 14.44 12.04 

9. 73 13,26 10.68 
1.01 1.17 1.36 

10.75 14.44 12.04 

0.12 0.12 0.15 
2.76 . -0,41 -5.73 
5.39 4,01 6.45 
2.62 -4.43 -12.18 
7.86 14.74 17.62 
4.94 6.20 13.09 
2.91 B.54 3.73 



1 1~82). La• oU'rae 8igui•ri'91 rel•U••• a la ru6n eave iJlcr!. 
eo to'-1. 1 guto corriente, mueetraa ca.o la in1utici1ncia del 

iDCl'••o reaoecto al saeto anticipa, con claridad aeri4iana, la• 

conii.cioa•• 41 la criei• financiera. 

Afloe 

1970 
i9n 
1972 
1973 
1974 
1975 
1976 
1977 
1978 
1979 
1980 
1981 
1982 

P orcenta;t•CUte.all>rl¿.cto al PIB 

del ID4P'••o total 1 Ga•to corriente 411 sector 

Pdblico 1910-1982 

lD8J"e•o Ga•to 
total corriente 

(" rerJecto 11 p IB) , 
, .. 

18.97 15.35~ 
u. 37 15~29.! 
18.71 16.15·. 
20.16 19.04 
21.07 20.64 
23.15 23. 74 
23.73 23.61 
24.16 22.02 
25.50 22.)l 
26.22 22.65 
26.22 24.88 
n.n ~.m 
)0.43 36.0l 

Claeto corriente 
! illgl'eeo 
• • 

0.81 
0.83 
o.86 
0.94 
0.98 
0.03 
0.99 
0.91 
o.87 
0.86 
0.90 
1.01 
l.18 

PObtir !!amado de AGUILDA, G. Mamael, Op. cit. 

P or su dineai•o, e• han eiaplariaado do• reailon11 del P•to 

corrieot•: el 'ia«º 41 inter• .. • de la deuda 1 la• traa•f•re11-
Ciaa corrient•• a lo• organi .. o• 1 .. pr• .. • deaceatral.isadaa. 

Loe iater••e• •• la d•wla pdblica re~r•a•ntati.D, ea 1970, 12.91' 

del «••to oorriaate; •D 1982, eu p.rticipaoida bab!a aacendido 

a 24.l". Aqu1 •• auea'tra la debilidad haUaaatal del eaqu.a -
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de f1nanci•hD1io del aa•to plll>liooa en la ••d.148 en que .. •P!. 

1• en eecala oreci•Dte, en recl.IZ'•O• pr••ta4o•, •l r•aal6n d• iQ 

ter•••• de la cl•uda tiende a ..,..otar acuaiü.at1• .. •nte, lo c\lal 

a au na co~tra• la cl111110Gibil14a4 de ahorro oorri•nt•. •i•ntra• 

mayor "ª la deuda pdblica, ma7or 1er' el. ;aonto de loa interea•, 

afectando correlaUv111aente la CUliAda del ahorro cliQooibl• para 

i.anre16a ( 16). 

Allte la inaut'icienoia de ahorro frente a la• ••t•• de iDTerai6n, 

H acudi6 al erped.ient• el• aqor endewlaaierah que obliga al pa

¡o de •BJorea int•r••••• elevauclo coraaecuenttment• el ... to co

rriente (cuadro• 24 7 25 ) • 

iete proceao circular y acuaulativo •• aBJ'&Yd por la preaeooia 

d• 'Cree factor••• i) con Úi•i> de evitar la tuca el• tivi•• al 

exterior, laa autoridad•• monetariH tomaron la d•oi.•i61l ele el! 

var laa 'Ca .. a ele interla para loa depdaitoe capta4oe a tra•la -

de loe instl'\llllentoa financiero• 1 lo• Certificado• de Teeorerfa, 

tollo lo cual ae tradujo •n l.lll ..,or coato el• loa crlclitoa al .. i 

tor pdblico 7, por lo t11Dto, •o uoa prea16a aclioional aobl'e el -

pato corriente; 11) laa dnaluacioo•• .. tradujerori tD l.lll corr! 

lativo a1ae11to el• loa paei•-'• concertado• esa 11cme~ estranjera -

por •l aob1•r1ao federal 1 el .. ctor paraeatatal, lo que a au vea 

d•t•rmin6 un incremento prO})orciooal en tl aODto 4e loe 1A"tere

Ha a -pacar, exprHacloa en aoDeu nacional; iii) la •l•noida 4• 

laa , .... el• 1A1i•r4e en loe ••rca4oa .~inanciero• 1At•raaoional•• 

actud, a•i ai•o, ·de aanera cleoiaiTa para acrecea$ar "-Ato laa -

( 16) AGUILDA, G. •uul. Op. cit. p. 243-245 
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CUADRO 24 ,(louto corriente del Sector Público,1970-1982 
(millones de pesos) 

1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 

!lasto Corriente 68194 74909 91235 131552 185729 261180 323724 407265 521414 694758 1063862 1645126 3391417 

Pago de Intereses 8784 7982 10457 12614 17717 25285 45845 56355 73651 103901 156892 30487!1 817824 

Servicios Personales 25474 29908 33887 45151 57079 79154 104459 151771 186021 236121 309527 4115786 naon 

Pnrtlcipsci5n a Estados ,_, y municipios 161 268 306 3850 5640 9568 13760 1~452 24504 35121 76971 118767 167374 
1\) 
VI 

Transferencias corrientes 6762 6165 9960 14120 18376 29776 33164 42261 55500 82310 174946 171052 619443 

Olros gastos corrientes 
de operaci6n 25691 29065 34515 52304 82999 112401 120888 132253 172693 230042 321308 559198 912966 

ADEFAS Corrientea 1322 154 2110 3513 3918 4996 5608 6173 9044 7263 24238 45445 95738 

f'UEN1'E 1 Estadhtlcaa llaciendarias del Sector Público, Cifras Anuales 1965-1992 llaclenda 1 SHCP .. Cifras anua les expresadas en 
millones de pesos. 

1'omado de 1 H. Aqullera, Op. cit. pág. 244 
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taea1 de iD••r•• interoae camo,el coito de loe cr,liitoe externo• 

( 17)· 

o) Gaet• 4• invera16n 1 ahorro corriente. 

El factor activo en el crecimiento de la econodl!a fue la inver

ei.6n p~blica, la cual paa6 de 6.6" del P IB en 1970 a úa de l°" 

en loe aaoe de 1980, l98l 1 1982. 

El &borro 418l)Onibl• (in¡ruo total aeoo1 gasto corriente mtfe i!l 

gr1101 de capital) no ha eido ~ici•nte (coo exce?ci6n de 1970 

J l97l), -para financiar mil• all4 de wia tercera -parte el• le ia.

••raidn p4blica total; el reato ha •ido financiado mediante el 

d'ficit del eector pdblico, el que deede 1974 Ja:a'• fue interior 

d• 6" del P IB, como 111 puede Ter •n el cuadro eipi•n'te 

.liloe 
1970 
1971 
1972 
1973 
1974 
1975 
1976 
1977 
1978 
1979 
1980 
1981 
l.':)82 

Iovera:.6n 
pl1bUca 
to'tal 

1.~ 
5.5e 
7.-48 
7.98 
7.68 
9.42 

10.0l 
8.87 
9.36 

l0.94 
10.75 
l.4.44 
12.94 

(17) lbid .. , P• 245 

ClJ@íD 26 
Ahorro. die

P oai ele para 
inver1i6A 

(' rt&"Jecto al PIB) 
3.5ó 
3.11 
2.55 
l.ll 
0.43 

(-) 0.59 
0.14 
2.14 
3.18 
3.57 
2.89 

(-) 0.29 
(-) 5.58 
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D4ticit del 
Sectoe 
Pdblico 

3.78 
2.47 
4.93 
6.87 
1.25 
9.42 
9.89 
6.7) 
ó.l8 
7.37 
1.89 

14.73 
17.62 



&d: mientl"'4 el neto de la econela!a pilblio111. arro~ablll. neul ttt.4oa 

err,tico• en cu&nto a la gener;g.ci6n del irJlorro invertible, la 

oontri'bl.lci6n del aector petrolero paa6 de 0.771- del PIB en 1970 

a b.45~ en 1982. Reeult~ evidente, dt nueva cuent•, el papel o~ 

oia.l de l.,_ ind1111tr1w. petrolera en l•a finilllz&a ¡n1blicaa. 

d) 1inaaci ... iento del d•tioit del eector pdblico. 

JU d'ficit riDA.QCiero dei 8ector pdbliCO repreaentab& en 1970 1 

1971 dnicl:illente 3.78 1 2.47~ del PI~, el d•ticit llegó a 17.62" 
del PlB en l.982, ci!~ ain precadentea. 

Reeult-ndo ia.u1'iciente el ingnao para cubrir el 4'ficit ¡n1bli

co, el d4ficit ee fiDMDci6 con cr4dito externo e interno. Sin e! 

b ... rgo, ea imponlilll'te decir que •el rUao del ende~cllalaiento extei: 

no qu.ed6 deteminado por la& magniud del desequilibrio extemo 1 

no por loa requ.eri11ientoa de diviellle par& la opel'll.ci6n 1 expan

ei6n del sector pdblico; por ende, au encleu.dwmien'to en moneda e! 

tr1a11jer~ obedeci6 a la diaenei6n 1 din'-ic• áe la de11Mnda de di

•ia111.e por par'te de loe p•rticul."'1"9•• (18). "illaidu&liaente, el d! 

ficit ae financi6 con recuraoa 111.Winiatrildoa por el aistema bll.D

c&l'io, lo que adquiere gran iaporta.acia porque cocaw11Hnte .. 

atribUJ"e al nnanci81Di11nto interno del ª'ficit el ori¡en de la 

inflaci6n• ( 19). 

IlUl.aClOM 

La aceleJ'li.Ci6n intl.acioftltoZ'ia, deapu•e de iu.oer caldo a 17.5" en 

(18) lbid .. , P• 248 
(19) Ibid .. , P• 2,8 



l~78 con reep•cto a l•:J77 (28.9"), 1 dupu'8 de loa eftctoe de 

&~doe de la dtvaluaci6n de fines de 1~76, la taea dt inflación 

medida por loa precios al coneuinidor, ha vuelto a rePwitar al -

&lza en loa dóa dltimoa anoe, (vtaae gr'fica l ), pa911ndo a --

18.~ en 1979 y ~ó.l' tn l980 (20). Lee caracter!at1cae de el -

rúpido aumento de lL tasa de i.Dflac16n, qu• la dietinguen 4t la 

eceleraci6n inflacionaria de princ1?ioa de loe eetentae aon1 

hn pr1m~r lugar, el peso d• loe f&ctores externoe en la aoeler! 

ci6n reciente na e1do mucho menor que en tl paeado y loa ~reoioa 

ne loa alimentos 1 laa materias primas ee encuentran entre loa -

productoe que llaA registrado menor•• incremento• de precioe. 

La inflaci6n interaa ha aidJ muy au~erior tn mucho mayor grado -

que en el primer nuinquenio de loe setentas a la inflación exte!. 

na en el '.)eriodo recientes el dii'erencuü entre laa doe tasas de 

inflac16n alcanza alrededor de 12 puntos porcentual.ea en 1980. 

r.:n eeé,wido lugar, en la int'laci6n reciente el ri tiao de crecimit~ 

to de loa ~recioa al conaumidor fue muy 1Uperior al ritmo de au

menfo de loa coatoe directos de producoi6~, eepecialllente duran

te l 1J81J. 

"in este dltillo periodo el principü illpuleo de la aceltr•ci6a -

inflaoion<:U'ia !la. proveaido del auaento de loa m6rgenee bruto• de 

utilidad. Siendo ••te el princi'P&i factor explicativo del dife

rencial entre lae tasae oe inflac16n interna y externa dead• -

1~78" (21). 

•actor•• reeponea'blea del eustanci•l incremento en loe m&rgenea 

(20) ll•dida de dioitabre a did.embre, la tasa lle inflaoiá P•• 
de 16.29' eJL 1978 a 20!' en l979 1 29.81'- ID l~80o 

(21) "La ivoluc16n Raoiente 1 laa Par11'P•CUYae de la Kconoata -
Mexicana", loonaa1a •exicaaa, Mo. 3. Cll)i, 1983, 'P• 15 
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4e ¡anancia ~ta, aooa 

il pr.iaer factor, •• el notable encarecillli•nto del coeto del el! 
nero del primer triaeetr• de 1979 al 4.ltimo trilleatr• de 1980 -

laa tase.e paaivas (aobre depdeitoa a Wl aiio) b.llD oaeado en pro

medio d• 15.u a ~4.~a,., iaa taaaa activaa de inter4e (en moneda 

nacional) han pae"do en el aiaao periodo de 20.6 a 30.91', 

El eegundo "factor, •• •l papel JUi&dO por la iaplantac14D del -

Impuesto al Valor AIZ'•gaclo (IVA) •n enero d• 1980. S• •• •n la -

marcada diferencia •xi•t•nte entre el crecillliento ele loe precio• 

el• loa producto• no elaborado• 1 lo• producto1 elaborado• (auJ•
toe al IVA) durante 1980 ••P•cielllent• en el ~ria•r trimeetr• -

del ailo" (veae• ci&adro 27)J Uttrtaoia qu nci•rt qv.e 1ma par

te iapo:r,ute 4• la aotleraoUc 1Aflaoiouru l.t 1980 ••• eee

ciada a eat• faotor. 

QU-.J)Jil) 27 
Indice de precio• al aa7or•o en la ciud~d de •4xico1 general, 

producto• ela'boradoa 1 no •laborado• 
(!ndic•1 ba•• 197'¡?-IV • 100.0) 

lndic• s•neral 
Producto• •laboradoal 
Producto• no elabora
doa a 

loo.o 108.6 113.6 122.u 125.5 
loo.o 114.6 ll9.4 129.6 134.2 

100.0 103.6 109.5 111.2 

1 Promedio ponderado de alilllentoa no elaborados 1 .. teriu i;tr:i.
••• no elaboraclaa. 

2 PrOlledio pooclerado de al.iaentoa elaboracl~a, DO alisentoa, ma
teriaa pri .. • •laborada• 1 ••btculoe 7 acoeaorioa. 

ruentet Baaco ele llxioo. Illdicacloree icon6aicoe. 
tomado del Cllll 3, p. 15 
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Un !actor adicional que tiene UD papel autdaoao 1 creciente en 

la acelerac16n inflacionaria eat4 conetitu14o por loe c .. bioe -

•n la frecuencia de ajuete de loe precioe, eetiauladoe por un -

perioclo prolongado de altoa Lwlioe• de inflaoi6n 7 eucerba4oa 

~or la liberaliaaci6n de la pol!tica de precioa, que conduce a 

un aumento de loe m4rgenea de utilidad ob .. l'Tadoe. 

Por 111.tillo, la acelerac16n inflacionaria ba repercutido en el -

aumento del d4ficit d•l aector p4blico conaolidado, que pasa de 

re9r .. entar ó.41' del PIB en 1978 a 7.~ eo, 1980. 

il deterioro de lae finanza• p4blicae aparece determinado por -

la falta de realiaaci6n de loe incr••o• que, potencialmente, la 

explotaci6n masiva de loe recureo• patroleroe pone a diepoaicidn 

del aector p4blico 7, en menor srado, por el crecimiento del ga~ 

to. Kn la falta da reali&aci6o de eee potencial, la aceleracidA 

inflaoioDdl'ia ~arace habar deearrollado una función deciaiva al 

actuar como wi mecanino de tranef•rencia de loe ingraaoe petr2 

ler~• 9otencialea bacia el aector privado, a trav4a de do• v!aa 

principalee: a travls de la plrdida de ingreaoa p4blicoe poten

ciales deriv~doe de laa ventae ele exportaci6n 1 por medio de la 

9lrdida correapondiante a la• vantae intaraae de petróleo (22). 

La revaluaci6n real del ti•a.> mexicano a la que conduce una taaa 

da inflación interna aupari~r a la externa, reduce •n forma ia-

9ortante el ood•r de compra de loe in¿reaoe por exportaci6n de 

P•tr6lao en t4r.ainoa de loe bienee 1 .. rvioioe producidos in'•! 

aaaent• por el a•ctoe priYado. CoA reepeoto a la elevación da -

( 22' lbid.•, p. l.7 
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loa precio& se denota W1& clara trayectoria hacia la aceleraci6n 

~ra4ual 1 sostenida, como lo muestran las cifras siguientes agr! 

padas por periodos trieaales1 

Periodos 

l97V-l973 
l973-l976 
lnó-1979 
l97~-l98:l 

Tasa anual media de crecimiento 
de los precios al consumidor. 

7.4.,. 
18.2" 
21.4.,. 
36.~ 

Laa cifras anteriores noa muestran el ascenso continuo ele cree! 

miento de loa precios al consUlllidor que en el periodo 1970-1973 

presenta un crecimiento de 7.4'f. 1 para 1979-1982 alc&n&a un cr! 

cimiento de casi cinco veces ma1or (de 3ó.~). Se observa que ! 

fectiYamente el 111.timo periodo ea el de ma1or aU11ento en la in

flaci6n. 

SALARIOS 

Durante el periodo l970-l976 le perticipaci6n de los salario• en 
' .. 

el p''.tB oreci6, de manera ininhrr1n9ida. lliapero, a partir de 

1977, el aallll'io real por trabajador se deterior6, proceso que 

ae proloag6 1 profundiz6 en 1978; el ailo siguiente, concomitan

te con la'11187or expans16n de la econom!a, loa aalarioe realee -

recuperaron 1 acrecentaron au poder de COC11pra, trayectoria que 

se prolong6 haat.i.l98l. in 1~82, loe ealarioe real•• deacendieron 

dr'atica, 1 vertioal~ente, a niveles ai~ilar•• a loe 1mperante1 

8ll 1974. "Como r .. uUado 4• la cleclinaci6n del ealario real 4u

rante 1977 1 1978 lae remuneraoioaee a 101 ~ala&Ja4or•• qge4aron 

a la aaca r•B1•oto al cona1.1mo priYaclo ~•r º'Pita, lo cual •• iD-

1J2 



41oa•1•o t• un proce•o el• r•a4iavibu.ci6a llel iAcr••• a fa•or -

&el capital" ( 23). Anal.iaaaelo la irqec,oria •• la r•uuracidn 

aeclia aDIUll, por p•r•ona emplea49, a lo larco del perioelo 1970-

1982" ID el cuadro ( 28) .. -pu•el• apreciar que l.oa •ª'º"• con -

lhJor reunm•racidn ao1u De aqor a ••DOr, el "º'or Jllecvici494, 

atoer1a, el .. ctor illdu.irial el• trBllatoraaoi&a, •l .. ctor S•rT! 
oioa J'iDaDcieroe S•suroe • lmublH, •l •oior traniap~•• ala~ 

ceoaaJ.ento 1 ca.Ulai.cacionea, •l .. ctor 4• la Oona~oi6a, •l -

Hdor Coaercio, reataurutea, 1 bot•l•• 7 por dlUao el HCtor 

Agropecuario 1 peaca que pre .. nta waa r•uaaraoUa daiaa ea n

lacida a io4oa loa el•'• a l.o l.ergo'·.4• totlo •l perioto • 

.t. Partir 4• 1917 la rel.aci6a uUl.id&li•• llr\&'8.-aalarioa teadid 

a upl.iarH •o eleviaeoto el• lu r•ueractoue.al traa.~o (oua . -
clro 29 ) • .Aa1 en el perioelo l.977-1982, l.a pol1Uce ecoadaica ta-

•o UD •f•c'o H81'HiTO aobr• la parUoipaoicfa u loa alari•• en 

•l. iDcr .. o nacional (2'). 

De ••'• aao•ra pocl .. oa ••r que l.a partioipao14D 4• loa aal.arioa 

•A •l PIB •• ai .. pre aenor que el ezoedont• trato el• osplo,aci

ln. 

LA CJllSIS T LA POLITICA &COll<llICA. 

La cletl.aoi6a el• la demanda ...,_..._ 1 ela.aluaoidn del tipo •• -

oabio ia1Cia4a ea fabrero ele 1982, a.a toadHo a 811'a•ar el t1r.! 

ceao •• 4••ael•raoi6a •condaica imoi .. o a Mti .. oa c1e 1981. 1 

tu) AGUILilA, G. lanuol, 0p. ou. ,. ·227 
<24> un.._, ,. m 
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CUAORO 'll Re1nu11eraci6n media anual, !>ºr persona empleada, 1970-1982 
a precios corrientes 

(pesos anuales .por persona) 

1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 

TOTAL 12319 13052 15222 17164 22567 27383 35499 44260 52579 65463 82052 109475 169760 

l. Agropecuario y pesca 3381 3559 4022 4560 5978 6732 8400 10169 12187 15112 18399 24241 34176 

2, Hinerta 30224 30335 32876 35284 43906 52974 66701 85403 102319 131420 161498 214155 322298 

3. Ind.de Transformación 22758 24455 27111 30646 39400 48635 61476 78196 91390 108729 134173 176772 275133 

4. Construcción 17993 17993 21358 22474 28807 36706 47484 62832 73538 87213 105260 139575 217672 

~· Electricidad 56282 57323 63734 71322 103446 126769 192628 233413 2714~7 313399 377389 499866 834590 

6, Comercio, restaurantes 
y hoteles. 12066 12352 14761 15754 22460 25926 33364 42334 48417 59684 73012 91452 140873 

7. Tronsporte1,almacena-
miento y c0G1unicacionea 21639 23047 25232" 28449 36093 43813. 54674 70423 112193 96236 113466 149760 235562 

8, Servicios financiero9, 
seguros e i1111uebles 28151 29927 33959 38138 50099 58704 75650 89208 107979 136437 170161 227865 347132 

9, Servlcloa par1onale1, 
aocialea y comunales 14208 15581 18217 21288 25671 31740 40156 50945 59910 73847 94804 129894 199759 

FUEN1'E1 SPP, Sistema do Cuentas Naclon11lee de M~xlco. 
Tomado de: M. Agullera G, "La crisis mexicana .. ," en Investigacl6n Econ6mica No. 169, pág. 22.6, 



CUADRO ~.9 .Participación de los Sd l.1 dos y del e~cedente de 
oxplotnción en el P!B 

-·~-------~--· ·-·- ... ·-~-·---
1970 1971 1972 1973 1974 1975 197G 1977 1970 1979 19!10 1981 190). 

(~les de mil loncs de pesos) 

Prodx:to Interm Bruto 444.3 490.0 564.7 590.9 899.7 1100,0 137.0 1849.3 2337.4 3067.5 4276,5 5874.4 9417.l 

a) IU!merac!fu di! 
-L!rlacbl 158.5 173.9 200.6 247.9 330,5 419.0 552.0 718. 7 005.7 1157.2 1542.2 2194.2 3372.0 

b) El!oedente bruto de 
eiq>Jotac!fu 269.6 290.9 335.4 416.0 536.6 630.2 1&2.a 1044.l 1339.0 1735. 7 2427.3 3274.9 5216.5 

el lnµJ36t.oli mliftctoo 
J1llR)lj 11\bs ldlaa 21.6 23. 7 ,27.9 34.9 41.G 62.9 72.4 107.1 1311.2 207.0 354.8 476.3 935,7 

di Servlcios bancarios 
inplt:..w. (-)5.4 HG.5 (-)7.2 (-)7.9 H9.o Hl2.l (-)16.2 H20.6 H25.5 H33.4 1-147.B H71.0 (-)107.l 

En porcentajes 

Prt:dtto Interno Broto 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 

a) íloouleraclones a 
llSl'llatiMos 35. 7 35.5 36.9 35.9 36. 7 38,l 40.3 38.9 37.9 37. 7 36,l 37,4 1s.e 

bJ ~te de 
eicptom:léo ro. 1 61,0 59.5 60.2 59.6 57.J 55.6 56.5 57,3 56.6 56,9 55.7 55.4 ' 

el Jn1U!Stce irdlrectos 
Bl.'009 61.tsldioo 4.8 4.8 4.9 5.1 4,6 5.7 5.3 5.B 5,9 6.7 8.3 8.1 9.9 

d) Svrvlcioo l:wrarioo 
lnplt:<W! (-)1.2 Hl.l (-)t. 3 (-)1.2 f-)0.9 Hl.l Hl.2 Hl.2 (-) 1.1 (-11.0 (-)1.2 Hl.2 Hl.1 

Éll<'lltftl SW Sístote oo 0.1"'1tM tb::lcro les do Hfuclco. 

~tm>do dar H. Aguilera, c.p, cit. 11'<J. 228 



ba llevar la taea 4• inflaci6n a Aiv•l•• •in gr1c1el1nt1a biat6r! 

coa ID 11 pai•. 

Lae dnaluacion•• 1 la tiolhica f'iacal re•tric-Uva baA d•t•l'll~ 

do,,por una ps.rte, wia brueca ac1leraci6n de la inflaci6n a Di'Y!. 

les 1u:p1rinflaciooario1. La tau de inflaci6n anual el• loa pr•

cioe ai conet.111iclo:r paaa de 28" 10 l98l a 59" •n 1982 1 a un ni

vel 1sp1ra4o ele entre 90 1 l.OCJ:I' durante l98J. Lo• priAci-pal .. 1e 
·pui10• a 11ta ac1l1raci6n in!lacio.oaria provinieron el• la• •axl.• 

devi.luacion•• d• 1982 1 de la r1Yi1i6n d• la politica de precio• 

y ta.r1fae d•l ••ctor pdblico. Lu .Tariacioau de lu tau• 41 iJ! 

ter4a 1 lo• c .. Dio• •n •l precio de la• diYiaó.• ejercen uaa ia

~uencia aobr• la ta.. de inflaci6n a trav41 d• •u papel. ID 1a -

fo?&ci6n d• lb• npeotatiYae iAtlucionariH, acl•m'• del. ia9ac"o 

directo que ejercen a trav41, d• por •j .. plo, loa coatoa 4• la• 

importacion•• 1 101 ?r•cioa aaricola• internoa. 

11 afecto de la r1Tiei6n el• lo• precioa de loa lú.•n•• 1 .. l"Yici-

01 del aector pdblico en la inflación de 1982 J l.983 •• ve 41 l~ 
aigui1~t1 al:!Aera1 1~:r1aago d• ••toa precio• jug6 iniciallll•Dt• -

•l papel de inatl'\llento de 9ol!tica 11At1-~acioneria, '1n .. _ 

bargo lb infiaci6n 110 cedió d••9u4a 4e la 41val1&aci6o el• 1976, -

•iuo que r1puot6 de.-pu4a el• la cl11ácel1raci6n iAicial, •l aoe"•

Diai•nto de •atoa precio• •• torn6 cada vez ª'ª coatoao 1 un •l! 
•ento adicional en •l cr1ciai1nto ac1l1raclo.d1l 44fioit del .. c. 

tor p~blioo. Aa! deacl• fin•• d• 1981 •atoa precio• 1 tarifa• aon 

rewieadoa 1 loa auaentoa aou oonaiclerabl••• 

fu'biln •• conaecue:ioia, u tilll'te, l~ d••o•llraci.dn 1 cdda del 

nivel 4• &ctivida4 eoODdaica 4• lee •fectoa coa~watoa el• la 4•W! 

136 



laaci6A 1 la 4efiaci6n d• la deeucla. Por u laclo, la deYalua

ci6n clel tipo d• c .. bio, que en'tr• fe'brero J clici•abl'• 4e 1982 

H ba clepreciado •o uaa •&niiwl eqW.Yaleoie a .. 1. Y•O••• tie

ne 4o• efecto• r•cli.•tributivo• de car,cter contracciODiata •n -

•l corto pl.a&o. 

il pr:iatr efecto, tL•n• la cone•Cllt.r&Ci• de reducir •1 I~•eo -

llacioaal aeal, para wi Di.Yel da4o 4•1 P IB, '8Dto por eu efecto 

deafavorabl• •obre loe drainO• 4• ia.terc•bio con •1 •:ñ•rior 

coao por au efecto de aU11entsr •l •alor r•al 4• loa iDt•r• ... -

•obr• la cieuda externa y otroe p~o• al. exterior. La• devalu.

ciolW• 4• l982 tienen •l efecto de reducir •i¡ni.ficativ .. ent• -

•l UICl"•eo aacio~ r•al tazito por ~l ajuate que iaplicaron ao

bl'• loe t4riaino• ue intercambio coao •obre lo• prgoe al ester1or. 

Dicho• eiectoe •• acreaan y refu.rsan a l• rtdUC~lÓD i.a.i.Ci~da ID 

1981 en el 1.Agr•ao nacional real {•n relaci&a al PIB) que r .. ul

t5 de la calda de lo• precio• d• esportaci6n, con 11\l efecto dee

tavorabl• eobr• loa tlr:11ino• de intercaaabio, 1 del a111tnto de -

loa ;>qoe al exterior co110 coneecutncia de la tta.4enc1a al alca 

en lae taaaa de inter•• extenaaa.' iata ca!cla en el intreeo aaci~ 

oal real tiene el efecto d• dtpriair el saeto interno que tersi

a.6 por auctar ugsUYwaente al 9ropio .a.inl del proclw:to inter

no 'bruto. 

il 1egundo efecto r•di.etri'butivo interno entre ealar10• y sanan

Ciae. in efecto, la devaluac16G tiende a ausentar loa -'ra•n•a -

brutoa el• gaaaocia, tuto por eu uecto aobre lo• co•to• fiDaD

cieroa el• laa •prHaa ea.deudadaa ea. aontda eatranjtra coao i>or 

a i'paoto infl.acioaario ti.recto eobr• loe '!):rtcioe interno• 1 de 

' -.. .l..)/ 



exportaci6n. in condiciooee de.una pol!tica aalarial reetricti

va, eeto cooduce a una reducci6n auetaocial de loe aalarioa re~ 

lea que refuer&a loe efectos negativos de la d•valuaci6n sobre 

tl gaato interno, en 9artiCIÜIU' aobre el gasto de coneumo y la 

conatrucci6n reaidencial. La disuinuci6n del d•ficit p~blico -

tiene un doble efecto receeivo. ?or 11n lado, la reducci6n en -

tlrminoe real•• del gasto de 1nverei6n pdblica (durante 1983 la 

reducci6n del ¡aato de inverei~n p~biica alcaosa nivel•• del OJ: 
den d• 30,.) tiene la consecuencia de de,rimir loe nivelee de a~ 

tividad en varia• induetriae tales coia~ la conetrucci6n 1 varia• 

ru~• IMJlufactureraa. Por otra ll&rte, la reVi.e16o al alsa de loa 

precioa 1 tarifa• del eector pdblico ae! como el a1.11ento de ia

pueatoe indirecto• y l& di .. inuci6n d• aubeiclioe, tienen el efe~ 

to d• reducir el in&reeo privado die9onibl• en t4nainoa real•• -

Que ae asrega a la ca!da del ingzoe10 DliCiOaal clie~onible 1 de -

loe ealarioe real•• deri~ada de la deval1..1Sci6n 1 conduce a una -

contracc16a adioioaal del 1aeto ·privado. 

La criei• 1 1ue efecto• eobre el Divel de acti~dad econ&aica ~ 

•obre la evoluci6n del nivel del ea9leo 1 la taaa de dee81119l10 -

han eido conaiderablee. La taea de deeea~leo abierto en el coD-

JUDto del pa!e, paaa de 5~ a principio• de 1982, con UD desempleo 

abierto de l,185.000 peraona1 aproxiaadamente, a alrededor da --

1°" a fina• da 1982 (aproxi11&da11111Lte 2 400 000 pereonae) 1 a al

re4edor el• la,li (3 <>50 00() 11• cla .. mpleadoa entre \!Da PiA d• 25 iq 

llonee) a ••diado• de 198). 

La expanai6n peirolera 1 el ••'ano1omien\o del •olda•n de la ex

portaoi&a no ?e\rol•ra manifi••ta la ••ia•trfa eDtre al cca~or'\• 



miento 4• lN iaporti.cionH 1 d• lae exportaGionee •ueirbndo 

que la co11trMcci611 de lir. demilnd• intem& b& sido •l prilloip&l 

flic1'or deu111i11111nte del aju•te en la ballilllsa comercial 1 que lN 

eXl>Ort&cioaee no blilll respondido a4n a l• modifio•ci611 del tipo 

d• c~bio 1• ••~ debido a la rec••i6n iDteniMCion&l dur&nte 1982 

o bien .a l.a 11reeenci• de re:r:11goe •n la rupueat• del volda•n 1s

porte:.40 frente a lir.e depreciir.cionlis del tipo de c .. bio (25). 

'. 

(25) •S.ol1&cidn iecimte 1 Per•11•ct1Y .. de la lconoa!a lesi08G&•, 
Kconma ••xtcaaa, 16a. 5, m:u, 1983, P• 15 · 



BL DisBQJILIBRIO DEL SECTOR EXTARNO 

il •ecior externo de la econ~m!a mexicana ha aiclo la conjunción 

4e Wl emulo di infiueocial9, fuerr.&•.--1 tendencia a del CQllOOrta• 

miento particular de la economía nacional, oor un lado, J ~or -

otro, del deaarrollo de la 1coa011!a internacional. 

La Balanza de 'Pago• r•si•ira, en buena meclicla, eaoa ooa'!lorta-

miantoa. su oaracier!•tica ea la• dlti•a• 44caclae ea la 4• nre

aentar creoiaat••·d• .. quilibrioa de ti'PO eeiruotur&l a loa que 

11 ben a•aclo 1 ID al&\IAOI ailae, pro'bleaaa COf\IDi\IJ'al ... Sill -

barco, cada 'P•rioclo ba iaprilliclo un Hllo e~ecial al aector u

terno. Aet en loa dliilloa afto• doa ball 1ido lae caractar!eticaa 

principal•• ele cliobo .. ciors l. La explotaci6n J exoe>riaci~n 8! 

•i•a ele biclrooarbul"o1, con eu oona11U11nil entrada ele 4in. .... 

A ti'a.ea el• la ellcada ~a .. cla, la explotación del ~etr6leo •• co! 

Yirt15 en UD& fuente ea.ora• de eli•haa, eia abe.rgo, el netu

cial eu9er,vii oaaercial petrolero ba permitido f1.aanciar eola

m•ni•·~•l iAcr•Hnto en el 4'ticit de la ~anaa iadueirial (26). 

2. La creciente 41'11.cla externa (directa e indirecta) clel 9a!a, -

con el CODli,W.ente nu;lo 4e di•i•• hacia el exterior. ll 4'f! 

ci t ele la culata corriente ba tem4o coma cozatra11articla un endeu 
~ ' -

daaieDto aeto 1 una 1A••rai&i. extranjera clirecia crecieatea, A-e 
do lu¡ar a una r4pida expanai&i. ele loa paco• aetoa al exterior -

por cozaoapto ele iniere .. 1 aobre la daucla externa 1 de lae utili

da4 .. reaiti.claa 11or al oapi1ial aztran;laro. l•to H, eqw:wala a 

'26) "L• nolooUn noieni• J la• verapactifta •• la economía •• 
no .. •. looeaata l•xicaaa, a:da. 3, CIDI, 19!i., p. 10 · -
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un eagu1ma 4• oreciai•nto con ~i'butaci6n Qel'llaneni1 a laa iDai!. 

iuciocee internacional•• el• crltiio. la Wl ••CIU•• que ialtlioa • 

•l paco 4• UD· alto coato financiero como comlici6D oara lograr -

•l cr1ciaiento eooadaioo (27). 

La 4eu4a •• &llora en 1'1..ico 1 10 toda Aalrica Latina "el úa ia

pori11Ai• factor 4• d•a•quilibl"io" (28), clel .. cior externo 4• -

aueatra• econcafaa. 

La oriaia de 1~82 1 en pei'UC\11.ar laa 4naluaciaoea ele •• ailo 

IDOUIDÍl'aD •D loe ..... quilibrio• •atnac'11ral .. ,· COJlllltul'al•• 

t•l .. oior externo 1 in loa fan6aenoa arriba ••1ao1oaa4oa, uaa 
o 

•• laa principal•• ca\&Ua qua explican au a11U'ici6A. la ,u .. ª! 
c•aario Ull llD4llai• úa detallado d•l _MOÍOI' •XiU'DO •D •l 'O•
riodo 1977-1982. A oontinuaci6n ~r•e•ntamoa laa cauaaa eairuci~ 

ralea 4•1 d•••quilUrio extenso, ae! ccao la• oau~a im•tiataa. 

lato lo bac•oa a vade ele anal.iaar la Dailll'al.Ha del •cior 1! 

terno, uiili&anclo la balaaaa ele pagoa, para lo cual, la UMCJ'I• 

aaaoa en aua mia grudea concepto.: balanza ccaero.ial, 4• ""i

oioa 1 factorial para 1977-1981. fiDal.aeni• pr••ntasoa pun~

••ni• algunoa •l .. anioa que COJUD'iuralmeÁie precipiiarOD la ori• 

•i• del .. cior extenso en 1982. 

C"u .. a ••irucilll'al••· 

laiaa cau•e aon la• que clariYan, en dUiao ill'llino 4• la 'P•ii

Cular contol'Ílaci6n 4•l iaiaclo 1.u la• relaoion•a ,01lticaa 1 •2 
Cial•• que . ••i•bl•ce con laa tif•r•ni•• ola .. • llOOial••· 

(27) AOUILDA., •uul, "La erial• ••xiOanai UD •DaaJ'o el• 1Aierore 
tac16a eooaa.1oa 1 fi...aeiera" lllYeati&aoi~n lcon6aica, oda:' 
16~. "º 227 

( 28) YILLAllRB4Ll l•n•, "11 4• .. auilibrio exteno •D Aaht.oa LaU 
aa 1 1a~ na t•l capiiali•o iD4utñrial" looaaaü 4• Aar-
rioa Launa, 20. S•Htre •• 1981., mt.. 7. CIDI. 
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La rat& d•l deaequilibr1o, a• l~cali&a tn una tatrut4¡ia 4• cre

cimiento velo&, en wi contexto internacional receaivo, 1 coneer

V&nclo, ele1Hnto11 fund1.aentalee de Wl •11qut11a. dt corte neoli'btral. 

in el marco de una econom!a CUJ'O sector industrial presenta una 

tendencia eatructural al dee•quilibrio externo. M~e ~erticular

aenta1 

- UD orecilaiento, caracterizado por tl desequilibrio 1 ~or au -

9oca integraci6n. 

- Un alto &l'&clo de ineficitncia, 1 reducida capacida4 dt rar,iue.! 

ta en aectoree fuadalaental•• el• la econom!a. 

-Pauta• de clietri'buci6n cltl ia&r'•eo a1111aJ1ente concentradae. 

- Un libtra.l.i•o cleneeuraclo en frente• tun4amentalu, ccao el -

4e precio• 1 el caabiario. 

- Soetener sobre todo, loe princi~ioe de la libre empreea, o· co

mo ,..&Ada para el t>roo-eao del pah. 

- Un eector in4uetrial con ~robltiaa• ••truct'UZ'al•• que repercuten 

•n el eector externo, que a4•m4• mutetróill la dependencia coa el -

exterior. 

- 'f•bifD no• parece, ee 11uecle ••ncionar ca.o estructural, a la 

dependencia f:t.aanciera del pa!e, que se ciment6 en loe ee .. nia. 

ietoe probl .. ae •etl'llOtural•• cleri'Yan ele las aiguitntH caracte

rletioae del eector incluetrial 1 -.ro~ecusrio. 

- Su deficiente articulac16n Yertical (intra-ilacli&etrial) 1 hori• 

&ontal (con otroe .. ctoree). 

- Su df\>11 nivel 4• eeneciali1aci6n, tanto al DiYel del sector ~ 

en coD~unto, como al nivel de loe gru~o• induetrialee. 

- La aueencia o eecaeo 4•earrollo de wi ndcl•o en46geno 4• in••! 



ti4(&cióo 1 d•...rrollo, que pudiera aproYecbar •l progreeo tecno

l6¡ico, adecuandolo a la• oaracterí•ticae d• la eoooOllfa ••.Id.ca

na (29). 

Cauea• i111•diatae. 

Se 9uelen mencionar tr•• caueae iniaedi~tlie del 4 .. eaW.librio •z
teroo1 

- ~xoanei6n el• la• i~~ortacion••• lo que eisnific6 una be.lan&a -

C011ercial d4ficitaria, ademé• e:KlJlicada por •l a¡ot .. ieoto el• una 

fuente el• fiaaociaahnto tl14 i11•1ortaat• cO!lo la del .. ctor a¡r!c2 

la. 

- La cada ••e 11111or magnitud de •11"••0• por pa¡oe financiero• li

gado• a una deuda externa creciente. 

- Loe moYil1li•nt>• eeottculi:.Uvoe d• caiiitel, 1 deetacada11ent• la 

fugad.e canitalu (diYisu). (30). 

La idea que •ata atr4a de eata• cauaaa, que explican el deaeoui

librio externo y eu rttl.ación con la econ011!a nacional, ·•• puede 

Plantear COlll•J eisu•1 La be.l.:.nza comercial. 1 de ••rvioioa no lac

torial••• considerada coojwiteaente ba •o•trado un d'ficit P•l'll! 

neote que tarde o tem~reno na i~~ueato úo freno a la econoaía. -

Para subsanar esta deficiencia, .. ba recW'rido al fiDBllci•ieo

to desde el exterior, ~•ro al pa.ar el tiem~o. •14 corregir laa 

caueaa estructural•• de eate d4ficit, •• ba acualllaclo una car¡a 

t'inanciera d.• ?a&O• al exterior ~e •• ba wel to en d si ... , -

wi :ibetilculo fundamentd al creciai•oto (JI,) 1 que to el arco 

(2g) LCPEZ, G. Jul'i.o, "La eoonoa1a 11exicana1 aYQluoi6n reciente 
pereoec'tiY&e 1 ~tuni:.tivae", Io••etipci6D lloOD&aioa, 
lo. 164, o. 198. tJJfAll. 
Ibida, 11• l.99 
DEH.ES.ii. D'•ila •u-io, "Comercio exterior 1 deuda enema•, -
lconoa!a ••ticana, lo. 5, CIDI, p. lll 
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d1 condiciones d1 libre cambio !l..llte cualquier mala expectativa -

(de crieie), nacen al ~a!a f~ci1 ?risa de loe ••~•culadorea in
' ternacional••· 

BALANZA Di PAGOS 

La Balan&& C011ercial. Lo1 elementoJa que coneideramoa 111ceearioa 

•oo los eiguientea: 

r.1 aector ex111)1•tador do la eoono1da, ba 9ido tradiciooala111ta -

mUJ elerHntal, el valor &BJ"&gedo de la1 1Hrcancb1 enortadaa 11 

s•n1ral:11ent1 bajo, 7 110 ba genert•d<> una •etabilided •otra i•por

tacione11 1 exportacionea. 

A ~artir d• l~76, con el inicio de la ezportaci6n '•trol•ra, el 

coefici111t1 de e:iqiortaci6n 0011 r1101cto al PIB ~al& de J.79" a 

12.39" en 1982. Lo out a1gnitic$ un fuerte crecimi•nto de ingr! 

101 di diviu.a para 1l púa. 

Lo anterior &\&Dado a la idea del gobierno, de la "n1011i4ad 41 -

i•or,i~ir mayor eficiencia a la industria ~acional. ~•diante la -

coa?•tencia ezternaM, Sin bablr firaado au accaeo al GATT, la -

poUtica guber11a111ntal d.emant1l6, en 1u 1X'lr1Bi611 fundamental, 

•l aaque9;• de proteccl5n 1, aobre todo, releg6 a 1egundo t'rmi

no la ool!tica de au1tituci6n d1 im9or'-cio111a al extre~o d• -

que, foraando ~arte de la pol!tica de abasto oacional, •• acud!a 

a l~• iaportacion1a, caei indi1crimi11allma111te, para CQlplatar la 

oferta interna, ~rat111di1ndo de •ata •aA•ra regular loa nivel•• 

da precio• en el mercado inhrno (32). Se po1tulo la libre coa-

( 32) AGUILmlA, G. •~el, Ol>. CU. P• 232 
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Clll'r•ocia con el ••rcado exterior, pues eete mecani .. J traería, 

proditiomente, la recompoaicUn 1 modernicacidn de la planta 

industrial, al ounto de que, en lo sucesivo, lea e111or1eaa auoer

vivientee a 4sta oolítica estar!&n~roduciendo con eficiencia 1 

precios compatiblea con los nivel•• int1rnacional11. La• divisas 

generadas 'Oor el pet:-.Sleo, en este Mnt ido, e• ocu'Oarían '[)ara las 

i11t)ort·aciones necesariae. Adem~e en un context.J de eobrevaluaci~n 

del peso, ma7or ser!a el ·im?acto moderador de las importaciones 

sobre loe precios :i.Dternoe (33). 

Loa resultadoe han sido di:t'erentee, una indu•tria 1aenoa in1ie.gra

da nacionalmente, 1 m'• oligo~olizada y traaoacional. Bl coefi

ciente de 1.m~ortacidn de mercancía• r•8l>•Cto al PIB auaaentd en -

más del 5°" entre 1977 1 l980, y si t::>:Sasoe la elasticidad tene

mos que, a un incremento del l~ en la d•lll&nda interna, las im~ot 

taciones para l~b3- 1~70 había s14o de o.67", en tanto para 1980 

se elev6 a 3.4"· '.?ars. lea manufacturaa, la elasticidad paa6 de -

3" en l978 a 4.6" en 1980 ( 34); 111 CBllbio el coeficiente de n

porteciones no petroleras sigui~ declinando, 

La ?Ol!tica entes deacrita, di6 la º'ortunidad a grandes emoresa1 

traen&.cioaales, de importar de loa atriborredoe almacenee de 1us 

matricee aquellas ••rcancíes que no enoontrabe.11 colocacidn en o

tros mercadoa. Como en el caa~ de la induatria llantera, c;\lÍlllica 

1 de Cemento (35). 

Dicha pol!tica tambiln anuld, en gran sedide, la creciente di•~2 

nUu.lidad de diviea• provenientes de laa cuantioeae e:xnortacio-

( ))) Ibidem, p. 232 
( 34) ic.:m.n!a llezicana. No. 4. CIDI, 1982. Cita.do por Julio L6oez. 
( 35) AGUILBRA, G. •amael, Op. cit. ll• 232 



nea de h1drocarbu.roe. Bn efecto; en este periodo, no obstante la 

grBA dieponibilidad de divisas, el d&ficit comercial persieti6, 

aunque ciertemente m~s moderado: l.~ del ?IB en promedio duraa 

te lJ76-l98l. Entonces, ¿c1mo se explica la evoluci6n de las i~

portacionea? 

En este periodo el abaratSJ1iento relativo de loe bienes y servi

cios importados, as! como la a~ertura de la economía al exterior, 

fueron factores decisivos en la trayectoria y di~ica de lee i! 

portaciones; a la vez, actuaron como elementos condicionaintes de 

las exportaciones n•J petroleras, las cuales quedaron reducidas a 

menos de una cuarta parte del valor total de les ventas al exte

rior (36). 

La evoluci6n de laa importaciones se e~lica por& l. la acelera

ci6n dal crecimiento del ingreso 1 de la .demanda. Se ha obeervado 

que una aceleraci6n del crecL~iento del ingreso provoca comunme~ 

te una acel1raci6n más que proporcional en el crecimiento de la• 

importaciones, debido a oue la• ca~acidades productivas interna• 

enfrentan "cuelloe de botella" para expandir aue niYelee de ofe!: 

ta, lo que repercute sobre la oferta aaterial 1/0 eobre la com

petitiYidad d• precios entre loe bienee nacionales 1 loa imnort! 

doa. in conjunto la illportaci6n de aanufacturas se explica aa!: 

3~ obedece el crecimiento de la demanda agregada; 21~ ee explica 

~or un cambio en la compoaici6n de la demanda interna, en favor 

de bienee finalee para CUJa producci6n laa neceeidadee de ineu

moa im~ortadoe (por wiidad de producción) aon euneriorea al nro-

(36) Ibid .. , p. 233 



••dio; ., 47" .. atribUr• • la aqar peuvaeida ... 1u iatlonaoi,! 

ne •• ID ••t• reagl.dn la liMreliaoi.6.o .. iapartaoloa .. (• 1971) 

•xplioa la 11a7or penetraoi6o ea 30J'. 
A partir 4e ~qld, H 4eoir, 4• ocao •e expU.que el 4ftiaU te la 

balaaaa coaeroial en 1977-1980 .. ba le11e1Toll.a4o ua debate, •• 

torno a ei el incr••ato d• la• ia¡lortacloaee en •M periodo era 

prinoipalaeote productq 4• la el.ia1Daci6D 4e peral.o• preYio• te 

iaportaci.So o prepCJG4eruat••nte reepoad!a a uoellJ. ... e• uael114! 

bl•• 4• un proceeo ele .. ..rrollo. exv-.. .... au aoel~o. lato, 
. . 

a la. Y.es, cOIMlll~o a otra UeouicSra ~-· la poeilaül._. o ial'oai 
bili4a4 4• ••Utúr la• iapo~ioU• a,0nuate reep--'1H .. 

del 4ltioit (37). 

Aun, eiD ~·.itrar en ia poUaioa~ ··,~ee~li climtlasuir o•vo •l••n ... : . . . . . . -
toa que pudieran baMr. º°"'~1'l.i.40. ai oreoiai•ato •• la• ia\torta 

. . ' -
OiODeet . · : 

l) 11 1nor•ento en ia aoUYidd eooll&ai•• U811alaente late H 

el · cletel'llinant• •'• U'PC)l"tut•. ele lu ia¡tortaoiooe• en loe HtJ! 

4ioe ecoaomOriooe. Con la deuau final oreoi•Ddo turt.meate 
n debe· •aperar que lae importaoioma ore•oa a6s de. 

2) La liberalhaci6o 4• lee 11Wpo"9oiou• de 1977 a .1981. leta -· 

politica •• debfa pr•••ntar ea 4oe •tapa•. La p1'1119ra 4e 191'7 a 

l980 ea la que loe 1•rai•o• 7 lu cnaota• .. iat1oráai6G .. r•eli-

(37) sCHAtAJI, CD.audia •. "La HVU.Otar• 4el· deMquu111r10 o••ro1a1 
1975-1980• laoaamta ••Xiaua, Wo. ,, cm. p. 133 Para 
teaer un ~ -'• claro .. l ••bate • ina•d•o ftl'I lrailOY · 
*7 (1981), Soba• (1981),. l:&dne• 'I lellatú.(1982h saut"Ü 
(1983) HUY lu'br 'I lnil_OI'_ (1983). A ~det.e .. enoe d1. 
tiao•, •1 tnlla~o 4• Sobada (1981) •• ... aoertato P•• ea.--
aueotra wi · eteoio •• li~l1Ui&I .. 14'1 l•l ftlor •• la• -

!::!'::!:r.:.!:::¡'~. :!";:!.r!!?º~~ra;imo.1:::.:t'10~~' 
llw•etipalOa .. •• ••· -ru;-llJ8le P• aao 
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plaaartan t>ºr tal'itae, logand.o el •i•o efecto aobr• _la prot1c 

oi6a. La eegun4a, d• 1981 a 1982, •D donde laa tarifa• •• redu

oirtan 1 raoioaaliaar!an • 

. 3) Bl exceao de dllllanda o "ou•lloe de botella• que p~u haber 

eXiatido en cierto• eeotor•• debido al iDCrtseDto d• la d .. anda 

m&a acelerado que •l de la capacidad. 

4) Bl efecto de la 1ntlaci6A ID ••xtco, •'• acelerado que •D el 

reeto del mundo, ele tal-aaaera que laa iaportacioa•• .. bao!an • 

m4e oamp1-itiT••· 

Para contribuir a 41cba pol. .. ica, m.audia s. bao• un adliaia a¡ 

bl-e uaa aueatra repreaentatiTa d• .. pre .. • iaportadorae, Que l• 

permita deducir n cOQortaai•Dto 1 participao16D ID la balmsa 

co111roial, 1 •D el proceao •• auat1'uc1da •• iaportaáioaea. 11 • 

adliah .. bace para loa perio4oe (1975• 1978 1 1978-1980), r • 
loa relll&ltadoe aoa loa ai11&1eDt .. 1 ( 38) 

- La balanza· coeercial de laa .. pre .. • •• da cl•fHi taria, aia .• 
iDclutr al. aector petrolero, que a1 •• inclUI'•• Bl petr$leo ba ! 

FUdaclo aainimiaar lo• ••ttoit, 1 •a moaeatoa a oacurecer loa. 

4•1 aector eahrno. 

• La 1197or d•t1•acl1ilc1a d• la• iaportacion•• Det H traduce ea uaa 

t1arUcipaoi60 prOl'orcioDal d• laa eaporiaciODH. 'f que lu •1tr! 

aaa m'• t1•qu11ftae ti.enea ·por UD lad~ aot•eo •'• aoUTo eD el • 

••rcaclo in.t•rnaoional 1 •11or el otro- UD& ••aor d•p•Dd•aoia 4• 
laa importacionea. 

ED iaportaoion•• 1 exportaoionea del aector petrolero 1 del a•! 

( 38) La poaici1a ele c. SobaUa la ratomuoa prinoipalaeate, por 
que no• da 1IA t>aDOrua d• la• · priaoipal•• tenclenñaa en la 
bal. ..... ocxaeroial de 197~1980. 
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tol'!lo petrolero. !enemoa lo siguientes 

In el periodo 1975-1978 el eector petrolero e• TUelT• un grua i! 

portador; eue iaportaciones crecen 74.3" abaorbiendo 20ll del to

bl de bien .. importado• en 1978, (en 1975 oartiC1t>•ba con 12.4-). 

Al tiem~o que lea illloortacionee no petrolera• .. reducen en t4!'11! 

noa abaolutoe, de 87.~ en 1975 a 80.l- en 1~78. In ouuato a laa 

•x9ortacion•e petrolera• paean de 27.~ en l915, a 52.7" •n 1975 

a 47.3" en 1978. 

ia el ~•riodo de 1978 a 1980, el sector petrolero reduce marcad! 

••ote au part1cipaci6n en la• iaoortacioau a 10. 7" en 1980, en 

tanto que aigu• incr••ntando •8"'•ctacularae11t• 11\l parUci11ac16A 

como exportador, llegando a repreaentar en 1980 el 82.31'. 11 ••! 
tor no ~•trolero aumenta d1em1auradaaent1 aua i•~9rtacion1a re~r! 

••ntaodQ J& el 89.2" del total de iaportaoion••• en tanto eua ex

portacion•a a• reducian a solo 17.7" del total de exportacion•• 

P&J:a 1980. Bn C"84to a au taaa de crecimiento tmabi•n s• obaerva 

una !uert1 reduccidn, en el ~riaer periodo crecen 111 38" 7 10 el 

••gundo •~lo en 26.°"~ !enemoe entonela que fue ~l aector no oe

trolero •1 re~onaable del incr .. ento de laa iaportaoionee tota

l•• en el periodo m&a reciente. Bn cuanto al aec~or manufacture

ro (ein ~•tr~lao) y al no aanutacturero. il com~ortaaiento d• •! 
toa eectoree ee mantiene estable. iato ee, trae cuarta• partea -

de lae exportacion•• DO petrolera• •• ca11~onen 4• ~reducto• man~ 

facturadoa; mi•ntraa la caai totalidad 4• la• iaportacio.aae no -

petrolera• eon manufactureraa. Bntr• 1375 1 1978 lae iat>ortacio

nee no oetrolerae caen en 66.l millon•• 41 46larea. lata canti

dad •• d .. coapone, ID uaa ca!da 4• 133.'6 •illon•a d• dllar•• 4• -



lae importaciones aanufacturera• (ein oetr6leo) 1 Wl incremento 

en la• importocionee realicadae ?Or el sector no ~•trolero no -

mi;.nufacturero, de 68.2 millones de d'ilarea, en pe.rticu1er el ••.!:, 
tor agropecuario. EstJ aignifice que de no habere• presentado las 

im9ortacion•• petroleras, lae importacionee podr!an haber ca!do 

en t•rminoa abaolut~e entre 1375 1 1978. Lo miB1110 se puede de-

c~ ai el aector agr~oecuario hubiera sido autoetd'iciente. 

in el •isui•nt• periodo (1978-1980) la eituacidn ee coa~l•ta11en

te diferente. il H.ctor petrolero e5lo fue ruponeable ele 2.6" -

del total del incr .. ento de laa ia~ortacion•• (de la nuestra), a 

la ves que el sector no ,8.rolero abaorbi5 ~7.JI, del a\llento to

tal. Eato ee explica por e~ incremento de lee importacionee rea

licada& por el •ector maoutocturero, las que euben en 6 44.7 ai

llon•• de d1leree, es decir cor1nonen 92.91' del total del incre

mento de imnortacionee de •e• oeriodo, mientras el incremento -

del •ector no mantd'acturero sener~ 7.l~ del incremento menciona

do. KD tanto el eector no petrolero manufacturero reduce au nar

ticipaci.6n en ~1 incri.ento total de la• exportaciones no oetro

lera• de 83.~ en l975-l978 a 60.~ en 1978-1980~ A Juicio de -

Claudia S.1 Bllo pone en •Videncia la tendencia crecientemente -

deficitaria del eector aanutacturero en el periodo 1978-1380. 

Deade nuestro punto de Tieta el primer periodo (l97ó-l978) estdn 

f"-rt .. ente influenciado• ~or la criaie que ViT• el pa!s en 1975 

-1976 r parte del afto 4• 1977, C'LQ'a caaacter!etica tu• la del •.! 

tanc•i•nto l)roductiTo, que Ta acaa">ailada l)ara 1976-1977 y 1'178, 

de uaa t»OlfUca contraccioni•ta 1 de ajuste del aector externo. 

iata• cOlltioione• .. tra4u~trOA era uaa ba~a de laa ill'!lortaci.onea 
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1 un incr••nto de las e:irportacion•• (•in oon•iderar al oetrdleo). 

La exportaci6n •••iva del ?•tr6leo a7Udo a •uperar el •atado de -

Cri8is de la econam!a y le i.IQ'•Cto de reour•o• que le hizo cr•o•r 

a taeae bee'8nte al taa. Se llena ben de optimino •l sabiente, o -

cultando qua ae &&Udisabe la dependencia 1 loa deseqllilibrioe pr2 

pio11 d• la economía mexicana. Habiendo .u-parado la cr!aia 1 laa -

pol!ticas contraccioniataa, la induatria volvía a •u vida "normal" 

que a1 aanifeatabe. en el deaequilibri:l crónico externo. Nuevamen-

te las ia'portaciones s11t1eraron a laa exportaciones. A\Dandoee a

hora las presiones sobre la demanda acr•gada re81lltado de loe in

greeos petroleros, 01.&e eapujaban en las condiciones 1siat1nt1a a 

u.n aayor desequilibrio externo. 

En l? que •• refiere a laa importacionea por rama~ t1nemoe1 

l.- Un retroceso en la integraci6n induatrial nacional., al requ~ 

rir, en algunas rlilllae, crecientes c&ntidadee i~portadae de bienes 

de su ::>ropio sector. Las rem.aa ael hierro 'I acero ae! cOlllo la de 

la maouioaria no eléctrica, fueron loe ej .. ploe mis notorios, ou.

'ª llegaron a absorber más de 4;-"' del total de las iml)ortaciones 

•n l98J, 

2,- Una dependencia creciente y generalizada del reet~ de las r! 

mas de im·1ortacionee provenientes e1r,1ecialment1 de la rama 31 (•! 

quiaaria oo el6ctrica),· 

~ 3. - Alguno e se et oras pre Ha tan tendencias a ittportar bienee te!: 
1 

minaá~e, COllO producto• alimenticios y la ra11a de bebidas. ia-

to probabl .. ente a• ligue al prooeao de liberali&ae15n de inlpO!: 

tac1on .. iniciado en 1977 • 1.'S·t>l••ntado ba•ta 1980. 

La eetruotura de ~H iaportacioae• de bieaea de conauao ti.aal. 



Para el periodo estudiado ea obeerva ¡¡n cambio tanto en el ~eso 

ce::so en la estructura de las importaciones. Las importaciones d• 

conewno final aUtDentaron en t'rminos absolutos y la estructura -

de las importaciones cambió notablemente. 

~n los aaos de 1975-1978 el sector agro~ecuario (ra:nas 2,3 1 4 ) 

coacentr6 la mayoría de las i~~ortaciones de c'nsumo final. No -
' 

as1 para 1980. Bate renglSn ha pasado, de 1975 con 76.4~ a 64.°" 

en.1978 y a 27.01> en 1980, del total de im~ortacionee de conawao 

( dürable y no durab.1.8). 

Bn ttlllto eeto ocurría con loe bienes de cons1111' esencialee agrí

Clles, otras imoortaciones'de consumo se nacían más im~ortant1s. 

0°01:10 en el caso de bienes aliiaenticios tJrocesados (rema lO) rea

'6:ons;, bles de 38.'="' del total del incremento en los seie aiios ªº.!! 
mulados; productos de la rama automotriz (rema 34), reeroonsablee 

de 20.2'(. del incrementos bienes el4ctricos de consumo durable -

(rama 32); industrias manufactureras diversas (rama 35), con 15.a,I: 

y del aqui~o de traneporte (rama 33) con 13.~ del incremento to

tal. ~n.,este i1ltimo caso posiblemente sean im~ortaci6n d1 motoci-
" cletas y bicicletas, 

P 'rtazito, mientras las im-¡>ortaciones. de conllttllo b'eiC·) se reducian 

a la mitad (entre 1975 1 1980), aumentaba notablemente la imnorta 
e • -

ci6n de bienes no 1aenciales y d1 lujo. Reto indica la utilización 

creciente de d1Tiaa1 en productos au~erfluos, ~robablem.ente permi

tidos ~or la eli•in.aci6n d1 permisos ?r•vioa de im9ortación imple

mentada a ~srtir de 1977. 

Kn la eatructura d• lea erportacionea ~odemoa obaerTar.lo eigui•n

h: ll oeabio que de d•ataca en la •Toluc.i6n de la 1ittrw:tura ele 
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l.a1 exportacion•• •• el 1acr••a'o 4• la• ex-.,orua1oo.•• 4• la r! 

aa 7 ('P•trdleo, petroqu!a1ca b4eica 1 derindo. clel petrdl.eo) 

que el• 28.l" del total tn 1975 amead • 52.31' u 1978 1 82.~ 

ea l.980. 

Loa bitn•e agropecuario• clenotan un 1ncr••nto en la• exporuci,a 

nee el• 7.91- del total. el• exportaciOD•• no petrolerae •a 1975 a 

15.5" ele lae a1 .... en 1980. ivoluci&n qlA• .. relacioaa con ••jg_ 
ra1 •a lae coeecbaa, m4s que a condicionee clel aercado iaten:aa

cioaal.. La induatria eztraetiva no petrolera ti•n• \ID CQallorta

•itnto err,tico pero aeceadent•; •D 1975 p~icipa con 13.~, •D 

1978 con 1Ó.9f. 1 en 1980 con 18.~. 

Bn el ~1111 de l•• exportacionee AO ~•trolera• aobreeal• •l -

hecb.o 4• que ele 1978 a 1980, la di•inuoido en lae exportacicm•• . 
ele producto• 4• idu•triae como la te:a:Ul, del. c•ea.to, la de Y!, 

drio, b.ierro, acero, la d• -produotoa ae"'1.icoe 1 de tran8')orte. 

KA todo• •atoe 1ector•• •• veri~icd \111 retrocaao ID eu integra... 

ci6n. Y la cli•1Duci6a. en s111 exportaoionH •• llU•4e deber • la 

cle11&Dda creciente d• bitnee intermedio• para 11aa .. ri• de indua

tri._. cliDaisadae -por el auge econdiú.co. 

Lae ramae que aumentaron au 9art1cipaci6n en la• u11ortac1ona1 -

eona la induatria qu!mica bieica (4• 7.1" a 8.61') 1 la indu.etria 

<'!e maqllineria DO ellc'trica (el• 4.31' a 5.l"). 

:In el periodo utudiado •• localiua . tr•• Upoa 4• . c•pOl"UaieD

toa entre lae r .. ae aamatacturerae que ti•D&A a peeo relaUYa. 

aent• importante •il lae exportacioue, .. ctor•• 'tradicioml•• -

coa una tea.deneia 11Ditora• a la recl'l&Cci6D de ezpartaoioaaes otroa 

nc1:or1e con te1tdeaciae •~aa.eifte en eua esp.-tao10ll8e .. perio-
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doa 4• aui•, 11ero ocm uancl•• revooeaoa al acercar•• al l.Úi t• 

4• la ut1111aoidD 4• au• oapaoidadee produotivaa, 1 fiaalaente, 

al¡una• rua• Ú• moderna• 1 oon pe•o relaUvo imi>ortaot• que l.2, 

gran iaaa.t•n•r el crecimiento en 11\18 1:icportacionee a peaar de loa 

iDOODV•ni•ntee en la 4l.tiiaa fa•• del auge. 

Bn ~· exportaciones no petroleraa ae ob•erva lo que C1audia s. 
llua "un caabio utructural" expreaado en que la induatria de -

exportacidn -'• i.aporiant• en 1975 (la alimentaria r ... 10) que 

regi•traba 33.1~ en el total de la• e:icportacione• en eae ai'lo, re 
. ' -

4uoe enoiiaeaeDte l\l aporte •n loa ai'lo• aigui•nt•• en favor 4• •• 

Priaer lupr, la in4uatria aut011otriz ('Prinoi11al rubro exportador 

41 este ti'o de producto• en 1978 1'1980, a'biarcan4o 29.9 1 33.~ 

del total 41 bien•• DO petroleroa re9l1ectivaaente), 1 en .. gwido 

lucar, el aector qropecuario ( •l cual abarca 22,. 7 1 28. 81' clel t~ 

tal Ae aeta ti~O de ex¡iorÍaciODI• en lo• do• iSl.timoe adoa CODeid!, 

rado•). 

Se puede decir que en conjunto, ~ una preeencia creciente 4• -

lo• producto• manufacturadoe 'tanto en la• importacioua coao en -

la• exportaciones de prod~toa no petrolero•; •8ll•c!ficeaente, • 

crece la parti•ipaci6n de la in4utria au'taaotris •n &aba• Ú'ea• 

del coaercio exterior. 

Del an&liais da loa coefici1nte1 de ilaportacidn 1 exportaoidn a 

pro4ucto total, 1otareaal• el caaportaaiento de loe .. ctorea •'• 

modernos 1 •'• importantes ID t•rainoa relativos ID la produc-

oidn total loe protaaonie'tae 4• lo que llmaa Olawlia s. proc••o 

sustitutivo (r•ducoidn de eu• ooeficient•• de ia,ortaoi009e a • 

pro4uctoe) J la teDdenoia espauiva de la• 1zporta*10B1• (a••! 
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'• de lo• coeficient•• de exporiaci6n a pro4uo\oa) a 1975-1978. 

Al m11!111lO t1eapo fueron tasbi•n •e\o• ••c\or•• (escep\o el 1ec\or 

-petr•lero) lo• que reprHentaroa la re'f'erndn da aaroada •n Cll&!! 

\o a la tendencia anterior, en l97S..l980 experiaeniarOD (..,.ore• 

reducciones en loe coeficiente• de exportaoido • 1Aor .. 1nto• ea 

lo• ooeficient•• 4• iaportaoidn). le •1 ce•o 4• la ill4118~i• al! 

aentaria, madera, papel, hule, fibra• Á.Dihicaa, uquiaaria D~ 

el•ctrica, transporte, maquinaria el4ctr1ca, aatoaotria, 1 la r~ 

•• 4• otra• induetria•. 
ll coaportaaiento 4• ••ta• reaaa p.rece coaprober el efecto deo! 

•iYo de la cri-1• 1 el a~u•t• 4• 1976-1977 1 el ~oaterior perio

do 4e aUB• 7 4• retorDo a el ooapori•iento úa normal el• la plae 

ta indu•trial en cuanto a •u dependencia del exterior • 
• 

Desde el punto 4• Yieta 4• la Balansa comercial por d••'ino 4• -

la• illportaoioa•• ., ele laa exporiaciOD••, i•n•o•t 

Que el SaJOr efecto oesatiYo eobre la •Tolucida. de la balaoza o~ 

••rcial (por deetia.o) a ni.Tel de raaa incliYid'llal fue la 1scee1'f'a 

iaportacidn de bien•• d• consumo en relaoidn coa la• exportaoie>

DH dt loe ai•o• en 1975-1978. t.a que contra•\• coa la noluoida 

ele la belansa comercial en· el periodo eisui•nte (1978-1980), ea -

el que lae pruion•• detici\ariu no pro'f'ienen de: Wl exce.o el• ~ 

portacionee ele bi•n•1 de conll\llo final (curo c1•t1cit en ''rainoa 

ab•oluio•. ee aantu•o caei inalt•raclo en relación con el period• 

aoterior), sino de wi esceao 4• iaportaciaa.a de biene• •• ca~i

'81. 1 ele bierro 1 aoero. 

De loa 11robl ... a nuYoa 4• la 'bllhase ocaeroial en (1975-1978) H 

conolur•. ªºª lle oanc't;er oo-,m'11rel.1 la a.pliaci&a 4• la procluo-
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lioA petrolera, la• 41fioulta4t• dtl eector agrícola 1 probabl•

ient• la facilidad para isportar bienes dt cona1.110 ~ , .. .cc:ial••• 
Loa probl.taa• utructural•• de balanza cc>mercial, to oaabio, •• 

aminoraban a traY4a de la auatituc16n de todQ tipo de bienee, -

inolurtn49 bi•n•• 4• capital, 7 una ma7or participacidn en la• -

•xportaoionea 4• bienea cada Y4& •'• •laboradoa, 

Bn la ••IUDd• faat tetudiacla (1978-1980), loa problema• co711Dta

ral1a aenciona4oa pier4tn iaportancia 1 pr,cticament• todo tl -

probl•a cltl •••oto 4tl d4ticit H resultado d• una profuad1u

c16n 4• probl .. aa tatrv.ctaral•• (dt~tndencia 41 bitn•• 1ntera•-

41oa 1 dt capital) (3 t) • 

Aú, ain ••bario queda una prepnta, ¿Qui.In o qui.In•• aoa lH -

l'tapOAaablta dtl dt .. quilibrio tXttrnot 

Al anali&ar la bl.u.a coaercial de aanlllacturae durante 1976-1981 

lario Dtb•ea D. (~) b1aaca identificar a loa &B•nt .. ecolldaicoe -

que participan en tl comercio exterior 4• mazw.facturaa en eua ca

rac,1r!aticae, fuao1onaai1oto 7 81& illportancia en tl 44ficit co

••rc~• 

lo tl contexto •'• .. plio d•l clt .. quilibrio tX1;erno; la baet dtl 

dtHquilibrio 4• la balanu 4•. paco• en el ••diano 1 largo plaao, 

•• tQlioa ,.por el. deterioro 4• la balanza coa1roial ammtacture

ra. ia puta una reatricci6n al creciaitnto econ&aico dada por la 

inauticitDCia dt cli.Yiaae der1Ya4a d• tal d4ficit. 

l, Da l.976-1980 " pue4t a12rec1ar lae ngW.eot .. caracttdauc .. 

41 la balaua aulllaotur1ra1 

( 39) 1"8A!AI, Olautia, Op. oU. ll• 133-153 

• ( ~) la • artfoulo •ftpoa el• eapnu 1 !l oaa1rc10 exterior 4• 
llamllaotvae• loonca1a •eúGUa, lo, 4, ciu, 1982, ,, 137•, 
155 
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- Para l979 H acelera tl 4'f1cit ooae1rial ele mumtactvaa que ·~ 

ba explicado por la U.beraci6A oaaercial 1 por el aiaento de la 

d .. IUUla d• iaportacioiM• del .. ctor procluctiYo. 

- De 1976 a 1981 ae cl1&¡1lic6 el c1•tici1i ccaercial aanUfecturero. 

Laa coa .. cueaciaa ••• 

- A1.11eat6 el d•t1c1t ccnercial aamafacturero en •l d•t1c11i º°"'~ 

oial total, tD 1975 participaba con 125" 1 para 1981 lo hacia con 

347.5". 
- 11 a111ento abaoluto cl•l c1•tici1i comercial de manutacturaa •• ~ 

Ctler6. la 1976 •• de 3,500 aillooe• de d$lar•• 1 para 1981 ae

Cielld.e a 169 700 aillODH ele eldlarea. 

- ID 1iaiato la entrada de diYi .. • por ~oncepto ele erportaci~n dt 

petr6leo1 fue •D 1976 de 530 ailloaea de d~lar•a 1 para 1981 ae

cielld.• a 139 800 ailloaea de cldl.ar••· 

- Por ~t·:>, tl incrtiaento en el cl•ficit runutac1iurero acauara -

todo el aiatn1io de divisa• deriYado ele .la• exportacion .. petrol! 

ra1, ••to eignirica, que no dtjd d.iYiaaa dianoniblea ~era finan

ciar l~ diferencia entre el nivel del df!icit ~anutaetur1ro 7 el 

aiv•l del a11per,vit ea •l aector ~•trolero. 

S• 4taprend• entone•• la neceaidad de corr•air ur1•nt .. ent1 el d! 

fioit caaercial msnutacturero al interior del .. ctor. 

Tomando la balan.za comercial 11• auwtaeturaa por 11ctor iD•ti t~ 

CioaaJ. 7 tipo d• bien•• •• ti•.ae1 

- Laa •'Pr••• pri•adaa aaeional•• (Jlllf) 1 laa •Pr••• tra ... oi,g 
Galea (JI!) AaA participado 11qorUariat111it ID la Stnerac16n del 

c1•t1cu comercial umataoturero 7 el• 1976 a 198l u~u~ una ;pu;,;; .• 
. '. ' . " 

~ .. 
• . :1· 

'',·' 

.•.. i 

.. 
·.:·: ... ·:·. 
. ,._, 

•,",.· . ·,· 
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.u parUc1pao16n. il .. otor t1rivado en l976 parUcipa con 5~ T 

para 1981. 1'• lo A&ce con 68". 

- La balansa de bhnee de oon•ao en l97f>-l979 H •11lleraVi.taria 

1 a partir de l980 •• torna deficitaria. 

- Loe bien•• interaedioe 1 de capital aon lo11 ruponeablH de la 

sru aqor1a del dlticit oocaercial raanutacturero, 'I la mQor Pat 

te corre911oadea al eector pr1Yado: en 1976 ee de 61~ 1 p9l"a 1981 

•• iacr .. anta a 69" •u partic1paci6n an el 4,ficit coaarcialo 

La11 eapraeaa pdblicH (JI') 1 al ccaarcio enerior de •U1\lfactu-

ra•• 

- Para &aali1ar el coaH•cio exterior 4• laa liP •• neceurio to

•ar en cuen'Ca qui, .. ,. e• un. inatrmanio com-pl.eaenta.rio a la P! 

lltica comercial. 4•114• al punto da viata da la ~olltica acondmi-

Ga. 

- Su pre•ancia ee explica por al objetivo d• induatrialisaoi6n -

•'• c¡u• por au illpaoto ea •l coaercio ext1rior. 

- Lae •praeae pdblicae 1Dfi111en an •l comercio exterior no a6la 

por l• 11\latitucidn de iaportacion•• 1 eu. e:1E9ortacionee, eino -

t .. bi4n a traT•• 4• l\lr 9odar de coapra 7 de la política de pre

cio• que •il"•n• 

Heobaa •11tae oonei4araoion••· ID el ~i•i• de la• BP •• obe•r

Ta qua ~ una oo~centracidn extr .. a en cuanto a ia~ortacion•• 1 

•:icportaoion ... 11 lllil 111port6 4• 1976-1981. 4~ del total 4• bia

nee interaadiQe 7 4• capital del eector pdblioo. l jueto con la 

o.r.1. 1 farrocarrilH, .-an •l 56.7". A4•4• la balansa comer-. 

cial. aaa.Qfao1lurera 4• la IP •• fuertemente clafici taria. Se ob .. E 

Tao n4oleoa 4• eapH•• tntblicH qua •• &«J'U'!>&D, ... crUerio. 
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lilmHotOl'W••• p1urhectorialaa (en tonaa de bold.lap). Bar a'

Ol•o• •• .. ~r• .. • que tienen una fuerte pariicipacidn en la eu.

U ,ud6a de ia'!'Ortacion•a, caao aon la •ttrHa el• ••tal aeoMica 

(acero 1 d•riTado1); •n•r1•t1coa (PBIBX) etc. Otra carac,er!ati

oa de e1tae eapre .. a, ea que crecen con 1u pr6pia ld«ica, cr•a4-

4o Ooaclaa•rado1 1 aaociando1• con el .. ctor priTado. 

11 d•t1cit 1 ealida ele di•iaal •• ori11Aul en aectorea donde a• 

procl\Ule en toraa inautioienta. 

· In rel.aoi6o a •1 Hctor pri•ado1 •~reaaa tramacioal .. (IT) 1 

•pre1a1 pri.•ada1 uoi0aale1 (IPI). Pod•o• decir quea 

lo •l. oaaeroio exterior de 11anutaotW'aa, •l -'l.iail d• laa n, 
•ario DebHa lo bao• con lla•• a la teorla 4e la orpniucidn 1 -

1ua relacionea con el COllercio interaaaional, 1 de9'taca 4oa ra.

IO• de eataa .. pre .. 11 a) que 09eran en Keroadoa 01i¡opol!ooa, 7 

b) ion t•cnoldgicaaente a•anaadaa, con una aclmilli1traci6n •ficie! 

te, !1"anclea recuraoa financieros, 1 una red internacional de op•

racionea. 

in cuanto a la balanaa comercial de laa BT, eataa ea9reaaa en -

l.980 re[)reeentaban; 47" del d•t1cit comercial 11anutacturero 1 91" 

del d4ticit c0111ercial 4• la econoala. 

il funcionamiento de la• ET en el coaercio exterior de llaAQfact~ 

rae, de91Dde da la orgasúaacidn internacioaal de laa a1..... Si 

laa ET •• caract1riaan 9or uoa 4iterenciaci6o tacnoldgioa ailDi-

· ficar.t 1111 iapaJ.al) a i .. iia·Jortacioua. Sin. en 0-010, ai H •8P! 

Oialila !a.atar' alqlortaoioa.aa a o1iroa pa!•••· 
Para l.980 ea la llelaA&& ooaeroial de lu n, ... a11 orpaiaa • 

0160, 4eatacaru taliaoo, , .. ,u., oal ... o, ooa \ID& bel.usa ta•ora-
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ble, en el lado opuesto •e encuentran •l reato de la• B! •a el • 

Sector Manllfacturero. Las ET de Bienes de capital 1 Bien•• Iater 

ae&io• tienen un cam~ortamianto de d&ficit creci· •ate. Tomando 

loe ooeficient•• dt importación a.venta 1 de 1rportaci6n a Ten

ta. Xn loa rubro• da diferenciaci6n tecnol6f;ica la diferencia •! 

tre ambo• coefi*i•ate• •• d• ll.Jl' 1 para aquella• con dif1r1n-

ciac16n ?Ublicitaria ee de 2.7~. Ambos re•ultado1 iaplican wi d! 

ficit ?eraantnte de di•i .. 1. 

Lo• 11 .. entoe mencioaado• ooaciernen a loa tlujoa real•• de com•t 

oio internacional. 1 eon indicati•oe da que la producción 1 el co

mercio eon compleaentarioe entre divereo1 pa!aes. Lo• mo•imieatoe 

de capital entre pa!aea, con fines de produccidn ~ no de financi.!: 

•ieato o ee?eculacidn, 9aracen conducir al al.liento del comercio 1 

no a •U 9u1titucidn, as! como conaiguientemente a una ~a1or inte

gracidn económica. Bn el caeo de 14xico 6;.,I. de la inverai6a ex-

tranjera directa ac1.m1ulada era de origen eetadunidenae en 1980 (l 
nuario de In•erei6n Bxtranjera, 1981, p. lü) 1 11to conduciría a 

una lll&JOr integración d• la economía mexicana con la norteemeric! 

na e ir!a en contra del objetivo de divereificación del comercio 

exterior d• 14xioo ( 41), 

Por tanto, donde bata gran participacidn de la• BT la ••tabilida4 

de la• exportacion•• nacional.te depender4 en buena medida da la • 

••trat4gia global de la• corporacionea multinacional.ea. s! a eate 

marco, 8\llaaOe la reaiei6n de ut1l1clade•, regal!ae 1 otroa paco•• 

&1 44ticit coaeroial 4• ~actura• de la• ET, 1a participaci6a 

(41) DiiiiSA, Dáila lilol'io, o~ •. cit. p. 150 
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en el dU'ici t car:aercial de aan\lf'acturaa a•enta 4• 30J' a 37" en · 

1980, 1 au participacido en el 44!icit comercial de ••rcanclaa -

Paaa de e•r Yl~ a aer lll~. 
il peao que tienen laa l'1' en el COllercio exterior de aaAl&factv.raa 

1 en la generaciiSn del d4ficU de eat• .. ctor •• •UI' con914•rable. 

Su iaportancia ba ido •n aumento a lo largo del ti .. po 1 •• acre

cent6 en el periodo reciente. ia.tre 1978-1981 bubo un iAcr .. ento 

en la nueva inverai6n extranjera de •'• de • ••e••· ~l efecto 4• 

a~ta ola d• inverai6n extranjera ha aido auaentar au eacala de o

peraci6n, en tanto que su loeali&aci6n en la produaoi6n 1 au i•

pacto en el caaercio aigui6 aieDd:> Waioa.ente el •i•o cnae en el 

paaado. J>e continuar ••ta tendencia l"a auperaci6n d•l d4ficit co

merclal de ~anufacturaa al interior de •ate .. oto• •afrentar' ••

rioa obat,culoa. Por otra parta, bq que tener en cuanta que la -

•valuaci6n de lae E! en Urainoa del caaercio exterior ea un eof~ 

que limitado. Una evaluaci6n COllpleta tiene que conaide.rar aua •

fectoa en la producci6n, el .. pleo 1 la tecnolog1a d•l naía, a la 

•H que su efecto global en Balansa d• Pagoa (4'2 ). 

~n cuanto a laa eapreeae privadas aaciODal•• IAl participaci4n en 

laa •aportaciones var!a 1egdn •l tipo 4• bien que •• trate. Ka -
bien .. de con.,.o, que •~lo requieren ba~a taonolog!a 1 .. baaan 

en recuraoa natural••• internacioa.alaant• ti•JWD Jl870!' caaap•t•a

cta 1 laa nuctuacionea ea na precio• aOA 11111or••• laa .9'1 ex

portan ... que la• n. 
in bien•• que nquieren alta tecnolog!a, caaao loa product:>a aet' 

(42) lbidea, p. 150 
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lico8 , etc. la elqlortaci6n de lae líi'N es menos qae la exportac16n 

dt laa BT. 
La balanaa comercial de manufactura• de la• IIP!f prnenta un 4'f! 

cit cr61lico, 1 aobreeale la creciente dependencia de la• export~ 

cione• del eector privado (351' tn 1977) de las que realiza la ET 

(Para 1980 7a ea de 53") (43), 

En relación a laa 200 máe grandes emoreaas exportadoras, de M'X! 

cose dividen ae!1 12 son iP, 9ó i~ 1 92 IPN. Destaca que lama

Jor!a de lae e;iapreaas no eetán ell'Jecializada• en la exportación, 

eolo 17 em?r•aa• presentan coeficientea de elqlortaci6n ma¡orea a 

5o:'. 
Ent~e la• caracter!etica• de lae 1iP exoortadoraa deetacan que ~et 

tenecen ~ actividades eo?n~uic~s d~nde loa recursos natural.ea aon 

determiD&Dtes para la exportaoidn; minería·, petróleo, oeacados 1 

me.ri1cos, textiles de fibras duras. En tanto las ET, se concen~ 

tran en la producciSn de bienes inter111edioa 1 de capital. 

Se deataoa que las ET 1 aWi estand·J en 10sici6n para tlqlortar ti! 

nen una relativamente baja prQ~tnai6n a b.acerlo y cuando expor

tan loa millllloa productos (en una definici6n a11plia) 1u deset191~0 

es inferior a las empreaaa privadas nacionales en la m~or!a de 

loa caaoa (44 ) • 

Da lo expue1to, ae desprende1 

- La n1ce1idad de reducir el d'ficit C0111arcial en maoufactu.ra1, 

· debido al monto alcansado 1 a la carga q~e repreeenta ea divi1a1 

paaotr.,a .. ctor•• d• la eoonaaú. 

(43) lbid .. , p. 152 
(44) l~id .. , p. 153 
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- Loe trea tipoa de 1apreeae eetudiadae aoD cualitati•eaente 41-

ferentee 1 !uncionao. en f Ol!Sa dietinta. Soblreeala que laa B1' fot 

man parte de una red internacioaai que tienden a uaa •81'or int•

graci6n de Mlxioo con el exteri<>r. ID particular COl1 DUU. 

- Una pol!tica acon611!lica que coneidere relajar la rastricci6n que 

rtpreeenta el sector externo al cracilaiento econ&aico debe da to

~ar en cuenta lae ceracter!eticae 7 modo de fuocioD8Aiento de loa 

ti~oa de eapreea que en ll, ,articipan, •tm•cial.••nt• en aanufac

turaa (45). 

- La diviei6n en r8lllaa econ6micee entre EPN 1 Bf., acrecienta laa 

dificultad•• de avanzar an la auatituci6n de tmportacionea por -

que a) el aTanc• tendría lugar, en ra11aa 40Dd.• predmilsan laa .ET, 

1 b) l&e E'f ~ueden no avanzar debido a au complem~t.riedad en la 

casa matr!z J otras filiales. U.aa reeatl'Qcturaci6n del aparato ig 
dustriel, dieeí\ada para corregir el dltioit ooaercial de aaanutac

turae con ori6en ea el deaajuate eetructural aatre oferta y d9!1a!! 

da en diferentes rmae de aaaaufacturae, tendr!a que coneiderar •.! 

ta 11 tuaci..S11. 

PiDalse11te, cabe eeí'lalar que en un r4gillesa el• libre o•bio el el! 
fioit comercial tiene un significado !w:i.damentalaente aacrotoon! 

11100 en el aenticlo de que a un ni.Tal llicroecoadaico la• •"Pr••• 

no tienen que considerar 1u impacto en el CC111ercio exterior •'• 

•ll' de lae oportwli.dadea oue lH ofrece al llltrcaclo (46). 

(45) lbi.4 .. , ~- 15.4 
e 46> nu ... , .. 155 

' ,. . .i..O'f 



BlLAJfZA l>B SERVICIOS 

De la Balanza da Servicios nos ?areca neceeari:> hacer lae eiguie! 

tae obaervacionee generales. 

El turia110 interilor y fronterizo, los transportas y las ~aquila

doraa, constituyen los princinalea ri!nglones de éste cap!tul•:> de 

la balanza de transacciones en cuenta corriente. 

Laa ~rincipalaa caracter!sticas da la Balanza de Servicios sons 

Loa ingresos por conc•?tO de servicios comerciales evolucionaron 

con un dinaaiaao paralelo al de la economía mexicana, reoraaenta~ 

do alrrededor de 4.8" del PIB, entre 1970-1982. 

Kuevaaente en 1977-1982 loa gastos por turiemo, tanto internos -

coaao fronterizos, hall mostrado aer altamente sensibles a la aobr! 

valuaci6n y au'bvaluaci5n da la moneda. 

En ~ariodos de fuerte rezago cambiario, se observa un incremento 

de los·gaatos de los turistas nacionales en el exterior, al extr! 

•o de que en l.981 el saldo de la balanza de servicios M financi!, 

ros, t~,e.dicion..il.mente auperavitario, se toro& deficitario. Al co

rregir el rezago cembiario, los signos de la b~lanza de servicios 

C011arciales volvieron a ser ooeitivoe. 

il saldo su-,eravitario de loe servicios C01Sercialee ha venid·J fi

Dfltlciando, en nromedio, alrrededor de una tercera perta del dlfi

Cit de la cuenta corrients de la be.lanza de 9ago11. Y es de notar 

que: Bata ?ro9orci6n var!a segdn la ao'bse o eubval.uación de la m2 

nada. OUando a• preaent6 un recago caiabiario, •• amoli6 al d'fi

cit C011ercial 1 ae redujo al au9arávit da loa servioiae coaerci! 

les; c.-ndo ae auw.iu6 el Upo de cubio, el d•!icit comercial 



di .. iDUJd reepecto al PIB 7 e• •l•Y6 el super,vit de 101 ••rYi• 

Oioe coiaercial•• (47). 

LA BALANZA DB PAO'?ORES Y PINAMCIAMIHNTO DKL D&PICIT 

il d4ticit de la balanza comercial 1 de 1•rYicio1 normalmente a• 

finanoia ~or tr•• vía12 el end•udS11iento •xterno del sector i;>d

blico, el endeudasiento externo del 1ector privado 7 la entrada 

aeta de divi11&1 por la invereidn de capita1e1 for,neo1. 3eto1 -

re~on .. , a 1u vee, claA lugar a pf.BO• bacia el exterior i;ior ºº!! 
cepto 4e intere1••• regal!as, utilidad••• etcltera. Ae!, el pa¡o 

•obre el u10 del ca~ita1 forableo, directo • indirecto, utilizado 

Para compensar el ••ticit de la balanza de i;iagoa en cuenta co-

rriente," en •4xico, e• convierte en un oroceeo circular r acU!llu

lativo gu• t•ndi~ a o•roetuar el deaeguilibrio externo ec la 111 
tima 4•cada. De ••ta manera, con el tiempo, el ealdo de la ~ 

•• 4e factor•• cobra una importancia crucial re1pecto al d•ficit 

•n cuenta corriente, 1 como ~orcentaje del PIB, co:io 1e obael'Ta 

•n lo• 401 cuadro• •igui•nt•• (4 al 

'41) AGUILBU., G. •uuel. Op. cit. 'P• 233-235 
(49) nu., p. 235 
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Aí'lo 

1970 

1971 

1972 

1973 

l974 

l975 

lY7ó 

l977 

l978 

1979 
1980 

1981 

,U82' 

~Ollado d•: AGUILERA, 

CIJ.¡¡J).lil) 31 

Por ciento el• la b1an&a d• 

factor•• r•11t1•cto a1 

D4ticU en 

cuenta corri•nt• 

40.4 
55.l 

55.o 

42.8 

31.3 

32.g 

51.3 
121.l 

88.2 

69.J 

67.9 
60.2 

375.o 

G. aaaul. Op. cu. ,. 235 
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PIB 

l. 35 

1.30 

l.22 

l.19 
1.40 

1.66 

1.96 
2.24 

2.32 

2.50 

2.66 

3.14 

s.oo 



WAD JI) 32 
Balansa 4• l"actor•• 4• la Balans a ele P agoa, 1970-1982. 

(allloa .. 4• cl5larH). 

1970 1971 1.972 1973 1974 1915 1976 1971 1978 1979 1980 1981 1982 
Balen&a de factor~• (-)480.3 (-)511.9 552.7 654.8 929.4 1458. 7 l89ó.O 19)2.6 2)82.7 3371. 3 4898.4 7547.8 10157.0 

l. Increeoa proveni•~ 
tea de inveraionea 67.5 59.l. 7).2 160.ó 234.4 186.9 174.3 230.1 403.l 694.8 1022.4 1386.l 1247.2 

2. ilJ"eaoa relaciona-

doe con inversion•• 547.8 571.0 625.9 815.4 1163.8 1645.6 2010.3 2162.7 2785.8 4066.l 5920.8 8933.9 11405.0 

2.1. Utiliclaclea reai'! 
4aa por inveraidn 

extranjera direc'• . 129.2 128.9 14).9 167.4 190.) 209.6 )46. 7 189.0 214.4 356.9 444.0 550.6 525.5 

,, 21.2. Inhr• .. • clel aec-
tor páblico. 290.2 306.2 321.4 442.l 101.1 1031.6 1)1.8.6 1542.J 2023.l 2888.4 3957.6 5476.0 7791.3 

2. J. Otroe intere .. a 128.4 13~.9 1.60.6 205.9 266.4 404.4 405.0 431.4 548.J 820.8 1519.2 2907.J 3088.2 

fUilTia Banco de •lxico, s.1.. 
'J!CllAllO Dl1 AGUILERA, G. •anuel. Op. CU. 'Po 235 



Como .. puede obaerrar en el dl.Umo ouadrot oontol'lla la deuda -

pdblica 1 pri•ada tue acreoent"1doae como reeultad.o de la acua~ 

laci6n de aaldoa deficitario• de la cuenta corriente de la ba

lanza de vqoa, lo9 inhreaea fueron amentaa.do. 11 fen6aea.o .. 

repitió con la in•erai6n extranjeras cuanto .. ,or era el oaiii

tal imerUdo 'Por la• U'Pruaa traanacioualea, u1orea erua tll!! 

bi•a. loa flujos anual•• de u.tilidaclee reaiti4oe al eaterior. 11 

creciaiento exponencial ·del aerTicio 4• la dewla tiene qu.e Ter -

DO adlo con la .i .. aoidn el• la• tau• d• iDter .. a oiYel. avadial 

eino especiala•nte con la polttica d• •nde~i•nto extenao 'taA

to del .. otor pdblico caao 11•1 pri•allo. 

Sl endeudeaiento pd'bl.ioo, .. •X"Plica.'!IOZ' la deoiaidn eetatal de 

.bacer arecer la eoon011la naoioaal a ta•e el••adae, ain amen-
• 

tar de 11.&Dera iaporiut• la cavtaci6n de reC\ll'•o• -ria vibl&to• 

1 evoe aecaoi•oa- 't)rcneoieo1iee d• loe eectoru acoaodadoa lle 

la población, o1 al brar la poltUca c:ubiaria f de ocaercio e~ 

terior. 

&l crecimiento de la deuda prinda, a 1n1 •es, t•biln renonde 

a una polltica erpanai•a 4e •ete aector, en el ..reo lle wa dif,! 

reaoial aignificati•o en~re lae t~••• de iDterls iDterDaa e :La

ternacional.ea- que ••· ori•ina aotll"• todo por •1 poder aon~dli

co de la 'bMDoa, lae !;!olt'ticae aODetariae rempecuna, 1 la au
.. ncia Tirtual de una polttica creditioia .. 1eotiTa- 1 de \ID& -

aone.. nacional oreoient .. •nt• eobre•alu.ada. 

Sil reemen, la callll9 priaordial del d4tioit en cnaenta corriente, 

•• el eJUleu.48aiuto externo, el cu.al oblig6 a ~or•• 9 .. 09 U.. 

oia el exterior en forma de illten .. e·r diYideDdoa. Ad~ el te91 



quili'brio en la• relaoion•• oon••l exterior entr6 en wia ta•• 4e 

retroaliaentac16n 1 por ello el crec~'li1nto de la econo1!a ••xi
cana ba titado acompefta4a d• una deuda externa •D contiiw.o cree! 

miento. ~ero al pasar el t1em90 ein corregir la• cauaaa ••truc

turalea 4•l 44Cic1t en la balanza coaercial 1 de 1ervicio•, 1• -

na acwi'l&lado WUl caria financiera de pagoa al exterior que 11 ba 

vuelto, en 1! 11iS1a, un ob1ti.culo fundamental al creci.'liento. 

De ••ta manera la tona 41 financiar, lo que ea la lena• d• 1-

eonom!a ••xicana ban identificado (49) como la re1tricci611 (en

tre otraa) 4a.1nant• 4•1 pa!1; la .. cases ele' 41Tiaa• para finaA

ciar la• ilportacionH ele bien•• 4• capital a.eceaario con el ob

jeto 4• alcansar ·101 coetici1nt•• ele inTer1i6n auticiente• para 

provt1r a llbico de upleoa neceaario1 para au poblaa16n. A dacio 

l1.1«ar a la dep1nclencia t1naaoiera del pa!1 con el exterior que -

en deterainada1 condicione• 1e re•i•rte oa110 ori1i1 tiaanciera. 

lato ti, el tunci0Da111iento aomal de la planta iDCluatrial exige, 

por eu 4eeequili'br1o coaeroial, un continuo 5Ddtudaaiento 1xter

no. Bate flujo de clivi1a1 a 1u Tez genera otro en a~nticlo contr! 

rio 1 que 1u~era al prillero 1 que ~ara el tuncioneaaiento de la -

·•oonoe1!a requiere cada T4z de •aTor•• cr4d1t~a. Haata un ~anto -

•n que el pe.o ne¡aU•o de la bluza factorial .. conTiar"te en -

Wl freno para la planta 1Ddu1trial 1 la eoono1da en "' conjunto. 

Bato r1Yela, ad••'•• d• la peligl'oaa de?•ndeacia inclu1tri8l r f! 
naaoiera, que la eatrateP,a de creciaiento ea ••t• ••at14o ooad! 

ce t•bUn a erial.a chlicaa. t por tantio a repenaar ma•••• t6r-

( 49)DIHISA, D. •ario. Op. cu. ,. lll 

i1a 



aula• d• fia.nciaaieoto 1 de creciaiento aaoioaal. 

Aqld la precunta Maica ••• ¿la iD••raidn 1.airaaJer1 cb'I•• un -
pr•bl .. a el•. Balansa d• Pago• a ••diuao 1 largo plaH\' Crh •• -

puete ..,., .. , en primera inatencia ••di.ante el o&aputo 4• 101 ia

lr• •o• 1 •Bl'HOI d• cliYia• regi1U'ada1 en la baluaa cc.ercial 

1 la balu&a de capital 1 d• .. rncioe ~aotorial••· ll efecto -

tetal •• la in•era1dD eztruJ•ra 1obr1 la llalaDU de P .. 01, que 

•• la ama del efecto 1obr• la balusa c•ercial. da •l efecto 

sobre la Babua d• oapitalea H \1Da- ealida de ti•i•• .Uoerior 

ID 12" al endeudaaiento ac111ul~do neto de p-coa ~•intar4a 1 .. º!: 
U1aoion11 del aector pdblico ID H• perioclo (50). la. uaa l'•l'a

pecti'f'a d• largo pluo ae corrobora •l 44ficit ª'º da un .. 
producto de la in••rai6n eztranJera. JoD4• para todo el periodo 

1960-1980 dividido quinquenal.aente, la aalida de di.Ti ... •e au-

perior a la entradai. Veas• cuadro 8i&\li•nte. 

CUAl>iD 33 

•illonu de 46lare1 126<>-1262 li§~·lllO 12]0-lll~ l~-80 
m•rld.611 extranjera d!. 
reo-.. 481.9 723.0 1230.4 2756.0 

a .. 1ai6n 4• Utilidad•• 

1 P&B08 afinae. 891.J 1488.4 2733.6 5439.3 
Sal.4o -4221! -1621! -150~.2 -268~13 

hantaa iata4fat1caa Hiat6ricaa Balan.isa de Plico• • Illforae1 ADU
lea, Baaoo de 14noo. 
tomado de1 •ario Daba•a op. ou. 
(50) latidlm, p. U8 



Be tal el d•••quilibl"io que ba generado la InTer•16n Bxtranjera 

que Kario Debe .. llega a la coocluai6n ele que el •ector vriTado 

nacional •• el que ba avortado la• elivi .. • qua reducen el dlti

cU del ••ct·:>r 'Privado ,7 qua •• 11a7oritari•allt• la reshidn 4a 

utilidad•• la qua ocasiona el dlticit 1 no loa uagoa ~or inter'9 

generado• por lo• .. Pr4atitoe contratadoa en al exterior por el 

sector privado. 

Se pueden obaarvar doa raegoa de la inTerei6n extranjera; 12 se 

obtiene UD aaldo negatiTo en la balanma del ca~ital 7 ele ••rvi

cioe factorial••• porque lea ealidae eon producto de un ~ 

acumulado de inverai6n 7 lae entrada• aon un evento dnico Q~r lo 

cual •• com~renaibl• qua ••an ll1Jllerioree lae .. lid•• da divi•••· 

Bato da lugar a UD cllticit 11armanente an tanto eubaiata la -part,! 

ci9aci6n an la prOlli•dad da re•idant•a an al extranjero de aetaa 

••?r• .. •· Bl aagunclo rasgo •• que la o~eracidn misaa ele lea ea -
praaaa traanacionalea genera un aaldo neto nagatiTo 11UtJ•rior en 

la balansa comercial al realisado en la cuanta ele oat>i tal y aer

Vicioa factorial••· Eat• reaul.tado apunta la coaa~l•m•ntaridad •!! 
tra loe tlujoa real•• da comercio internacional. 1 loa mOTimien -

toa da capital entre fronteraa.(51) Por lo tanto,ea evidente que 

la inverai6n extranjera cauea problemaa de balensa ele pagoe • -

corto, .. dian~ y largo plaao. lato ~or doa v!aa1 la real 1 la ao

nataria. 

MOllto 1 caracterfaticaa de la deuda pdblica externa. 

Adeúa da la 4ecia1&n tal gobierno da UDtemr al taa '-•• 4e aa 

(51) Op. cit. P• 119 



ci.mi1nto , intlu.ren en 11 monto d1 la d•udai a)ll d•eerrollo del 

mercado internacional de capital ,que .. vu1l~• cr1cient .. 1nt1 

actiTo 1 accesible a los pa!e•• en d1aerrollo ee¡>1cialaent• a loe 

eemiindustrialisado1,en loe a~oe 11tanta; b)Bl 1atanc .. 11n'o ID 

loe tlu~oe de comercio internacional: 7, e)La 41•intel"lle4iaci6a 

financiera en el mercado monetario 1111cioaal. Betoe el .. ento• son 

loe que condicionan el monto 7 la• caracterí1tica1 del endeudl -

miento páblico externo, que ee muestran en el cuadro a continua -

ctdn. (VI .. • CU&Clro de la p'cina ei¡uiente). 
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CUAi> .JI> 34 

Deuda .Externa Sector Pd'bU.c• 

(millooH d• dláree) 

l9Jl, 1973 1915 , 976 1977 1Q78 1979 1980 

l. Deuda Tot11.l Desembolsada 3493.7 5585.0 11539.7 15931.l 20794.7 25640.0 29174.4 33490.0 
Acreedora• Ofioial1e 1265.4 1610.l 2343.4 2642.0 ·3040.7 3429.l 3691.7 4492.l 
JLcreedore • Privado a 2228.4 3974.8 9196.4 13289.0 17753.9 22210.8 25482.8 28998.8 

2. T•nli.noe d• Oootrataci6n 
acreedores Oficiial.es 
Iohria 6.3 1.0 7.8 8.2 6.l 7.8 7.4 7.9 
Madurbci6n (a~oa) 18.6 16.5 18.J 17.4 12.g 15.2 14.7 15.8 
.11.oreedores Privados 
In te ria 1.8 9.8 9.2 a.o 6.2 10.4 12.2 12.4 
•l&dur&.oi6n ( llloi'l.os) B.8 ll.3 4.7 5.l ó.4 7.5 6.4 7.5 

3. Proporci6n de deuda deeem-
boleéida sujet~ a t•sa flo-
t.mte 
Interh l5.4 39.B 50.6 49.9 52.5 58.8 ó9.5 70.6 

4. Deuda desembolai>dÁ como 
porcentaj~ PNB 9.a ll.5 14.9 24.5 28.8 28.3 24.8 20.6 

PUENT~a Nerld B..ru:, '.torld BSQ.k Tliblee, i98l. 
Tocaado dea Economía i•xicir.0•1 Hdm. 5, CIDB, 1983. 



Lee característica• relevantes de la deuda p~blica •~terna e<Hl: 

La euatituci6n de acreedoree privados en lugar de acreedoree o

fi.ciales. En 1971, 36" e• contrata con RCreed:>ree oficiales 1 -

~3ra 1980 el 9orcentaJ• era de s6lo lj1.. ~sto eignific6 que: 

l.)s neriodoe de rae.dure:z de loe 'Préetam·n' contrate.doe !ueran si~ 

niiicativaJAente menor•• -la mitad- en el caso de los acreedoree 

oriYados y la tasa de interéa mayor, especialmente hacia el fi

nal de la década oura llegar a eer superior en ~áe de 4 puntos 

-porcentuales. 

La YentaJa de lo• cr,ditoe priYadoe ea eu r'pida dis,onibilidad 

1 el no eetar atacloe a pro1ectoe o coapraa de bienee d•l pa!e ! 

creedor. Kl finanoi .. i•nto por proYeedores, que son ?r4at8!1loe -

PriYadoe, .. ban c .. Y•rtido en un porcentaje m!ni~o. 

La caracter!etica -'• traac•ndente se deriYa del ambiente 1Dfl! 

ctoaario de loe aftoe eetenta, CUJO e!ecto condujo a eatablecer 

tal!l&e de ínter'• !lot&Atee a loe empr4stitoe del •ercado Int•r

aac:ioaal. Aaí, en 1971 d.nica:aente 15.4~ de loa prletaiaoa eata

tJeD,e11pecifica4oe en eaoe tlrminoe, prooorci6n que a~enta dr'! 

tic .. ente eD 1973, 1 llega a alrededor de 7°"' en 1980. Las ta

eaa de inter6e flote.ntee inducen mayor dificultad en el control 

de la econom{a, 81'.' tanto que baf iaayor d•?endencia de 1.os acon· 

teciiaieotoe en el exterior, tal como ee ab•erv6 en 1980 con el 

alu a un ninl inuaitado d• lea taeas de interla internaci~ 

lee, 1 tificul.tu la {llan•ac16A del cumplimiento del ••nicio 

de la llewla, ra que entone•• DO M puede prever con certesa 

cúnto babr'' de l'acer .. en .el futuro · clad.a la Yola ti lidad te 

la• '-~•• 4• iaterle :Ua~eraaoioaalee. 



~dn 1in embargo, vista la deuda externa en conjunto, ade~4• de 

la ,rivatizaci~n de la deuda y laa tasae de 1nter41 tlotantee, 

la bancarizaci6n y la n~rteúmerican1zaci6a, eon otrod elemen

tos importantes que la caracterizan. 

Cabe apunter que la ?erticioeci6n del ealdo de la deuda desem

bolaaaa aumentó ra~id¡,mente como proporción del producto oaci~ 

nal lJl'u.to, ne l~ en 1971 a 21~ en l~8u, ee du?licd, awique -

con im9ortantee fluctuaciones, alcanzando eu m~ximo en 1977 -

con Jráctica;iiente 2~ (52). O de otra torina: La inver1i6n pd

blict> awant6 eu. ;iar'tici:iaci6n en al PIB. Pna de ~ en 1965 a 

~.7~ ea 1375-198). 

PioaL~ente al8\1D08 ele~entoe que contribUJeroa a un a117or ende2 

da;nient·:> del sector póblico con el exterior IOD:" 

l.- En condiciones de deeintermediaci6n financiera 1e reducen -

loe foadoa dis~onibles para el gobierno T!a encaje legal. 

2.- Para la banca :a11ndial el gobierno 1ux.icano 1e con1i.deraba -

un aval ª'ª sólido en relaci6n a la• sarant!a• que pueden ofr! 

cer las e~oreeae orivadae (53). 
3.- La creciente fuga de Ca'>italee, que •a \ID marco de libertad 

C8.'lli:liaria se financio "f'ia endeudem1enta p'1blico u:,enao. 

La acelerbci6n del endeudamiento externa en e•taa aftoa tUYo co

!llO efecto ?rofundizar la deoendencia f1raanciera que .. balda '!. 

11rendiélo en laa d11cadae 11aaadaa. Ea i1nportante recalcar e•'º -

porque tal dependencia " ba cgayertido en 'Wl c:!rclll.o "f'icioao, 

que ha.Ce a la HODOll:Í& nacional SUJ YUlneraDle a laa Uciai0818 

(52) DAiü:SA, D. aario. Op. cit. P• 120 
(53) DE OLLOCUI, Juan Joa•, "Un enfoque bancario aobre la criais 

mexicana de "lagoa en 1982 .. , .il via•atre Econdaico Jlo. 203, 
Jul.io-Se~'i .. b:re de 1~84, 'P• 535 
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de lo• c!rculoa fioancieroa internacionales, 1 a loe ciclo• de 

la economía internacional. 

Deuda Bxterna 7 Puga de Canitales. 

Creemos ?ertinente aqu! ~acernoa la pregunta de: ¿La deuda ex

terna pdblica fue la que !iD&OC16 la fuga de ca9italee?. El -

e.rt!culo da JUrc Pri~dan U tulado "para acabar con la dauda ª! 

teroá'(54) noa aa de gran ayuda. Kn este trab&jo se identifican 

la fuga de capital con laa tranaeccionea financieras aut6nocaae 

.4ue han· reducido la dieponibilidad de divis&a 1 cvincid• con n~ 

aotroe en trab&jar el periodo que denomino la libertad de c¡¡¡¡

bioa (basta agosto da 1982) pues la f~ nnanciera conetitl.176 

ciertfilJlente la nrincipal manifeetaci6n del prQbleias (55). La f~ 

ga financiera corn'Orend•r' lo• ren~onee de "errores 1 o:aisionee" 

1 •aUlllanto de loa activoa en al axteriorM de la balanza de pagos. 

Moa 9raaanta el aiguiente cuadro. 

CJJaDJI) 35 

PUGA DE CA?!TALKS Y GASTO DE ~!VISAS 
(En rnillonea de d6l:;ires) 

.Año 1980 1981 1982 

A) Gaato total da la• 
cuneas ce:ptadaa. 
B) AU11L•nto ele l.oe ac
tivos an el exterior. 
C) lrrorBB y oiaiaionee 
D) (B + C) I A 

4l,ó99.2 

8ó5.l 
3,647 .6 ' 

l.0.8 

ó0,437 .o 

2,53;¿.l. 
8,372.7 

18.4 

l,180.7 
8,Jbl..f> 

19.3 

ruantes indicacloraa eooa&aicoa del :&Aco de M&xic.o,; Bel~• de 

'(54) 

(55) 

nagoe. 
.nmo, frie._, "Para acabar con la clewta externa•. Un ao-
4alo aacroecondaico, in iawie\a Nexoa, Mo. 84 da 1~64. ~. 
49-54 
lbidaa, p. 49 
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Observamos que la fuga de capitalee (B • C) COllO proporción d•l 

gesto total de las d1v1sas ca~tadas (A) ~iene una fuerte acele

raci6n ae l~av a l;i81 y :iara l-382 crece pero con un ritmo 1nenos 

acelerado. 

?ara darnos una idea del ~'nto de la exvortaci6n aut6noma de e~ 

pi tal de 1980 a 1~8~ esa cuenta su::i6 25,000 millon•• de d6laree 

en tanto oue los ineresos petroleros del ?•Í• alcancaron lo,500 

millmee de d6l1i1.1'e11 en 1983. 
auru>a> 36 

ENDEUli;,;,iI:t.li'I'O N&;TO Y PUGA DE CA?I1'AL 
(.C:n mill·:>nee de d5l.srea) 

Año 1960 1981 

A) Pinanci8llliento ex-
ter1or neto.,..,. ll,690.¿ 23,572.7 
E) Fuga de caoiteles 4,51:1.a 10,904.8 
C) B/A 38.~ 46.~ 

l':i82 

9,154.2 
9,542.i 
104 ++ 

++ Saldo de loe siguientes renglJnes de la balanza de pagoe: -
dis~osiciones de cr,a1to y col0cac1,nes tte bono11 del sector o~ 
olic' -Qlllortizaciones de créditos 1 bonos del ••ctor ndblico + 
pasi.voe netos con el exi:eri::ir del sector privado + naeivo11 de 
corto 9la~o, públicos y privados. 
+++ ~n 1982 las reservas del oaíe diamin"L17eron 1n 4,ó6ó,2 mi
llon•e Qe d6lares. 
Fue!1te: ver cuaaro 35 • 
Tomado des Jtlrg FrieQen 
D~l cuadro anterior se deeorende oue la !u.ga de ca~ital ab•or-

bi6 una fracci6n importante del endeudamiento exteri~r. Loe dos 

fen6menoe se mar11.t'ieetan jWltoe 1 uno no .. puede &Daliaar ein 

el otro (56). 

(56) Ibiuea, p. 50 

l
...,~ ,e 



ilgunos h.echoe perm1 ten razonar C·ont•J si un narte de loe cr,di

toe externos hubiera servido dir~cta~ente ~ara alimentar la fu 

ea son los siguientes: 

• En el curso de estos a~os el f1nwiciuniento exterior neto ha 

rebasado consta~temente, tr1~estre ~or trimestre, el déficit 

de las transacciones c:irrientes. L;t difere11cia ha podido ªº! 
tener la exnortaci6n aut·Sn·JR18 de caoitales • 

... .l::n 9resencia de un desequilibrio i.nportante tanto en las traa 

sacciones corrientes como en los movimientos financieros auti 

notnoe, la tasa de camt>io del oeeo en el 1nercado libre, no ha

bría podido mantenerse sin el creci~iento aceler~do del ende~ 

d8llliento exterior. En ·1a medida en que le.. fui.?,a de cai:iitales -

ha sido .facilitbd1:1 7 1Jati111ul<tda :nr la sobrevaluacdn y 9lr -

l• 1ibertad dtl c&nbi.os, le afluencia de !'otldQs extra!'ljeros na 
eid·J una condicii5n neceeariA de la fuga t11isrna, 

• El. sector ;il1blic•) mexicano, que hn sido el pri.ncl.pal prestat~ 

tario, ha mantenido sill:!lnrti llru\ bi\a.nza c~uttrcial suneravi ta

fi:. Una parte de las divisas que ha to~ado en pr~st~m'e no -

ha sido gastada para cor.111rar or·)áuotoa extranjeros, sino que 

ha sido transferida al 11ercado de cambios. 1? or otro led'l, el 

sector· '\)rivad·'• con una ~nza c"1nercial. deficitari11, ha rr:ic1 

bido tambUn cr,di tos extran,ieros, financieros y co·nercie.lee, 

cubriendo de esta manera w~ fra.cci5n i1111<:>rtante de sus ir11n•'!. 

tacionea netas de bien•• y de servicios. Desde luego, las di

viaaa liberadas por el endeudamiento odblico llen quedado dis

ponibles para efectuar transferencias financieras. 

Ae!, adn admitiendo que la b&laaza Ge pagos n") pro~orciona pru.e-
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baa definitiY&• de la a•ignaci6n d• lae diYieae tomada• en pr•! 

taoo al finaaci8.lli•nto de la fuga de capital, nueatro ~i•i• 

s6 funda en la eran glausibilidad de •ata relaci6n (57). 

Analizando la fuga de ca~italae desde una perspectiva macroeco

n&oica y de loa flujos financieros. Prieden nos dices Aa! ape

sar d• que sea cierco que loe residentes mexicanos, que ban COI!, 

prado bienes y títulos an el extranjero di99onen ahora de acti

vos fuera del pa!s, M&xico, en cuanto entidad macroecoodaioa, -

todav!a no ba perdido loe recur•O• empeiiado• eo •eta• operacio

nes. La pc-rh de la deuda en divisa• c:>rreepondiente a la f\1!& -

constitu;re as! la proeeaa de esta tranaferencia, 1 loa int•r• .. • 

que el pa!a paca aobre •ata• obligac~on•• definen la penalidad ! 

aumida por el conjunto da loa 111X1canoa por retardar la tran•i-. 
ei6n al exterior de loe recureoe que \ID arupo de priYilegiadoe -

ha decidido euatraer a la eoonom!a aacioaal. (58) 

En el ciclo de dólares que •• forma por la f\l&ll de capital•• 7 -

pr•stamoe externos en el mejor de loe ca•~• (como •l Que deacri

be •l pma!o anterior en cuanto que "114uco ••• todada no ha -

?•rdido los recursos ·~~edadoa en la f\1€& de capital••~). Loe i! 

tadoe Unidos adquieren dereobo• a una traneter•ncia neta di re

cursos (intereses) a au favor, que a6lo puede eer eliminada por 

La repatriación (i~posible) del capital fugado (59). letae tran~ 

ferenci<;..a que 14xico debe efectuar no ?Odrafa entone•• a.uiair Dll!l 

ca •l car&chr de wsa contrapreetac16o, de un reeaabolao. Por el 

m:>nto correspondiente, Rpasar la 4•Uda" llO •• c111plir .con wa CO!, 

(57) Ibide:a, p. 50-51 
(58) Ibid•, p. 52 
(59) Ibidera, p·. 53 

l.80 
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promi•o, aino regalar capital. Y, m'• adelante 4ice1 Bn 4ef1nitl 

va, •l pqo de lo• 1ater•••8 impue8to11 a li!bico 11or la f'\18• de 

capital•• a11U11• el car,ater d• una transferencia neta de recur-

808 al. exterior que DO tiene juetif'icaci6n macroecon6mica (óO), 

Dependencia financiera de la Balanza Comercial 7 Crisi• de la ~ 

lansa de P ago8. 

iXiaten varios mhodoe para evaluar la •iabilidad de cr44i toe o 

de elldewlmaiento de loa 11a!8ea; loe ~ar~etroe tradioioaalaent• 

llaadoa aon: 

l.- La taaa del .. rvicio de la deuda externa. Medida como la r! 

laci6D 1.Gtereaee-exportacionee totales. 

2.- La relaciSn d• reaerTas Qrimaria8 a im9ortaciones totalee, 1 

3.- La ras~n d•ficit en cuenta corriente a producto interno bru

to. i•te d.ltimo ia41cador eu9er6 el 5" en 1981, taea eemejant• a 

la registrada en 1975. En ese sentido la inminencia de la cri8is 

Oambiaria •ataba establecida 1 era 8~lo oueeti6n de tiemQo que -

se preaentara wu. moclificac16n en la relaci6n peeo-d6lar, corao -

eucedi6 en 1982. 

Sin .. bargo, wia crisis cembiaria no necesariamente deriva d• -

\ID& criai8 de pagoa ( 61). Bntonce8 ¿A que se de tii& que en !Uxico · 

•• presentara tal aecuencia?. ~parte de las condiciones eatruct! 

ralea y oo1unturel.H que :r• hemo8 mencionado. A juicio de De 0-

lloqui., taabiln a• debi6 por la ausencia relativa de una evalwa

oi6n da detallada 1 cuidadosa por parte de loa acreedor .. extr95 

(60) Ib:14•m, P• 54 
(Q.) DB CJ:.LOQJI, .ruan .roá. Op. cit. p. 534 



jeroa, 9or lo que en talea circunatancia• coai'ianaa •• la ~ala

ln-a clave del juego (62). 

Por tanto explica u.ns. forma más objetiva de medir el riesgo cre

diticio de un pa!e; au prop6sito conaiat• en evitar •xa&eracio

nes y tratar de ubicar en el contexto apropiado la problem,tica 

rinanciera que ae puedan eatar enfrentando -noa dice- en concre

to se trat~ de calcular un estado de flujo de divieaa para el -

pa!s, y anticioe..r as! si 4ste tiene o no capacidad oara cubrir -

sua diverso• compromisos. 

Despu•a de reordenar las cuenta• externas para el periodo de 1970 

a 1983 obtiene el eiguiente cuadro,J7. 

Si t~a&moa del cuadro el prilller super,vit, obaarvaaoe qua 1olo -

en 1971-1972-1973 ae presenta un 1111per,vit, qua ~•l'lliti6 cubrir . 
las i:nportaciones general•• y loa gaetoa financiero• ., qllado wi 

excedente; en el reato de los ailoa ae tiene wi 4•ticit recurren

te y creci~nte. S• contrae en 1977 a cauea de la devaluacidn del 

aiio 1976, pero vuelve a acelerare• a partir de 1979, aeto a ,._ 

sar de que loa ingresos de divieea me incrementaron aenaibl .. •n

te a causa del aumento del irecio del petr5leo y de eua exporta

ciones. 

~e im;iortante subrayar que apeaar da la ai tuaci6n tan grave en -

l97ó la confianca de la comunidad bancaria (por el reciclaje d• 

petrod6lares) evitd que Mlxico incurri•,.. en una criaie de pagos 

aunque ciertamente tuvo eu crieia cambiaria (63), 

Si tomamos en cuenta ahora el a'lll)er,vit aeo11ndario que rel\ll.ta -

de reatar laa amortisacion•• d• la deucia ?4blica de largo plaso 

(62) Ibidea, P.• 535 
(6)) Ibid.em, p. 528 
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CDÁJ>_, 31 
Mlxico. Estado de traneaccionesfin"llcieras intenuacionllll.ee 

(Millones de d~lEirea) 
1970 l' 71 l'j72 l."f73 l.374 1915 19J6 

Ingresos 3 255 3 532 4 4::80 5 406 6 838 ., l35 8 277 
Exporto:.ci6n de ?etr6le·J crudo Jl 27 l~ 2l 38 435 544 
Otros exjorti:.ci:mee de mercar.c!1;1.e l 259 l 339 l ó4'1 2 050 :2 8l5 ~ ót!.7 3 lll 
Exportaci6n de ·aervioios l 965 2 166 ~ til4 3 335 3 985 4 073 4 622 
Cost~s de operaci6n ¡¡, 2 943 3 004 3 ol2 4 73d b 8ól 8 243 8 307 
Importbcionea gener1;1.lea 2 943 3 004 3 ól2 4 738 ó 861 8 243 3 307 

Morgen de operbci6n 3i2· 528 t»o8 668 (23) ( l 108) (30) 
G1t.st.Js l'ino:.ncieroi;; (-) 417 442 482 648 973 l 437 l 724 

Super,vi t primorio ( dí'i ci t) (105) 86 .l.86 ·20 (996) (2 ... 545) (l 754) 
11.:11Jrtizoci6n de 0lo deuda pdblica 56b 5ll bOl 897 ó88 855 (l 156) 

de largo ?lazo 
(2 °910) Su9er,vi t secundbrio ( d1H"ici t) ( 671.) (425) (415) (877) (l 684) (3 400) 

lmportaci6n de bienes de caoitál. (-) l 083. l 015 l 192 l 549 ;¿ 4!30 l 1397 l 930 e . 
l 128 l 443 5 228 C.pitc.l de lli.rgo pla~o (+). l 219 2 7o3 3 48l 5 858 

C.~itml neto de corto plbzo ª (+) 288 188 - 409 ld5 l 029 l 086 368 
ll:&::GS (+) . 45 40 39 o o o o· 

' ll:!'rores y omisiones (netos) (+) 396 194 799 - 400 - 560 - 851 -2· 391 
Variaci6n en reservas del Banco de M~xico tOJ 201 2ti5 122 Jb 166 -l 005 



(conclu u.•n) ------- -----------------··-~·-' .. -_,.,.,, 

1977 1978 1919 

" ~ 

.l 
'I 

- -.. _, ........ ";'. '~-- ·-· --··-------. -------·· 
l.980 l.981 l.983 

(ln•~~Wli•) ----------------------------.. ----·--------------------------------16 264 .24 -947 30 810 30 711 14 783 Ingreso a 
Bxportaci6n da petr6leo crud• 
Otra. exp~rt~oi•n•e de mero~c!aa 
i%portac16n de ••l"l'icioe 

Coetoa de operaci6n 
laport~ionea genel'l&leeª 

Margen d• opertlc16n 
G•atoa tiniwlcieroe (-) 

9 ~¡¡ 
3 662 
4 521 
7 316 
7 316 
l 861 
l 974 

(113) 

11 653 
l. 774 
4 289 
5,590 
9 742 
9 742 
l 911 
2.572 
(661) 

-3 765 9 -'30 13 305 15 623 7 426 
5 053 5 702 6 115 . 5 383 2 722 
7 446 . 9 815 11 390 . g 711 4 635 

13 851 21 520 27 396 l~ 020 6 207 
13 851 21 520 27 396 '18 020 6 207 

2 413 3 427 2 414 12 697 8 576 
3 709 5 477 8 383 10 880 5 133 

(l. 269) u 050) (4 969) 1 817 3 443 Super4vit primario (d,ficit) 
.Aaortir.ac16n 4• la deuda p4bl.ioa 

4• largo pla.r.ob 2 295 4 264 ·7 286 · 3·723 4 806 3 767 2 468 
Superávit eecundbrio (44fic1t) (2 408) (4 925) (8 582) (5 773) (9 775) (l 950) 975 
IaportacUn de b1enee de c11.p1tal (-) l 483 2 032 -3 574 5 l.74 7 575 4 502 786 
Capiti:IJ. 4• larf¡;o plar.oº (+) 6 566 s 953 .l.l 877 10 559 16 502 ll. 965 2 768 
Ce.pUal neto de corto plar.o4 (+) l 995 -1 435 • 58 5 113 10 163 -2 118 - 882 
DEGS ( +) O O 70 7 4 70 O O 
irroree 1 omisiones (netos) (+) - 22 -127 686 -3 646 ... a 373 -6 580 ... 326 

~V•:ri:,::a=c~16~n:...::.e~n~r~e~e~erv:.:.:b~s~d~e~l:_,::.Blin:::,:C~o:._:::;de::._:M~f~si~c~o~-· ~~~~~6~5~8:.....~~~...::.:43~4~·-=::-::-T~4~1~9~:::':'.-::~l~l~51~7'":;;:::;:-:-::~l..Ql.~~~· -JlBS l 749 
!1UEMTE5s El~boriLdo eoa !.nformac16n del l3wico de l4bico. Infomes AOl.la.l •e • Indic.&deres d• Comercio Rxtertar, ut1lizan4o l• matodol•it• 11 .. l. 

Gonz'1.e::., "Cal.l a Cou.nt:u & Comp411111 w.nd it Looks Better", Su.r~mona7, fab raro de 1983, 'Plt. 47-55 
a Excepto pbgo de 1ntereeea • importacioziee de bianea 4e capital.. 
"h. No existe el. desglosa de aaortizaciiSn ele la cleuda privada. 
e Inclu¡e l& amort1r.aci6o 4• la deud11 pd'bl.iea 1 uclur• la aaaonisa-

ci&A cle l& 4eu4a pri•ada• · 

d bclure lu 11111cnizacionee 4e l• deuda pdblic• 1 privada. 
toeaclo cl•a J.J. Olloqui, o~. cit. 



al •upeñvit pri.Jaario. se observa que de 1970 lil 1982 tod•ls son 

ado• deficitarios. 

Si toe ingresos generados por el p~Ís no son su:ficientes pera -

hacer frente a las necesid~des del c~nportaiaiAnto normal de la 

industria nacional,adn 1nenoe 9ara asumir loe c~npromisos de la 

deuda pdbl.ica de largo plazo. La alternativr;. to•nada fue1 mante

ner 1 profllDdizar •l •squenie de la dependencia financiera. 

Lo anterior sienifica que en cualquiera de los ados eetudiadoe 

est' latenttl una .crisie de balanza de pagos, pero no se 9resen

ta, porque la competencia entre la banca internaciorwl cre6 una 

CODdici6n que facilit5 cr,ditos al ·~SÍS nits O iaenoa ra¡>ideiaente. 

La elevada dieponibilida~ crediticia internacional aunada a les 

expectativ1:1a favorables por la exportación 11asiva de petr6leo a 

al.toa 9recioa, oontigur6 9or oarte del 9a{e una política de •n

deudalaiento poco prudente 1 por parte de la banca internaoiolMU 

una pol!tica crediticia men•ls prudente que en af'los anteriores, 

para con los paisH solicitantes de cre1dito. Poco a poco se 11.!!, 

g6 a,µn grade •n que loe bancos se encontraron en una trainoa1 O 
~ -

laiCER PINANOIAMI~NTO PRESCO A LOS POCOS 
0

?AISES FAVJREOIDOS, CON 

¡¡¡, PIN D& ASEGURAR SUS PRESTA.\\ OS ANT~RIORES ••• !llh e.dn, el tina~ 

ciaaiento bancario ha tendido a ser proc!clico, prestar a loe oa . --
!e•• cuando lae ~erspectivas ~arecen favorablea y tratcr de reti 

rara• cuando loe :Problemas erapiHan a surgir (64). 

Aei la crisis, ee bab!a geet~do en los a~oa de bonanza, 1 ee pu

so en evidencia cuando en el &abito externo se ~reeenta la caicla 

( 64) lbid•' \). 529 

165 ' 



4•1 ••roa4o pe"trolero aundJ.al, bacia mediado• 4a 1981. Lo que 

prOToo6 la parali•aci6D.4el proceao de reciclaje de loa petro-

46larea (65), Lo anterior coiDcidi.5 con eleva4a11 i .... d• inh

r•• interaacioaalee, lo que gener6 11evero11 probleaaaa d• liqui-

. el•• para loa t1d•H deudor••• 

Si ailaAiaaoa que ae vi't'!a \&Zl periodo de fuerte receei6n auntlial 

que propici6 la implantaci6n 4• mecaniemos proteccionietae, a

feotando 101 fiu~Oa 4e COIUl'CiO internaUonal que en partic~ 

lar ateot6 11Ae gra•••nte a loa pat ... 1n ·daa 4e clearrollo, 1 

laa Wioul tacl• • 4• loa pata•• 4eu4orH para hacer trente a l\le 

ooaprcaiaoa •• explica que ea 1981 •• espila•n a cerrar 101 cr! 

. 4Uoa a Di'f'll aa41al. " 
Para Due.Vo pta, ea varUoular, la• tlificul tadH fi.auoieraa 

•a •l avoa4o ia"t1rnaci0Dal aigai.fioariaa \ID fuene cuanio ..... 

•i•ato 4• una 11'trat1gia ori•n'ta4a a ac1l1rar •l oreoiaieato 41 

la eooaoida uciODel, 4Hcaa..a4o fU•rt••Dt• en exporiao16a 4• 

01'1140 1 - ll uorro •n•no. 

Coa~a or11i• del p1"tr6l•o anoraroa loa 4e .. ~'ld.l.1lr1oa qu1 e.-, 
ta'bma ai•n4o repriai401 1 1oporta401 'POI' la •xporbci6D 41 bi• 

drooarwro1, ea parUCUlar 11 une~o 4• 1a pari4a4 oeabiaria <'e 
lno afeot6 ·a la• ouan'tae •nerraaa, incr••D~o ea tona aoe

l•ra4a •l 4•f1oit 4e la cuenta oorri•Dt•. ID 1981 4ioho cl .. •cru! 
librio 1111P•r6 loa 12,500 aiUOllla ele dcSllll'H, que 1• repre"ª'S 

'ba el. 411 PIB • 

. (ti)) Parece •ntoacH que el pab H 4obl•eat• 49111a4ieah del 
· •tl'Oad.o •11D4111 4e1 t> eu-61101 4irectaaent1 por aaa ea¡,ona 

oioae1, . petrolen.1, • 1Aclinot•eate por · Dlceli.dadH t.s.ui 
oiera1 que t11DeA que ••r coa el reo101a~e ele 11•tro46l.r11. 

( '6) lld.clee, P• 5~ 
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A p•aer 4• •••• 91.tu.o:Ua. 1 • l.a qatis .. 16.a .. lo. pro---• -
inhroaoionalH •l 1'•·'- '"'º obCener u 911010 ado esterior 4e 
Oaú. 22 mil 11111011., d• 46brH, Oaai. Canto ea.o lo obt•D14o -

•n lo• 4 aí'loa álitel'i.Ol'H. 1•1• nlUU l.o dnloo que l.qao6 tal • 
acreceatar la 4•\Mla .. l. ,.s. 1 po1C1r..,- uao• ..... m•• •l. ·~ 

h oaabiario 1 l.a ~11i1 A&OS.oaal., Parie illportuC• de 41.cho• -

•~•11,oe oonei1~11roa 1a.oo.9raa110• 4• corco pla10 tuto 4•1 

e9ot~r pdblico coiao 4el 9r1Tado; al aoetrar renuencia.loa 'baAooe 

para rano•ar aetoa ª'º'ºª fiJM&Aoieroe •a 1982 •• precipitd la -
O~i•i•, 1• que el Jenoo 4t llXS.10 .. , •• o a perder r•••rYa• ao•l! 

l'adaaante. Por l.o qtM H 11H1d wsa aoratoria r l.u¡o M reueo

Ho la lleuda 'HAoi.M , {tOI' YIDHI' •• 1913. 
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I. LA POLl'flCA iCONCMICA (1976-1982) 

La pol!tica econ&nica, •• el instrumento con el que cuenta el 

i•tado para orientar loa rmboa ele la ecollOlll!a. La elaboración 

de ••tutlio• (tal Ye& aodeloa) que brinden un 4iagn6mt1co lo a4a 

com,leto sobre la econom!a nacional. La pro1ecci6n 1 fijación -

de aetas clar .. ente eatablaciliaa. Ae! caao la ejecución decidi

da del plan elaborado, a travle de todo• lo• inetruaentoa con -

que cuanta el B•tado. Son taa•a 7 caracter!eticas de la pol!ti

ca econdmica. Desde el punto d• vi•ta te6rioo. 

Sin •'be.rgo la 1'1aneaci6n •• un fendmeno que no ba aecluraclo lo 

11\lt'iciente en oueatro pa!at se i11curre en ll'avea deearUculaci.2. 

nea que tienden finalmente a r•foraar loa ciclos receaivoa de -

la econom!a nacional. 

BD •bico la pol!tica econdmioa en •l periodo reciente, ea ca

raoteriz6 11or una serie de planea que cubr!an diferentes parha 

de la econoia!a, en ?articular el Plan Incluatrial (SliPA.l'IN, 1979) 

publicado en aar110 de 1979 1 el Plan Globel:.'.(s>P, 1980) publica

do en abril. de 1980. El. Plan Glo1-1'9torm8laente un intento 11or 

consolidar 1 coordinar loe vario• planea 1eotoria1ea, ~reeenta

'be una proreccidn macro-econ&aica (6T). 
Aun, ain eabargo, para entender cdmo evolucionó la ~ol!tica ec2 

n&.ica durante el periodo de eatudio, conYi•n• cliatinguir trea 

?Oaicionea o corrientes de panaeaiento. La primera, que babr!a 

que llamar escuela "expeneioDiata•, confiaba en loa crecientea 

in&reeoe 9etroleroa como tdl'!llula para r••ol•er todoe lo• probl!, 

( 6T) llABEll, Twr7 7 Vlaciiairo !k'ailonkr, "La pol!tica eoon&.1 
oa entre 197ó 1 l.982 J el plan 11aoioaal de d .. arrol.lo in--
4uatria1~ In•••tigaci6n icondaica, Ro. 166, octutre-diciem 
br• l96J, 1>· 274 -

+ lato .no illvlica que pueda baber ua pl..U.ficaoi6a eoondld.-
oa ea el cat1iWi..ao. _ _ · 
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mas ... , ,;14xico, Esos ingreeoe eer:!,;n suiicientee oera osear lae 

iinportacionee generadt< e por la exoanei6n y la liberali&aci6n -

del coiuercio, La segunda 9oeici5n corresponde a la política tr~ 

dicional seguida [)Or -a4xico desde 1940 hasta 1.376: crecimiento 

i11duetrilü r11edi~últe protecci6n, Loe "oroteccionietee" abogaban 

?or una expanei6n econ~ica que elevara el nivel de e~~leo, uti 

lizaudo controles sobre lae illlportacionee 1 sobre loe inovimien

tQs de ca9ital ~era prevenir crisis en la balanza de ?agoe. La 

tercera corriente ea m4e ortodoxa: propon!a la liberalizaci6n -

del c<Jmeroio p~ra mejorar la eficiencia, la f'lotaci6n del ~•so 

!le.l"ti re•olver loe proble°!ªª de 00.lanza de 'Ja~oe, 1 la reatrio

ci6n de la demanda, particularmente del gasto pdblico, ~ara C°'!, 

batir la inflaci6n. Puede lla111.:iree a esta tercera corriente "ºº!! 
truccionieta", porque a lo largo del sexenio sostuvo la tesis 8!. 

nerai en favor de la contenci6n fiec~l y monetaria COOIO respues

ta al rápido ritmo de inflaci6n que comenzaba a experimentarse. 

<68> 
La ~ol!tica econdmica se deaenvolvi6 durante el eexenio en tres 

ete.r.iae. La primera buscaba la recu9eraci6n de la crisis de 1·:176 

'I dur6 cerca de un ai'lo a partir de diciembre de 1976. &n CUllll)li 

miento del convenio timado con el Pond·:> Monetario Internacio

nal (NI), ae ado91iaron plen&11ente las p·Jl!ticas y las metae de 

la ortodoxia contraccionieta1 ee dej6 que el ~eso encontrllre eu 

propio nivel, ee tomaron medida• para reducir el d•ficit 9dbli

co "1 para reetringir el gasto y ae inici6 un "lrograma de libar~ 

(68) lbidem, 9. 293-294 
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l1Eaoi6o de la• iaportaoion••· 

La •esunda etapa. C\IFO inicio qui•' tu• iurcaclo por la ooapar•

cencia de D!aa serrano ante el COG.!!J'••o •D octubre 4e 1977, •• 
caracteriE6ºpor una polftioa exparu1i0Di•tas la riquieaa petrol! 

ra reaolTer!a todo• loa probl ... • econdaico• d• lllnoo. n PRDI, 

publicado ea marso d• 1979, que d•filli.6 waa ••trat•sta ooh•r•a

te para la utilisaci6n de loa 11181'••0• petrolero•• fue ll•Ta4o 

a la práctica a6lo parcialmente; 11\19 requertai•ntoa •n 11ateria 

de 9rotecoi6n indu•trial 1 llU polftica en faTor d• a'lllentar lo• 

precios interno• de lo• •n•rglticoa. fl&eron iSDOraclo• 1 •• ol

'fidaron tubi4n 11U• augerencia• llObr• lo• 1.la:l.te• •n que 11ebfa 

mantener.. al ga•to pdblico. Amique oo fue ebrio en •l ••ento 

de eu preparao160, la ta• da orectaianto .. al .. ·6 rilliUaeDte 

en 1~78. Bacobraodo .. de lo• drbtico• recori•• que autr16 ea -

1976 1 1911. •l aa•to pdblico orec16 en 1.978 a la ta .. 8llUal -

a4a alta del ?H"ioclo, .aUDqu• la 1DT•ra16n priTada aun no rampo! 

dfa del todo a la• nu•••• condic:l.ooe•• 

Las illlponacionea empesaron ••• afio .u incr••nto anual •o•hn! 

do da 20 a 3°" •n Unino• ir•al••· Bl PGD, de abril 4• 1980, no 

peroibi6 el peligro qua •et• dlt:t.ao repre .. ntaba, ?e .. a que -

lae taeaa de creciaiento de la• compra• al enerior, tanto a -

precio• corriaDt•• coao a oon•tutH, eran -,a ooaoc:l.da• para •!! 

tonce• -, niclent••nt• reba•llaa coa aw:Jao lo prniato a el PI 

DI• Ciertaiattnt• no .. pl'Ollueo n1npaa acoida que tomara en cue! 

ta la• conaiclerable• r•Tiaicmee a la• citru 4• pato pdbli.ce -

qu coaten1a el plan anterior. La poUtioa cla liberallaaoida 8! 
brenY14 a la primera etapa, pero la• otru ... 1 ... onotoaa. -
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fueron dejadas de lado. 

il auge inducido por la expansi6n petrolera dur6 hasta que •• -

deapl.0116 la confianza externa en la capacidad de llbico para f,! 

4anciar eua dlficit en balanza de pagoe. 

~n febrero d• 1982 el ~eso fue puesto en flotacidn para que en

contrara eu propio nivel. 'Pero la pol!tica econdmica habfa en

contrado 1• en au tercera etapa. Loe movimiento• eeoeculativoa 

de capital que tuvieron lugar en 1981 hicieron evidente la n•

eeeidad de revertir l.ae tendencia• d• la balanza de pagoa. Lo• 

controles a la 1mportaci6n fueron restablecido• en julio de 1981. 

Y·en diciembre el preeupueeto para 1982 recortd eeveraiaent• el. 

gasto pdblico 1 •• duplicaron lo• precios internos de lo• ener

g•ticoa. La maquinaria del crecimiento empezebe a dar ~archa a

trb (6g). 

A lo largo de eaae trea etapas podemoe distinguir cuando meno• 

loa grandes problemas en loe que incurrio. 

l. Desde el punto de vista del .. ctor externo, el efecto combi- -

nado de l.a liberalizacidn, el. exceeo de demanda 1 loa factor•• 

externo• diatintoa de lee tasas de int•r•e, por grand•• que pu

dieran parocef adlo explican una 9arte del dlfici t regietrado: 

·cerca de 60l' en 1981. Pactorea puramente financ.ieros, como las 

crecientes taeaa de inter4s en el exterior 1 la f~a de ca~ita-

1ea, fueron tambiln reeponeablea de una proporcidn coneiderabl• 

del desequilibrio. De ma7or con••cuancia •• el hecho que la e~ 

tribuoi6n de ••to• factorea al aumento de la deuda externa dur~ 

(69) Ibidem, "P• 300-301 
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te l976-lY82 fue da alrededor da do• tercio•. Bn efecto, al pe

ao de loa factoree financieros es tal que perece determinante -

en la precipitaei6n de la criaie de l982 1 en.la am~lificaci6n 

de sue rapercuaionee. Aaí, deacla al punto de Yiata ele la 9olít! 

ca econdmica, vrobablamente el aa7or desacierto del aexanio fue 

aubeetimer la neceeided de im9oner a tielll'O loa controlaa d• -

c~mbioe. Eatoa se aatableoiaron ra m\lf t~rda, en aeptiambra da 

l<J82, en el momento 111.te ll@ido de la crisia (70). 

2. Un problema que traacianda loa líiaitea eexanalae, es la de -

jarticulaci6n iaacroacon&aica que tienen loa planea. Be decir, 

cada t>lan debe eetar emarcado en Wl eietam.a aacroecon6mica ele 

planaaci6n. De no aer aef eu afecto en la acanoafe ea blletant• 

d•bil. ~eta debilidad ae puede reatraar en la 9o~ici6n del plan 

induatrial en las institucionee da planeaoi6n. Ju• .. prendido 

en la secretaría de P atriraonio 'I Poiaento Incbletrial indapandie~ 

ias1:nh da la Secretar!& da Programaci6n 1 Praeupuaeto 1 de la 

Secretaría de Hacienda. El ulterior Pl&D Global fue hacho en la 

Sacratarfa de Progr1111laci611 y Presupueato pero no utiliz6 el mo

dal~ detallado da SEPAlIH a 9eeer ~•l hecho. de qua •ate era pr~ 

be.blemente el mejor modelo di~onibla. :Pinalllente, •l plan in

duetrial fal.16 norciue no era una parte integrada del eietema 11~ 

croacon·Smico da plan8aoi6n (71). 

Lo que 9aso en el PNDI, tambiln eucedi6 con la política moneta

ria del sexenio ?&eado. P aae11oa a rn•iei:-.rla pu.ea COlllO ya di ji

moa, ella, •• une da lae ~rinci~al•• r•8PODaablaa de la criaia 

d• 1982 y da la• d•Yaluacionea de ••• afto • 

. (70) Ibidaa, P• ~06-309 
(71) Ibid•t ?.• 3ll 
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II. POLITICA MONETARIA Y PINANC~A 1976-1962 

En el capítulo anterior ee defini6 a la política monetaria 1 f! 

nanciera dentro de la p()l!tica econ6mica tlobal, Y se dijo que 

la pol!tica de liquidez ee caracteriz6, ~ara tod~ el oeriodo 

1970-1981, por eu corte coyuntural y ior CJ&dyuvar a la profun

dizaci6n de loe desequilibrios financieros, 

Mencionamos que la tarea de la pol!tic& monetaria es de anortar 

recursos financieros auficientes & la econ~n!a, con el fin d• -

mantener el &?are.to productivo trabajando segi1n las metas del -

pe.fa. :Sato su'.lone una relación muy estrecha entre lo nlonetario 

financiero 1 lo real a tal grad' que la din~mica conjunta de •! . 
toa ele111.entos ee clave oar"' entender el ounto de inflexi·3n en -

el movimiento cíclico COlllo en las relhcionee ca~biantes entre -

l.os agent11e econóiaicoe del pa!s, (capital ,,riv:,do nacionRl, t"e 

gru·~oe de ::>redominio estbtal y las filiales de em·iresas extran

jeras) (72). 

En loe países de11endientes, la C•Jnfl..ut!ncia o divergencia entre 

lo ulonetQI'io-f'inanciero y l.IJ real está infLu!de ;lOr l.es relaci,2 

nes entre la moneda local (dependihnttt) y la moneda extranjera 

(hegelll.6nica) 1 por las relaciones entre el siste•:ia financiero -

local 1 e\ internacional. 

Ex9ueeto eequeraáticarAente, dada la ex¡ieriencie reciente de la -

econOlda 111.exicana, el debilitamiento relativ . .) de la moneda ó.e

nendiente y del eietema financiero local ~arecen convertirse en 

traba• 1nealvablea para W1 pro¡ecto de la industrializaci5n c~n 

(72) CARDERO, ·•arta ilena 1 Jos4 •anuel ~jano, "ix?ansi6n y •! 
tran&ul•i•nto financiero, 1978-1981•, Scono1da Mexicana, -
"º· 4, llxico, CIDi, 1982, p. 
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activa 1 creciente participaci6n del B•tado 1 el capital priva~o 

nacional, aun CUEindo en est1 dltimo caao, no toda• eue eubfrac

cione e soporten id4ntico impacto (73), 

L~ oregu.nta.que tenemos que contestar para conocer cual fu4 la 

pol!tica .noneteria '1 financiera de •l oeriodo u ¿C.Smo ee íill8!! 

ci6 el ciclo de exoansi6n que mantuvo durante cuatro aaos un -

crecimiento del PI3 de ~ '1 que 9ermiti6 un incremento de la i~ 

vereUn total de 36. ~ anual? 1 ¿ c;u6 ,apitl jug6 la pol!tica ao

neteria en ese proce•o? 

Lae fuentes que ~rincipalmente pueden proveer recureos 9ara el 

desarrollo en el pa!a aon: el aiateaa finaAciero local en doe -

instancias; el sish11a b&ncario 1 le. Bolea Mexicana de Valoree, 

Y el eisteaa financiero internacional a trav•s de la contrata-• 
ci6n de deuda externa '1 de la inverai6n extranjera. 

A continuaci~n revisamos la pol!tica que llev6 el Retado frente 

a lae necesidad•• de financiar el crecimiento. 

Primero impul.e.S a la Bolea de Valoree, ,ero al no reaponder, '~ 

ta, coiao medio de financill!lliento m4a adecuado, promovi6 1 apoy6 

incondicionalmente a la Banca privada que operaba en el pa!a, -

impul.a6 tambiln, una pol!tica de franco endeudalli~to externo 7 .,,.. ... 
de puertas abiertas a la inver•i6n extranjer~ 

a) La Bolea de Valoreas· •• un inatrumento para obtener por ~!!' 

te de las empreaaa 1 del gobierno, deuda directa (74), 
:iata v!a fu4 promovida 9or el gobierno de Ldpes P orUllo, oon -

(73) Ibidea, p, 171 

(74) Se le llama aaf, puea vincula, direct•eñt• a la unidad pr! 
ductiva 1 al 11dblico. ·'! · 



el objeto d• euperar "la debilidad de la estructura financiera 

de laa 1mpr1eas• que qued6 1vid1nciada cO!llo conaecuencia de la 

devaluaci6n d1 1976 (75). 
lmpul .. da ?Or la pol!tica financiera d•l gobierno, la Bolea de 

Valorea tiene en 1976 un "boom", y luego un freno cuyas ca:ract! 

r!aticae aon: 

- Bl boo~ de 1978 no 11• caracteriz6 oor emisiones primarias. 

- Laa acciones oom~nzaron a rotar a intensa velocidad al 8lll?Br0 

del cr•dito que las insUtucionie financieras 11ro':lorcionaron. 

- Si bien la intenci~n del Gobierno ?Brece haber sido ~romover 

waa opci6n de financiamiento directo para lae 1J&:1idadea product! 

vae, •etas no utilizaron a la BJlsa con eee prop6aito, al menoe 

en 1978, aao del boom. 
- Cuando en 1979 canienzan a promoverse laa emieionee primarias, 

•• 9roduce, en junio, •l primer derrumbe de la Bolsa. 

- El puntillazo definitivo ocurre en octubre del mimmo aao lue

go de que el gobierno de carter, en Estadoe Unidos, 1l1v6 las t.! 

saa de inter•a (pol!tica que fu4 seguida de inmediato, 1n 11 4m

b1to interno, ?Or el Banco de M4xico) 1 cuando C)menz6 a deeatll!: 

ee, a nivel internif.cional, una intensa es?eculaci6n con los met.! 

iee precioeoa (76). 
La Bolea Mexicana de Valorea •• u.n &ilbito de 09eraci6n de loa -

gz:upoa financieroa ~•xicanoa en donde loa bancoa, a trav•a de -

eue caaaa de bolea, aue empreeaa y aua sociedades •• inverai6n, 

traaan eetra'Cegiaa finanoiera11. Dich:> de otra !llanera, la bolsa 

(75) OARDillO 1 ~jano, Op. cit. 'P• 173 
(76) lbid .. , p. 175 
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ea uno de loa labitoa que utilisan loa grupoa dentro de una ee

trategia financiera global (77). 

Dadae lae caracter!eticae de loe ~entee que partici~an en la -

Bolaa 1 de ella mi ... , no tu• ni ?od!a aer, un aecaniaao opcio

nal al finenci&11iento indirecto. La Bolaa parece haber eido, 

por el contra.tiio, un mecaniBllo importante 11ara articular mejor 

la modalidad de financiuiento indirecto que tOlllaba creciente -

vuelo en 1978. 

El 'ooo~ de la Bolsa parece baber sido W>.o de loa •l•entoa que 

apoyó la gran expanei6n de l.a deuda externa priYada, aun cundo 

••ta dl.tima haya adquirido una din6aica propia, 1 aobreacelera

da, en 1979 7, aobre todo, en 198~. Lo que en \IA comienso pudo 

haber eido dep6aito que reereea'be como deuda. ae ponYirti6, a P2 

co andar, en una efectiva deuda externa privada (18). 

b) Bl Sistema Bancario Nacional. Para conocer el T>apel de la -

'banca en la aaignaci6n de recureos al interior del eill'iema ea 

neces~rio Slltes apuntar algUWte de eue caractert~ticaa, neceea

rias para valorar su peeo en la economía mexiC6lla 1 eu reapone! 

bilidad en las Devaluaciones de 1982. 

Lae relaciones entre el Estado 1 la banca bab!an hacho de •ata 

un ;i oder que en loe d.1 ti111oa a¡'l.oa di1511ut6 directuente con el B! 

tado, marcandole el camino d• .u política que !inal.aente favor! 

c!a eua intereaea. 

La imagen prevaleciut• en el t>rd• 1 en el extranjero d• la be!! 
ca privada 1 de loa ban~uaraa aexicanoa era, •odav!a uaaa aema-

(77) IDid .. , p. 176 
(79) lbi.d .. , p. l76-l77 
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nas antes de la nacionalizaci6n, una imagen de solidez, serie -

dsd, probidad, eficiencia 1 orofesionaliB1110 Bn el manejo 1 ore~ 

taci6n del servicio pdblioo concesionsdo de la benca y del cr•

dito. 

La otra parte de la verdad, la m~e im~ortante aunque mucho m•
noe conocida, era que la banca: 

l) se desenvolvía al amoaro de una legielaci6n anacr6nica, die

perea compleja y confuee que, sin embargo, en mucho la benefici~ 

ba; 

2) l'ontaba, en m117 buena parte gracias a sus privilegioe, con -

un poder siempre creciente, frente al gobierno y al reato de la 

iniciativa privada; 

3) no desempeñaba adecuadamente eu pa?el de intermediaci6n fi~ 

cie•a en la economía; 

4) no ·:>-,eraba en forma del todo eficiente, y, finalmente; 

5) descansaba, en alguna medida, en la esjeculaci6n y otras orá~ 

ticae nocivas ~ara la economía del país para multiplicar sus uti 

lidrid•e ( 79). 

La política econ6mica favoreciS al sistema bancario de la si~ 

ente 111anera: 

- Una de las t'uentes del p<lder bancario: la alta concentreci5n 

de l$ captaci6n, del capital y de los recursos bencerios se vi~ 

r.:in impuleadQs ?Or la legislaci.Sn. En 1970 con la le~islaci·Sn -

sobre los trU?OS financieros. Bn l~7b con l~ reglementaci6n de 

.la banca ;adltiple ( 80). 

(79) 'rm.Lo, Carloe, La Nacionalizaci.5n de la Banca en México, -
14. aiglo XXI 2a. Edici6o, M4xico, 1984, p. 21 

<e o> IDidem , p • 30-3l 
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- Una pol.ttice ••liberada 4• rHtriccUa. al pa11el de· lH ineti-. 

tuciooea de cr4d1to nacional (La banca del Jetado). iet•• inat.!. 

tucionea operaron casi excluaiYamente oaao Bulca 4e ~ramoci6n y 

deearrollo. Aunque jugaban un ,apel iciportant• en el otorgsmie,a 

to de recuraoe, pr,cticaaente no ca9tabaA reclll"eoa del pdblico. 

- JaYoreci6 la e~eculac16n 1 la• ¡ganancia• de loe bancoe. 

Cuando a partir de 1974 la banca priTada mexicana inte?"nacio::ia

li1a au actiYida4 1 la banca gubernamental de~ende crecienteme~ 

te de loe prlata11oe del extranjero para lleTar a la pr•ctica -

aua ~eracionee activa1, la aaiaetría en ~· poaibilidadee de -

ezpaneidn entre nboa 1i•teaa• bancario• " hiso a'Wl ú1 nota

ble. De hecho, con frecuencia .. daba el ca•o de que un banco -

del gobierno obten!a wi prl1ta110 del exterior •n el que partici 
o -

pabazl bancoa privado• ••Jd.caooa. 

Lo1 ncuraoa ael obtenido• por el ballco gubeniaaeatal -qu• a
plicaban una obligaoi~n ea moneda extranjera trente a Wl banco 

privado mexicano que habla oriciDal•ent• utilizado peeoe para -

comprar d6larea en el Banoo de llnco T afi participar eD la o

peracidn crediticia- iban a dar eTentualaente ce.o 4epdaitoe a 

la banca privada, la que •• beneficiaba por partida triples el 

iaterla del prletamo en aoneda extranjera; lee poeibilidadea p~ 

ra una aaror actirtdad que el a1aento ea. loe ~ep.deUoe permi't!a, 

.,, finalaente, el beDeficio ele tener UD prbtuo en 4&.area fi

nanciado con peaoa. Y todo eiD Diacda ri•mgo (SI.). 

11 poder d• la balica, AO a6lo. ~rcwenía tal a9010 cleliberad.o bl 

(81) 11»14-, p. 32 
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B8taclo aexicano, tambUn 1.o bab!a obtenido de lae relaciones que 

entabl6 con el eector industrial 1 de servicios, dando lUiar a -

l• formaci6n de grupoa eoon&iicoa de gran influencia en el ?'\llllbo 

del pa!a. En efecto la fuerza y el ~oder del aiete~a bancario -

privado mexicana no se deriv6 solamente de au creciente concentr! 

c16n favorecida '90r la 117 y la pritctica bancaria de las institu

ciones nacionales de crddito. :SU ~arte ta~biln ful el resultado -

de la iocorooraci5n de otrae actividades de inter:necliacidn finan

ciera al 4mbito de la influencia, y sobre todo de la '9ropiedad de 

la benca. Laa CQapañ!ae de eeguroe, lae de finanzas, las arrenda

dora1, loe almacenes de cr•dito, lae caeaa de bolea., los fondoe -

1 la1 eociedadea de invereidn, etc. , i!l4a que eer roec:aninoe al t•!:. 

nat1vo1 7 comneti ti va.a de financiamiento para le.a em".)rHa 1 indus

trial•• 1 comercial••• eran entidad•• CUJa actividacl 1• ordenaba 

1 funcionalisabe a partir de loa intereses de la banca. Se 00010-

lidd, de •eta manera, en unoe cuantos grupos todo el sistema de -

intermecliacidn finanniera bajQ la hegemonía de la banca, la que -

tambi4n da esta manera aumentd sue ganancias oligopdlicae (82). 

La innrai6n de 101 bancos -1 la de 1ue filialee; loe intermecli! 

rioe financieroe no bancarios- en emnreeas industriales, comerci! 

lea 1 ele aervicioe tamb14n era considerable. De beoho, en. l4xico 

loe llamados grupo• 1con6micoe (o financieros) ae integraban con 

la ama dti lae acti-vidadea d1 la banca, lae de 1011 otros in:hrse

diario1 fiDa11oiero1 1 la• de la• empreeaa ?roductorae d• bie~·· 1 

.. rvioioa ( 83). 

<ea> I'td.dn, P• 34 
( 8J) l'td.dn, p •. 36 
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Ae! a loe interea•• nacional•• .. eobreponiaa loe del SX'U?O, 1 . 

dentro ae estas relecionea, loa inter•••• d• la banca aunedita

ron a loe ae la industria. Beto lo ~odemoa dea9rend1r de el e

fecto que eobra la rentabilidad industrial tienen loe ga•toe ri 
nancieros ae lae empre81ie que indica que el negocio de la banca 

no fue supeditado a loe interese• de la induetria, aino q~• fu4 

una fuente adicional -Y :~UJ importante- de gaoanciae para el -

grU'90t 

La banca ten!a fuertes lazoa 1 aetrech~s relaciones con ·~~reses 

que eriiill im~ortantes, mucb,a vacee l~der~a en la actividad indu~ 

tr1al comercial. o de eervicioe en la que participab&.n. 

As!, la in11.uenciD y el •1oder de la 'llanca tr&ecendía todos los -

sectores óe ~ctiv1dad. Su o;eracidn y eu f~ncionr-miento ten!a de 

esta manera efectos i~pJrt;..ntes eoare el rucbo ¡ la naturaleza -

del desarrollo econJ1:1ico 1 &•lcial del 9a!a (84). 

La Uc;,iCf• de la acur~ulaci.fo 11el gruno oart!a del requisito indi~ 

pensable de 9er.a&1ecer C>l·!l..> t&l e11 el :uercado y, a partir de e

llo, crecer. 

Se deevanec!i;., de alguna .nanera, la r!gidá diviei.5n cl.~aica de -

la burguesía (n.) a&! r,us cvntradicc L<lnes) s.teudiem\o al ti:io de 

cai;ii tal que cctentail&.. Se estt• ba trente a una si t.uaci6n en la que 

un gru90 reducido de peravnae du&~ós -o que tenía el control- de 

una ba,1c~ con un ca'.;it.al :JEt.gado rele:tivament• reducido, llao.eje.ba 

E>ctivoa :nuchc.s veces el monto de eu ca::>it&l ?&g&'1:> y, aa1::1.~a, t.!. 

n!an voz im:>ort<nte, c1eter.11inante en algunoa ci. elle, en muchas o-

(.84 ) lbidla, p. 40 
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trea acUvidadu diatintas a las de 1nter:uediac15n financiera. 

Con .ney poco control.aban mucho, De ah! t&mºoit1a su 1oder (8 5). 

EJ. }:;atado ta.•bUn había. ?asado a de¡ie.nder del eutema b;>ncario 

y el poder bancario tanbiln ae explica oor l.&s modalidaaee que 

!ido~t~ el. fin2'•C1UJ11ient:> del ge.st.J pdblico en r.tbico, sobn to

uo a partir ae mediados de la dt1cuda de los cincuenta c1.1ando el 

esque•ll6. de reaerVas de los b;,llCOll CU!11Di6 en forma i~por:t¡..nte. De 

e.qld aurgi6 un acuerdo entre ~atado 1 Banca. 

A juicio de Carlos !el.lo en func16n de lo que f'inr.l:::.ente suee

di.S (i.a., la a1.1aeneia de una re1·or111a tributaria y, en ;>articu

lar, el mantenimiento del enoni111a.to de accionea, bJnva 1 etc., -

para finb& :t'i.allales y el trc. to com 1arati'lla.11ente 1·avorable del -

C!UB clist·ru.tabwl los br.ncos en materia fiecal, junto con 11uchoa 

otros beneficios -de di veraz. naturaleza_. que tuv.J la banca dur8!. 

ta la lpoca del cleaarrvllo estabilizador) oarecer!a aer que e! -

hubo 11t1 acuerdo" (86). 

Entre 1965 y 198' la ~roporci6n del gaato ~dblic.J oue es finan

ct.:.do con crldit<.l es creciente y cada vez m{s import8Jltu de r! 

presentar, en promedio, una dlciJll¡¡. ?&rte dur~nte 1~65-1970 oasa 

a re¡>reeentar ml11 ele wia cw,rta -.,,arte, en !lZ'O:JlP.dio durante 1977 

-1982. Aaimi811.J, confur1ae a1Uenta la prooorci.~n del cr,dito d•!l 

tro del fi11é>J1Ci8111iento del gasto pdblico, l~ ColiA~osic16n de ••• 

cr~dito _.entre interno 1 externo- cauoi.a: en tanto qu.e durante 

l~ó5-l~70 el crldito interno reprasent6, en 7ro~edio, el 41~ del 

total de cr,d1tJ 1 el externo •l 59" reate.nte, para al periodo 

1977-1982 la• pro~oroiones aon, res,ect1Taaente, 58 1 42 por 

cieato IT ). 

( 85) lbicieia, p. 41 
(86) lbicl•, t>• 42-43 
( 87) lbi4••· p. 43 
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El gobierno -por la v!a del encaje legal que eatableci4 para el 

eiatema financiero- empe&6 a depender oacla ve• s~a de la capta

ci6n de recureoa por parte de la banca para llevar a cabo ailo -

con ailo 1u programa de gasto. Cuéindo ello no era auticienta, •• 

recurr!a a la cre~ci6n primaria de clinero. 

•aa!, para qua el ¡obierno ?Udiera gaetar, era Deceaario q..ae el 

siat•ma financiero ca11tar&i recuraoa; pero para que 18h nc•d1! 

ra, ers 1ndiapenaabl• uo aodificar la pol!tica 1ir11Kl1iaria• (88). 
l>• 4ate coiapromiao, 1 d• la evoluc16n pro9,ia d• la balaca .. tu4 
configurando au tliacurao que, " reei.e •D lo aiguieDt•a 

? ara qu.e la banca captara autioi•ntt• reourao• era oeoe.arioa 

l. ofrecer wi rendiaieoto a loa allorradorea·que fue .. •~activo 

1• deade luego, 1uperior al ~u• podían obteaer f~•ra clel pa!aJ 

2. geracUsar la 1mqor liquiclH de loa allorro•; J. 1UA1i•n•r f! 
ja la paridad del peao frente al cldlar 1 aat evitar que la d•Y! 

luaci6n ue la moneda redujera el rencliaiento del ahorro; 4. ·~ 

tener la libre connrtibiliclad. d.e la •on•d.a puea, de DO 11r aat, 

•• perdeda la confiazasa d• loa allorrador••, 1 finataeDte, 5. DO 

gravar con impueato1 el rendiaiento d.• loa aborroa. !al era 10 

a!nteeia l~ orgwnentaci4n de la banca 1 da loa baDqueroa. La 009 

tinua amena.ea de una fuga aaai va el• capital.•• 11&Dteo1a en iaque 

permanente ~ gobierno. 

La prohibioi4n expreea a loa traba~aclor•• lle. loa. bancoa para ot 
@anisar .. en lliAdioatoa; la capacidad el• ioa 'bmaqueroa ~ara o

rientBl' a la 11a1oda · ••: loa •pre..zoio• tirin4oá, OOQ4ui4a4~ 

loa en la clireco16n que da 'benefioiaae a la: ~ca; •1 .ªPº1'º qu . 

(88) lbi.4eal! •• 44 
·· .... : 
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de~d• el exterior recib!a la bsnca, •n buena medida como resul

tado de eu internaciona.liz~ci6n y de loe cuantiosos cr4ditoa que 

.ne.b!a contratado con la banca extronjera, y el. trato ~referente 

y diferenciado que recibía del gobierno, inclUJendo deed• luego 

y ue manera deatacada au 9articipaci6n 0020 coneejeroa en •l coa 

sejo de adminiatraci6n del Banco de ~lxico donde se diecut!a y -

reeolv!a mucho di lo que a!ectubk •l fu.ncionami•nto de la banca 

(juez y p•rte), fortelecieron ~un aáa a la banca privada en i•xi 
co haoi4ndola m~a ?Oderoe~ frente al Betado justamente en la ·~~ 

ca •n que au fUDci6n primordial. -la· de intermediaci6n financie

ra- ae deterioraba 1 •• lievab& a la pr,ctica con cada vez máe -

eer101 probltua ( 89). 

Batas aon las principal.•• c&racter!atiaa• d• U11 eietema 'bancario 

am}lillalente favorecido por el Estado y que tn sus lll.timoa d!ae -

lleg6 a di•~utar directamente al. Batado laa decieianes y la di

rección dtl pa!a. Y que ea preciao tener preaentea en una evalU! 

ci6n al.lftque ••a general.· d• financiamiento que di6 llJBar el crec!, 

mi•~<» recien1.e en la econom!a 111xicana. A,hora pode11oa pasar a -

ver la• caracter!aticaa de ••• finGnciaaiente. 

Bl cr4dito. La canalisaci6n de recureoa en el pri11•r periodo de 

1970-1975 ,.•• caracteria6 por una fuerte contracci611 crediticia -

1 para 1976-1981 la participaci6n del cr4dito en el PIB a\llllent6 

en ª'' de ••i• puntos, lli•ndo loa aectores ~'• ben1ficiadoa1 el 
COllercio,· lo• ••rvicioa 1 loa 1nerg4ticoa 7, en menor 11edide el 

gobierno, con UD eacaao beneficio para la• actividad•• ~riaariae 

1 la vi•ienda de int•r•• •ocial, obt•n14ndoee efectos negativoa 

{8t) lb1d ... 'P· 44-45. 
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para la produccJ.6n manuf'actl.ll'era 1 la con•UW:oi6D. 

El craciaiento del crldito en aeta fase ar,i!lnsi.Va fue d1•conti

nuo ya que en el periodo de 1~77-1978 s• mantuvo un incremento 

mu, reducido, el cual concuerda con la idea restrictiva conveD!, 

da con el fondo Jlonetari.o Internacional. en 1976 ( 90) 

BaJo eata perspecti.v1:>, t.Jdo el instr1.111ental en manoe de la aut2 

ri'8.d monetaria ae utilizd per& frenar la ex~an•i6n del crldito 

en el bienio 1977-1978. 

Creciaiento del 

crlclito en tlr-

minoe reales(~) 14.l 2.8 

CUAJlll> 38 

2.1 20.4 7.5 20.6 ll.3 

Plf.i:.NT~1 JLP VI Infol'dle de Gobierno. Anexo ~etad!etico-Hietorico. 

AD el periodo 1979 y 19~1, no existid una tendencia definida en 

cuanto a la expaneidn de los niveles de crldito (91). 
~n la canaliz&ci6n del cr4dito, destaca la deo1•16n de uear en 

menor medida "la banca de segundo piao• (tideicoaieoa de Pomanto) 

p&J'~ regul.&r el fl.ujo crediticio. 

Dentro d• la canal.izaci6n de crldito deet&ca, tambtln, el aume! 

to de crlóito en aoneda extranj•r~, C\IJ& creciente ~articipa- -

cidn en el tot.i aum•nt6 loe requerimiento da cliviaae en forma 

innecelllU"ia y provoc6 \&Da plrclida da hegemonta del patr&a mone

tario nacional, ei,endo auetU'lddo lentamente por el ¡;>dr6n 46 -

lar. Ee decir, .. foaentd la deenac1oaaliaaci6n .en •l fi.aancia-

( 90) BUlZ, D. Clt.J1ente, 90 D!at de poUtica 111ogetsria l crediti 
cia indaoendiente. Colecci5n Pena&m1a11to Bcon6aioo l. 0n1: 
varaicte.d Aut5nocaa de Puebla. DineicSn 4e letudioe de Poe
O"&do de la •acul.tall lle iocaoa!a de la UIAI. p. 20 

( gi) lb14ea, p. 23 
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•i•nto del deeerrollo, atrapando al. pa!e en eete ~roceeo (92). 
~ato fue as! por aue al no lle.ber introducido ninguna reetricci6n 

a la convertibilidad del peso a otras monedaa 1 al. haber elevado 

-a partir de 1973 1 b.asta 1918- loa rendi~ientoo para loa deµ6-

s1~oa denominados en moneda extranjera ~or encima de loa ~reva

lec1entes en el mercado internacional paJ:& plazoe aiolilaree (con 

e.l. · atúi de retener el allorro dentro del púa -aunque fuue deno

m1nauo en d6lar•a- y, temoi•n, con el prop6aito de atraer al ah2 

.rrador extra.11~ero fronteriso) laa autoridad•• monetarias de h•
cno aceptaron la ooeraci6n paral.ela de doe patronea monetarioa1 

el peso y el d6lar. El naber2el'!llitido·-1nclueo auapiciado- la o

peraci6n paralela de doa ?&tronas monetario• a! conetit1.116 una -

verdaóera p'rdida de soberanía monetaria. l ello apeaar de que -

el Congreso de la Unión, al &?robar la ley monetaria vigente, e~ 

tableci6 que la m~nedéi extranjera no tendría cureJ legal en el -

pa!a ( 93) • 

En la fase de eirpa11s!6n crediticia la acción de la Banca Central 

fue de únicamente tranahrir loa ef'ectos de la captación al fi

nanciamiento para el desarrollo, sin tener ninguna programación 

ni priorizE.r ~l('.UD<'.a tire8s oel desarrollo. En l.i. fase depresiva 

la banca privada se dedicó a especular y a saca;¡• las divisas del 

Pa!s, actuando en contra de loa interes~a nacionales. 

De lo ant~rior Clemente Ru!z conclUJe que la pol!tica monetaria 

1 crediticia en el periodo 1910-1981 actu6 en contra de loa ob

jetivos de un aiecuado financiamiento del deearrollo, no s6lo -

por eu scci~n en t4rminoa cofUDturelee, sino gor ~ue en la eta-

9a de menor rit~o de creci~iento restringi6 la liquide&, tren~ 

(gz) Ibidem, ?• ii:3-25 
(93) TiLLO, Carloa, Op, cit. p. 50 
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do la actividad 9roductiva ¡ desatando 9reeiJnee inflacionariae. 

~n tfrrninos de.la canalizaciSn d~ loa rec11reos, la ~ol!tica ~on.!, 

taria y crediticia privilegió a las actividades rentables aJbre 

las 11roductivae, ayudand·J a confori11ar una eatruct11ra econ6caica -

;B&noe sólida y con rasfJs eaneculr.tivos. La Banca Central no ut! 

liz6 su instrumental in-extenso con el fin de actuar en tor:na 8!! 

tic!clic&, tam10c0 fue car¡az de cam1lizar los recursos credi ti

c1.Je hacia l¡.e act1vidp,des ;;iriori tariae, y no de evitl::ll' la dola

rizs.cda del. cr1foit•); en fin, actuS en fJr.11a fal.lida ante el f'i

nanciBllliento ael desarrollo (94). 
Captaci6n oel Ahorro. in cuanto a la ca:itaci6n de a.borro por el 

11iet&1a.a financiero naci<mi:l, l14e¿;J de caer iJ su nivel rada bajo -

en 1970, ee t'ue recu:ieri:indo ni.sta alcanzar en l;;J~l el nivel de -

l;J?'J (Jl.)'f. del ?I3 C·)ntra 31.4:') lo que mueatra el camino de -

coa.t'ianza en el. s1ste:3a t'innnciero n&Cl-'IUll por parte de l·)S ah.2, 

rr~d.,rtis. Aun si11 tm1b<,rgJ, esto es relFiti.vo ;iorque, a diferencia 

de 1~70-1975 en que la dolar1zacl6n se mantuvo 9or abajo del 5.1~ 

ae los instrumtint.>s ae ah·Jrro. A partir de la devaluación de 1976 

ese 1r0ceso se aceterS llegand·) en 1:181 a 2o. ?'fo lJ que si~ifica 

una cuarte. ;i~rte de los instrU1mentoe de ahorro (a.11.Jrro ca.,tado -

!'•>r el sistema financiero r1acioual ). La dolarizaci6n no s6lo ae 

9ro•ll-'Vl..S ,101· el libre ca.:ibi.o de una a Jtra 111one<ia, tambUn las -

ti.sc.i:- ae interés dil'erenciales co.:>9erarJn a eee t)roceeo. Ta en -

lJ76 el dife1·enc1.,1 entre tasas internas y externas lle~ron a -

l:ilre~edor de 5~. 1 en los ~~Ja siguientes continuaron acelerand.2. 

.{94) RUIZ, D. 01.~rAente. O~. cit. o.25 
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se (en 1978 ee retraen) hasta llegb.I' a m{.e del 2~ en 1981. Y -

aunque esto ocurr!a, la fu3a de caoitales a 1artir de 1379 se -

multiplicará hasta llegar a l0,914.8 ~il d61Bree en l93l. Casi 

el milllllO nivel nue en 1976 en cuantJ a su oartici9aci6n porcen

tU<;l en el PIB. (3.6% V.s. 3.41'>). Pero ah•lra la dolarizaci5n -

del eietema ten!a dimensiones muy superiores a 1976, tsm~oco se 

hab!a logrado frenar la fuga de capitales y loe costos financi! 

roe tambUn se hab!an multi;.llicado. Sin embergo, en 1976 M ae 

ilabfa logrado retener el ahorro interno, en canbio ·.1ara 1981 

lle¿aba a su nivel máximo deede 197~. La recuoeraci6n ~ue se o~ 

serva en el total de la ca?taci6n entre 1976 1 1981 (a~o en qut 

ee alcan1a un nivel similar al dt 1970, pero inferior al de 19_ 

72) fue en realidad el resultado de la dolarizaci6n del aietema. 

(9;) Al que a."ladiendo loe coetoa de captación bancaria, aignif1 

caban, un coeto .nUJ elevado para el financiamiento del desarro

llo. 

Una caracter!etica mis del periodo estudiado, fu4 la excesiva li 

qui~ez del sistema. La reducción de la liquidez pudo ser una fot 

ma de conaolidaci6n del proceso de ahorro interno, pues lae au

toridad•• contaban con doe instrumentos: la estructlU'a a plazos 

de laa ta.eae de interla 1 la d1veraiticac16o en el ti~o de de~~ 

aitoa, a efecto de darl~s una mayor permanencia. En abril de l~ 

77 el Banco de Mlxico efectuó una reestructuraci6n de loa inatr!! 

mentoe de ahorro, abriendo loa plazo1 de 12 a 24 meaea, por pl! 

1oa de l~,18 1 24 meaea. Se buac6 cambiar la estructura a loa -

(95) 'feUo,Carloa, Op. cu. llo46 
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plasoa 4• la capiaci6n. Sin eabArgo la diferencia 4• rencliai•n-. 

to• entre Cl)~t··to 7 largo plaao era 11\lf reducida, 1 110 bab!a en -

tone•• motivo para realizar de~6•itoa a pla&o maror de ir•• ••-
•ea. 

De •ata forma laa autoridad•• monetáriaa que emprendieron caa -

bioa en la e11tructura de loa inatrmedoa de ahorro fueron iDC,! 

pacea de aumentar la permanencia del ahorro financiero, lo cual 

en buena medida contribuJ6 a la deaintermediaci6n financiera, -

que ae tradujo en fup de ca'{lital .. 1 en un c11111bio en la• cart! 

raa de inverai6n d• loa ahorrador••• to donde .. 'buao6 el refu

gio de loa activo• realee r de loa aoti•o• extran~eroa en ves -

de elevar loa activoe fin&ncieroa. S• aacrificd al pa!e,al in -

tentar mantener a toda coita el au~ueato de la libertad cambia

ria. ( 96) 

Se ha dicho que la pol!tica monetaria debe OU.car que la inter

mediaci6n financiera aea a1 menor coeto ooeible. Sin embargo, 

al igual que en el ?•riJdo anterior, la f1jaci6n de lae taeaa 

oaaivae de interb •• hizo buscando enfrentar la salida de aho

rro interno. Las tase.a oaaivae •• fi~aron de acuerdo a laa con

eideracione11 del mercado de Euroddlaree, 11aAteniend~ un diferea 

Cial po11itivo 1 creciente con el exterior. iD enero de 1977 'era 

de ll.89" 1 para diciembre de 1~81 paa6 a 31.81-. 

in el coeto de la intermediación f i.Aanciera, el diferencial de 

lae tasas de int•r•• activae 7 paaivaa jue¡a \lll ~aoel illoortan

te. ~ato ae relaciona directamente con la rentabilidad bancaria. 

i:l coeto procatdio de loe paeivoa (CJIP) .. nta de ba" a loa '-! 
coa para d•t•rmiaar el nivel d• laa tasa• activaa, unt•nhn4o 

un m&rPJl qua lea pH'lll. tiera cubrir aua ooatoa. Sin embar•o, La 

r96).lluis,J>.Clement•. Op. cit. p. 3l 
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lneficiencia de loe bancoe motiv6 que el lll&!'gen se fuera abrie~ 

do, intentando por e86. v!a cubrir sue coatoe crecientes. Eeta -

proceao ae empez6 a dispnrar en 1980. Des~u~e de haberse mante

nido en alrededor de cinco puntos dura11te los eetentas, el dia

~aro fue vertical en menos de doe ados y el costo del dinero ae 

elev6 veintitrea puntos, derivado de una alza de catorce nuntoa 

en el IPP y nueve en el margen (97). (De 17.25 a 31.60 en el. IPP 

Y de 5.35 a 14.30, en el margen). 

Eato ei~ificaba que las tasas activas \)asaron del cuarto tri -

meetre de 1979 al miano periodo de 1981 de 22.ó())' a 45.~°"· Ee 

decir, en doe ailoa se duplicaron. Esto i~'act6 al niY•l infl.a -

cionario y desestimul6 al proceso productivo. 

Lo anterior condujo a un aU111ento de las utilidades bancarias, -

qua da l 97 8 a l ~82 se elevaron a 240. 5" ,' Y aunque se esperaba -

que aetos recursos se usaran en su capitalizaci5n. Esto DJ fue 

as!, el capital pagado m~s las res~rvas se elevaron s5lo 14°", 

lo que signific6 un incremento en el margen de ganancia. 

Aunada a esta si tuaci6n, la ineficiencia de l·~s bancoe 9eo11el1oe 

en relaci·Sn con loe grandes, ee hizo recaer a los usuarLos, cr! 

ando mayores ?resionee inflacionEirias. 

Recordemos que lae autoridaaes monetarias fijan las tasas de i~ 

tert!e pasivos pero no contr•Jlan el margen entre <l'P '! las tasas 

activas, 11ermitiendo al sistei:ia bancario, en particular a loe -

tl'e.ndee 'bancos, obtener utilidBdes que no serv!an ?ara ampliar 

el cr•dito sino m~s biun Qara el consumo de las ganancias. Esto 

(97 ) Ibidem, p. 33-34 
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-dice Clemente Ru.!z- reeul.ta parad6gico para el pa!e, el proce

so de desarrollo era hegemonizado por el capital financiero, el 

cual actuaba con ineficiencia 1 con la COllplacencia de las aut2 

ridadee monetaria& (98). 

Finalmente cabe remarcar que este ?roceso se di6 porque la pol! 

tica monetaria y de ti~o de cambio -en la que la banca privada 

in!l1.016 considerablemente- fue perticular.aente propicia para la 

práctica de la especul.aci6n (9g). As! t8111biln, que se busc6 to

dos los caminos para evitar el control de ceiabioa, llegando en 

los setentas a dolarizar el sietema, ·&ntea de imponer el control 

de ca.~bioe al qua finalmente se llesar1a. 

Haciendo una e!ntesie del periodo de 1977 a 1981, a~oe que dura 
' el ciclo de expane16n -Cardero 1 ~jano dicen- comenz6 con una 

menJr purtic1paci6n del 1ector pdblico en el financia~iento ex

terno reeultaba menos costoso (1979-1980). Por fin, hacia 1981, 

cuando era evidente que el tipo de ceabio no pod!a eoatenaree, -

cuando la de1.1:da externa resultaba rieegoea 1 coetoea, cuando pr! 

eumible~ente el sector privado procuraba reconvertir eue paeivoe 

de d6lares a pesos 1 sus activos l!quidoa a d6larea, ea poeibl• 

que se registrara una Qugn& por recur•o• financiero• que qui&' -

contribu;f6 al desenlace de febrero de 1982 (lCXt. 

e) Deuda ine:rna 

il sexenio pasado, la pol!tica de endeudamiento e 1nverst6n ex

tranjera coatinu6 alentand~ la entrada de 4iviea• por eeoe con

ceptoe, con el objetivo 4• complementar el eafuerzo i~terno pa-

( 98) Ibi.dea, p. 37 
( 99) TEiiX.O, Carloe, Op. cit. p. 61 
(lOO) •.uiaiiei• 1 !l•r8l)ectiva•• iconoa!a aencaaa, llo. 4 OIDB, l.2 

82, p. 179 
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ra bacer crecer a la econ?t11!a a las tasas dese.adas- Sin e!llbargo 

la asignaci6a. de divisa.e t'ue libre y sin un plan o progrB!lla de 

ns1gnac16n. 

Las autoridades financieras del pa!s fueron h~biles negociadoras 

internacionales, logrando contratar suficientes recursos a los -

menores costos. El problema fu9 que dejaron que el mercado asig

nara esos recursos, desperdiciando la ca?acidad de endeuda~iento 

del pa!e y de atracci6n de capitales externos. Se deea.provech6 

una etapa da abundancia de recursos a nivel internacional. Se -

captaron recursos, pero e• utilizaron ineficientemente; el efec

t·o de palanca que daba l.apotencialidad para 1mde11di:.rse fue ina

d1cuadB111ent• utilizado. No a6lo se contrat6 deuda para pagar •·~ 

da, sino para acumu.l.ar reservas 1 para financiar movimientos es

pecu.l.ativoe de capital. La política fue la de apoyar a las fuer

za& d•l mercado y no contrarrestarlas; el Estado no asuini6 su P! 

pel rector, dej6 al mercado actuar arbitrariamente. As! se permi 

ti6 -!U81 

a) Se petrolizaran los ingresos del exterior. 

b) Se deteriorara •l auper4vit por turiS110 y transacciones frog 

terisas. · 

e) Se aumentara •l d4fioit por servicios fina.nci•roe. 

d) Se elevara el endeudamiento privado externo. 

•) SI inor•a•ntara el r•eultado negativo de las operacionee con 

•alor•• 1 s• colocaran mayores recu.raoe en el extranjero Qol). 

Aun, ain ••be.r10 laa ••P•ctati•as que nol'lllalmente a• crean sobre 

(la1) BUIZ, D. Cl•••nt•, Op. cit. P• )8 
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la •Toluci6n de wia econ0111ía d•~•ndi•nt• 1 eobr• eu •on•cla eon 

un obetáculo para qu.e loe nacional•• contraipn deuda •n •on•da 

fuerte. Entone••• cabe pre¡untarae. ¿C&ao •• explica el ~an -

crecimiento de la deu.cla externa priTada •n el ciclo ele expanei6n 

reciente? La reapueeta a eeta 9r•1Wlta requiere de varia• conai

deracion••· 
Tomemos en primer l\l&&l" el coeto de la Oll•raci6n crediticia. Si 

coneid•raaoe la tasa de'interle me:&icana -•obre todo deed• qu.e 

com•nz6 a a11bir dr4eticament• •n 1979- 1 la compar•oe con la t~ 

ea d• interle •n ietadoe IJnidoa reau.lta que '•t• •• conaiderabl! 

mente inferior a aqu'1la. ? or conei¡uient•, ai e6lo •• toma en -

cuenta a la taea d• int•r'•• ea pr•f-~ible endeudar.. en •l ez

tranjero 1 no en el mercado fi.naDciero local. 

in eegundo ll&&U', a cliferenCia de laa expectativaa que .. crean 

aobre nna moneda dependiente, para el caao el• •'Jtico, balda ex

pectativaa de que 11 tipo de cambio no •• mO'fer!a o en todo caeo 

lo haría •UJ lenta11ent•. ¿~ generaron esaa expectatiTae? A j'aj;, 

cio de Cardero f ~jano, fueron loe factor•• 1xterzaoa. T dicen, 

il "factor externo• 9or excelencia del ciclo de expanai6n recie~ 

te mexicano fue el excedente ~•trolero orientado hacia la expor

iaci6n. En la segunda mitad de loe aaoe .. tenta, el Eetado •ezi

cano pareda eetar en condicione• de rca9er el e•tr~aaien'to 

fiAanciero 1 externo que tradicionalmente babia amenasado al pa

!a; las divieaa petroleras tend!an a convertir•• en el ~atrua1~ 

t:i del gobierno para regular 1 aoatener •l ti90 de caabio 7, 11or 

coneigui.1nte, la moneda local oanV.be. con UD foraidable r•9')aldo 

en •l cual fincar au tortalHa. Haetá aaecliado• d1 1980, cuando -
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el peao coaen&6 a deali&arae 1~ al hacerlo, empezaron a deavan! 

cera• las ilueion&a do una moneda local fuerte, lea expectati

vaa •• inclinaban hacia un tipo de Cblllbio "solido" (102). 
Por tanto, el diferencial de taea de interle, más las erpectatl 

vas de una moneda a6lid& y un ambiente internacional de 8lllplia 

liquidez (sin olvidar la dinlimica propia que ya entoncea hab!e 

adquirido la deuda) dieron lugar al creciaiento exorbitante de 

la deuda externa mexicana, que presenciaron loa dltimoa a~oa de 

la dlcada pasada 7 loa primeros de la ~reaente. 

(102) CaliDiiO, •· &., 1 Joal •· Qui~aao, op. cit. p. 178 
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III. EL CICJ.O Y hl. liSTRANGUL.AlllEN'l'O FINANCIERO 

Sobre el análisis anterior y recordondo que el ciclo de erpan

e16n de fines de los setentas se caracteri&6 gor una mayor dis

ponibilidód de divisas t&nto gor los cr~ditos externoe ae! como 

por las divisas gener~das por P.tMEX. Este di6 origen entonces a 

expectativas, corroborados por la experiencia de otros pa!aee -

ex?or~adores de petróleo, de que la moneda local ee fortalece

r!a relativwnente con respecto e la moneda hegem6nica, o en to

do caso que wia eituaci6n externa "solida". derivaría en una pa

ridad cfll!lbiaria relativ&1Sente •eolida" (JD,j. 

Awi, sin embargo, en 1982 se repiti6 el fen6aeno de 1976. Es n! 

cesario entonces, reflexionar eobre loe aspecto• que neutrali

zaron la disponibilidad de divisas del Eetado. 

Un ejercicio anal!tico en el t4rmino Cinanciero se haría tOfllan

do las ideas de el circuito de la moneda hege1116nica y el subci

clo del endeud8Jlliento p~blico. Nos permitiritn ver las condrcio

nes qu~ condujeron al estrangularaiento financiero del pa!s, a 

las devaluaciones del peso en 1382 y ha tOfllar decisiones de gran 

importancia para el pa!a. 

a) t:l circuito de la moneda hegem6nica. Al tierapo que el sector 

p~blico se encontraba c~n una ma1or disnonibilidad de divisas -

se mantuvieron, cOlllo se sabe, las facilidades yara loe de~6ei

toa en d6lares en el sistema financiero local, con lo cual ee -

gener6 un curioso "circuito de la mon•da·hegem6nica", que a gr&.!l 

_ (lOj Ibidem, p. 132 



des raegoe 09er6 de la siguiente forma: 

- El ~atado, que dispon!a de divisBs, las entregaba en el mere~ 

do libre a loa particulares que las uemanda'ban. 

- Una parte de estas divisas se depositaban en el sistema finll!! 

ciero ~ Jcal, 

- 70'1- de estos de?6eitos regresaba al ~atado a través del enca

je legal, 

- De donde se desprende que el Estado pagaba intereses (aobre el 

encaje), por los d6lares que él mis:110 hab!a ingresado al ~arca

do, 

- Este circuito se vi6 ali~entado por lo que veremos en seguida, 

b) El aubciclo de~ endeudamiento pdblico. 

Ob9ervando las cifras del endeudellliento externo (neto), del se~ 

tJr pdblico desde 1371 hasta 1981 obeerva;aoe las siguientes te!!. 

dencias. 
CC-.Dll> 39 

Deuda externa neta de los sectores pdblico y privado 
{millonea de d5lares) 

Años Sector ?dbl1co 3ectJr Privado 
l'.)7l 283.8 26ó.l 
1972 518. 8 53ó.l 
l ';i73 2005. 8 550. 7 
1974 2904.6 1366.9 
1975 4291.4 1095.2 
l.97b 5333. 8 648. 7 
1977 2987.3 133.3 
1970 2588.8 725.8 
1979 3352. 2 2246. 7 
1980 41~6. 3 5608. 3 
1';181 14505.6 4156.9 . 
Puentes Para el periodo 1971-1978 se recurri6 a loa datos pro-po!: 
Cionadoa -gor el Banco de l .. xico en "Balanu. de Pagos, E•tad!•ti
oaa Hi•t6ricas", septiem'Dre de 1980. Para loe aaoe 1979-1981 •• 
recurri6 a 1oe Informe• Anuales del Banco de M4xico, eatad!eti
cae sobre balanca de pagoa. TO!llado de: Econom!a Mexicana No. 4, 
CIDE 1982, citado por Cardero 7 Quijano. 



Ailos 
1:;71 
1':172 
1973 
1974 
1':175 
1976 
1977 
1978 
1979 
1::180 
1981 

COAJJllO 40 
Bndeudami1nto neto total d•l sector pri~ado 1n el meroa4o 

local y en el extranjero (mil•• de millOAee de ~e•o•) 

Deuda neta interna. Deuda neta externa+ Porcentaje Total 
lU.9 3.4 23.8 U.3 
12.5 6. 8 35.2 19.3 
16.4 6.9 29.6 23.3 
29.2 17.l 36.9 46.3 
35.3 13.7 27.9 49.D 
40.3 10.) 20.5 50.3 
85.l 3.0 3.4 88~ 

llB.8 16.5 12.2 135.3 
159.0 51.2 24.4 2102 
252.8 128.7 33.7 381.S 
331.7 99.8 23.l 431.85 

+Para la oonverai~n de d6larea a 9eeo• se tomd el t1~o de cambio 
promedio de ced& aao. 
Puentea Para la deuda neta interna, ~iaa.a 1•1 C\laclro 2 4e ~ 

Para la deuda neta externa, mi8U •l'el Cuadro 39 
:0111i..do dea Ci.aI>Eil:> 1 QW.~uo •• • ,op. cit. 
De 1973-1976 la deuda pdblica externa (neta) (l.CM>: mueatra un i! 

cremento euata.ncial cada aao. En 1977 7 1978, e•t• flujo decrece 

con res9ecto al periodo anterior; en 1979-1981 r1tOllla au ritmo -

de fuerte crecimiento anual. 

A&toe ciclos del flujo de deuda neta, mueetran una cierta coin

cidencia con los fen&nenoe devaluatorioa. 

Si diS'(IUei~r~'ºª de datos acerca de la fuga de ca~italee podr!! 

mos relacioner la contrataci~D de deuda externa COA 18& fua& J 

explicar el fen5meno ae la siguiente ~aneraa loa capitales co

:llienzan a slllir del. pa!s 1 aumenta la deaaand& intima 4e cl6la

res; ente esta preei6n la autoridad monetari.a trata de mantener 

la paridad del piso frente al d6lar 1 entres- uoa ca.nticlacl ere-

0.04) Deuda neta e e lo contratado en un ai'lo 1Hnoa el ~&&o del .. t. 
Tico d• la deuda. 

216 



ciente de divisas al mercado; ~'.U'a ~oder hacerlo la autoridad -

~onetaria n•c•aita procurarse divisas; o bien dispone ae ellas 

(petr6leo), o bien recurre al endeuda:aiento mientras tnnga ac

ceso a 'l (~. 

To~ando co~o una aproximcci6n, el rengl6n de "errores y omisio

nes" observfllllos que en l973-l97ó presenta incrementos cede a~o; 

de 1977-1979 esa tendencia se revierte; 1 para 1980 1 1981 nue

vamente hay una tendencia ascendente. 

Asto muestra una clara relaci6n entre la contrataci&n neta de -

deuda externa por el sector pdblico y la fJAé;a de caoitales co~

putada co.~o "errorEie 'I omisi.ones". Y contrasta con los ciclos -

del endeuda1niento externo privado que observan los mi6!11os ciclos 

pero en sentido contrario. 

De lo anterior se puede concluir que los flujos financieros eseg 

Cialmente 1ep1culativoe que ?rovocaron, en dltima instancia, lee 

modificaciones en la -peridE•d '9HO-d.5lar, explican una parte im

portante del ingreso de deuda externa, y, sobre todo, '9&recen d2 

minar las oscilaciones qu esta deuda presenta en el periodo de -

once aaos que hemos considerado (l.o6). 

c) La neutralizaci6n del 9oder financiero del ~stado. 

:1111 sustancial aU111ento de lee tasa.e de interés en 1373 y la deci 

si6n de deslizar el tipo de cambio en 1980 fueron las dos medi

da• dt política econ6inice que tuvieron un impacto decisivo para 

deee.rinar el nuevo poder del Estado que derivaba de su dieponib~ 

lidad d• divieas. 

0.Qllj) CA.RDARO 'i i;UIJAMO, Op.cit•'P• 193 
CL06) lb14ea, p. 193 
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):;etas medidas acentuarJn la dolarizaci5n d.el siste111a 1'inanciero 

local, hac1end.:i cada vez más grande el circuito de la moneda h! 

ge:-n.Snica en de1a.l1ri to del circu1 to en m.:ineda local; la confianza 

tln esta emnez~ a decaer, y ~ntonces se aceler6 la esQeculaci6n 

contra el peso y la fufa de Cs!)italee requería de un aceleremie~ 

to del eubciclo del endeudaniento pdblico, que abasteciera de m2 
neda llege,116nica a esa den1anda interna, que confor1ne ;>asaban los 

meses se hacia cada vez más ~rande; 

Con esto se observa que efectiv~aente el gooiernv mexicano apli

c:S p.:il!ticas monetsrié<s, financit1ras y ca•nb1Ei.l'iEis incom"!)atiblee 

con la faee ascendente de su eector productivo. Las ~ol!tices -

~onetarias y financieras actuaron -acicateadas por la libertad 

ca nbiaria- 001110 reíle jo de los acontecimientos del exterior (mi-
' entras 11:1 econo,n!u interni:.ciomü vivía en crisis) cuando el sec-

tor '(lroductivo, al i.npulso Clel petr6le.:i COíno "factor externo" 

ech1.11npeter1ano, inicia."o:;;. una faet de expansi.Sn. lü eatran€ula:ni

ento financiero ser!é, !)ür fin, el orevis1ble desenlace ~7). 

~l Estad:> ha tenido ent<>ncts un :ia1el 1nuy importante en la evol!:, 

c1 Sn ue la econ.:i"d'.a y en las condiciones c¡ue desencaaenaron la 

d10valuac.1.·5n dt: 1382. ? )dria;:ios exnree&rl.; as!: El Estado ha fo

:nent:;,do l& a,_rU?&.ci6n bancaria e industrial (y, , ir ende, la er

ti cul1:> c1.5n ti.tr ... lianco:;. " industrias), es 11ecir, prom.:)Vi&nd:i la 

C)nco:ntracdn ;¡ co.ntrai1zac:dn dt capitales privad.:)s (r,iredomina!! 

te~ente n~civnalcs) y J~blioos. 3i~ult~neamente, en ?arte ~or -

las d1f!c1lee c·)ndic11mt1s interMcionrilea per.:i, ;;,n ¡>t.rt.: tambi~n, 

. (LO'l) Ibidem, 9. 195 



pur una opci6n ñe !.)ul!tica 1MnHtl-lriéi, 1'lnr1noiere y ca:nbiaria de! 

ligada de lFJ.s exifencias nacionales (y'· en 6.1 tim11 instancia, -gr_2 

funuau1entl:l ciesnac11.ln..,l.ize.d•)ru C•lmrl sil hf1 ,'lrobi;do li1s que sufl-

cientem~nte en 0tr0s pa!s~s de la regi~n) ~l ~stHd0 1 al aferrar

se a la llbt:rted ca.nbiaria y a lá.e eltas tae~rs dH interés br;ijo -

lF.i. ·lriente.cL Sn de w1;:;. uut<>ridr1d 1nonetesrir. )bt>osi•lnade ::i·:ir favor~ 

ctir a.l rentista, rllriruduj•) lae condici•)t11is de esneculfici,fo nue -

en ctefin1t1vu, conducirían a los aconteci~ientos de febrero y a

c.ostl de 1J8"• 
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LAS Db"'VALUAClONES DJi; 1982 

Al finalizar el ai'lo de 1981 1 el modelo de desarrollo y en part! 

cular el de política monetaria 1 fine.nc~era que se bab!a se~i

do en varias d~cadas, estaba en crisis: esta se expresaba en la 

t1:ndencia descendente de la actividad econ&iiica, el a8Udo d'fi

ci t en cuenta corriente, y entre loa procesos que se hab!an ve

nido ~estando más recie1ite:11ente se destacaba que: La dolariza

ci6n ee &celer&ba, la desintel'Ulediac15n financiera se acentuaba 

¡ la fuea de oa9itales era cada vez más a~armante. 

Esta eituaci~n evidenciaba la necesidad de c&1nbioe que eliminaran 

en el corto 'lazo las tendencias es9ftCulativae que se bab!an con

figurado en los dltimoe aaoe. Y en un 9lazo un poco m~s largo -

corregir el desequilibrio externo, esto ee la deoendencia en el

terren11 1nonetario financiero 1 en el átnbi to real de la econom!a 

nacional, con ta economía internacional. 

Al Gobierno consider6 que el fracaso d~l modelo radicaba en que 

las medidas de :iol!tica .nonetaria no bab!an sido eu.ticientes co

•.no par& corregir los desec;uilibrioe que ee bab!an creado, por lo 

que l&s recomendacion~s iban en el miino sentido que las imple

mentadas en 1376. 

~l esquema seleccionado, era uno de mercado que se traducía en -

un& fuert1: deviiluaci6n del peso 1 fuer~ea medidas deg.ontenci6n -

al gasto pdblioo 1 a loe salarios. El principio de libre cambio 

que hab!a permitido la eepeculaci6n contra el peso ee d1ber!a 

~antener intacto, el ajuste se deja a laa librea fuerzae del met 

Cado. Con eete esquema -bih dice c. liu!z; •• aimplificaba el ,.U!! 
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do, convirtiendo a la econ~m!a mexicana en un ente que pod!a ser 

.noldeado al antojo de lae aecieionea monetarias. Se soslayaba la 

estructura y a loa factores sociales, sujetando a la ilCOn·,m!a a 

.un proceso de ajuste que hab!a mostrado su inefectividP.d en el -

~asado reciente (108. 
An el mes de enero y febrero de 1982 ee viven d!as de intranqu!_ 

lidad, pues cada vez ee hace m!s eminente el proceso de ajuste. 

La fuga de ca9itales y la dolarizaci6n se aceleran. En t&.nto las 

autoridades continua.o usando los instrumentos del pasados aU111en

tando las tasas de inter4s y deslizando el peso. Ya en enero "•~ 

fren un asalto• las reservas internacionales diSlllinuy~ndolae en 

~&e de 1 1 500 millones de dólares. 

La deval\Aaci6n del peeo se ~aperaba ya para el 5 de febrero sin 

embargo, ee retraza hasta al 17 de ese mes, d!a en que se anun

cia que ee ae,ja flotar el peso y que el Banco de M4xico, ee re

tira del mercado cambiario. 

Loe primeros d!ae de la flotaci6n el peso alcanz5 una cotización 

de 47.00 pesos por d6lar, lo que signific5 una devaluaci6n de -

cerca de 71)f.. Putl en verdad un maxi ajuste, puea la paridad aju.! 

t~da con base a la relación de loa índices de precios al mayoreo 

en M4xico 1 Estados Unidos indicaba una parj,dad a fines de 1981 

de 31.20 peao11 ~or d6lar. (Vease el cuadro 41 ). 

Este maxi~juete cambiario no reeolvi6 ni los desequilibrios e! 

ternos, ni la fuga. de ca~italee, ni tampoco frenaba la dolariE! 

ción 1 ai afectaba la estructura de coitos del pa!s oue agucliz6 

(M8) RUIZ, D. Clemente, O'p.cit. P• 41 
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CU.i.llll> 41. 

Paridad C~~biaria Vigente 1 AJuatada 

Indice d• Precioe 
S.l Ma1oreo 

liibico :;.u. 

Rel&.ci6n 
l/2 

P ar.idad D6lar 
P•eo 

Paridad AjU,! 
tada {4 X 3) 

(l) (2) (3) (4) (5) 
1970 lOO.O lOO.O l.OJU 12.49 12.49 
l~7l 103.7 lü3.l l.OOó 12.49 12.49 
1~72 106.3 lOo.3 l.000 12.49 l,.49 
1973 123.3 116.U l.063 12.49 13.28 
1974 151.0 133. 1 l.123 12.49 u.10 
1975 lt.ó.7 148.l 1.l2ó 12.49 l4.06 
l~7b 204.0 154.7 l.3i9 15.44 16.47 
1'~77 il!d8.u lo4.7 i.749 :.!2.58 21.84 
l.i78 333.3 1'17.6 l.877 :.!2.77 23.44 
197'.1 394. 3 197.4 l.997 22.·a1 24.94 
1980 490.0 223,-; 2.188 ,2.95 27.32 
1981 bll.ú 244.b 2.428 24.51 31.20 
rU~NT/;: Banco de lrlbico, S. A·. -Indicadorea Sc~6illicoe, (varioa 

ndzueroe): 1 iic:>no:11ic Re~ort of the Pruid.ent 1982. 
toatl4o 4•1 90 D!aa, •• , 01>• oit. p. 40 
fuertemente la espiral infl&.cioD.li.l'ia 1 las tendencia• d19reeivaa 

de la economía ~e:iucan~. ~n tanto la estructura ea~eculativa ee 

!nantenia inafectada. 

Si observeiaoe el ue-:> tte divisas para l<>e ai'loa de l970 a 1981 n

remoa que loe requerimientos de divisas eat~ motivado• ~or ele

~•ntos que/~&n sensibles al ajuete en 1l tipo de cambio, COIDO -

eon: la 1moortaci6n de mercanc!ae, aerT1c10 de deuda, Pa«O• a 1~ 

Vtire16n extranjera, etc., 1 CUJOB costos e• multiplicaron ~ara -

~l pa!s como resultado de la devaluaci6n. En tanto que loa capi

tales especulativos, multiplicaron sue f.anaDCiae en la fuga de -

capitalt:e y la libre conver116n de peeoe a d6larea. 

Lo anterior, ee na dicho con 111ucha rar.6n, ~ueatra que lo que ee -

requería era un contr61 de cambice 1 no un maxi ajuete CBlllbiario 

Q.Olj • 

(J.gg) Ibidem, p. 44 
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PBOGRAL!A(S) D1 AJUSTE 

~1 l~ de febrero el secretario de Hacienda uo a conocer el pro

er~ua de ejuete 1 el que se basa en la contr~ccidn de le. demanda 

y en una pol!tica ce.:nbieri&. 1n~s a[resiva (llo). Puntualmente te-

ne1noe1 

l, - Reducci ~n pruupuutal en "JI.•. 
2.- Liberl!.liz&ci&n de aranceles y per~isoe nrevioe. 

j,- Correccidn salarial rezar.e.de., 

4.- Apoyo a las empreee.s ,dblic~e y prive.das. 

5.- Control de prtcioe, 

b.- A1.1111ento de le.e tase.e de inter4s ne.re ~ant~ner su c~u~etiti-

vide.d con el exterior. 

7 .- Un siete111a de deel1zfL11iento ca.:ubiario, 

roe un paquete que no introduc!e. modit"icaciones sustanciales a 18 

pol!tic~ anteriormente utilizada., Lo oue resalta es que se pro

fandize.ba y se lleve al extremo. A juicio de Cle::1ente R\U.z si.11-

ple,EY.irlie •oly16 e insistir en la f.Srmule. ~re.dicional y que en -

realidad la ~ol!tice instrumente.da, primero a mediados de 1981 1 

ciee9u'8 a principios de l'~82, se bas6 en un diafn6etico de la el 

tuac16n e~ondmica en buena medida incorrecto y, desde luego, in

suticiente. 

~n el centro del diagn6etico utilizado estaba la idea de que ?Or 

la v!a de &Uilientoe en la tasa de inter4e y la aceleraci6n del ri! 

mo de develuaci6n del tipo de cambio, ee podía evitar tanto la d~ 

ú.Mt on realidad 4ete ee el ee!UQdo progr11J11a de ajuete 1 el ~rime
ro ee lltYo adelante a mtdiadoe de 1981. Ten!e COl!IO prop6ei
to mejorar la eUuaci6n de la Balansa de pa¡oe 1 reducir el · 
44f1ci t de lae tiaansae ? dblicae. · 
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lar1&aci6n del sietema de cap~cidn financiera como la fuga da 

capitales. Esto, co~o ae vino a comprobar, no •• evit6s la cap

tac16n den)minada en moneda extranj•ra aument6 co~o ?raporc16n 

del total 7 awunt.6 tambib la f'u€a de capitales. Lo qut a! lo

o-6 esa política t'ue presionar al alza loa precios, al al.llllantu 

loa coetoe fine.ncieroe T loe costos aeociadoe a la importacidn 

de ~ercanc!ae 1 as! estimular laa ex?ectativae devaluatoriae, -

i.Jlclu.eo por encima del ,l·orcentaja de devaluacidn que laa autor!, 

dadee previamente habían anunciado para el reato del ado, lo -

que hac!e adn 111a1a atractivoa loe depdeitos deno1'linadoe en d6la

res. La fan&ncia devaluatoria 1n411 que Co:D?enaaba el rendimiento 

en pesos. Ello oblieaba a un nuevo aµmento en la tasa de 1nter4e 

para los de~6sitos en moneda nacional 1 a acelerar el desliza -

miento del tipo de eainbio. As! el círculo Ticioeo ee ensanchaba 

en ee9irsl generando crecientes presiones inflacionariaa. Loa -

costos financieros de las enpresaa s• multiplicaban por doe ra

zones fundamentales: en pri~er lll&ár, la aceleraci6n en el dee

lizamiento del ti?O de cainbio 1 poateriormente la devaluaoi6n a~ 

~entaron loe costos para las que estaban endeudadas en ~oneda •! 
tranjerh; en segundo lugar, el alma en la taee de .int•r's ta~bien 

los incre111ento• Sin duda el creciente endeudalllient'l externo del -

sector privado 7 el alto contenido i1'lportedo de la produco16n na

cional. -1 su impacto sobre el aivel de precios de la econom!a

fu.e subeetil!ledo en el diae1o de laa pol!ticae !inancieras 1 de t! 

po de ca11bio, lo que condujo a un diagndetico incorrecto de la ia 

tlaci6o, Ll ~ensar que ~ata era el resultado, ~rincipal~ente, de 

un exceso de d•~da CWllldo, en todo caao, era el resultado de u-



na co1nbinaci6n de ello 'J de los· crecienhs costoa qui! :lreeiona

bun a los precios. 

Lo devaluac16n del peso tam~Jco ten!a ?Or qué mejorar la situa

ci5n de la balenza de oagos, sobre todo en sue as?ectos cooerci! 

les1 la recesi6n mwidial le im.1on!a l!mitt!s riiu;r concretos a las 

exportaciones no petroler~s: las petroleras {7a.' del total), tll!! 

bi4n estaban siendo afectadas por la crisis internacional. En -

cambio, el a?arato productivo nscional depende en un alto parcee 

taje de le i~~ortacidn para operar '! crecer. El diagndstico que 

sobre la balanza de pagoa hicieron las autoridades, al recomen

dar la devaluacidn (primero ~celerar el desliz 1 luego devaluar 

en ~s de un 7C/f.), fue incorrecto al no t0111ar en cuenta el cari~ 

ter eminentemente tinanciero del desequilibrio externo. El d4!i 

Citen cuenta corriente de la balanza de-pagos durante 1977-1981 

fue de 28 470 millones de d6lares, de los cual.ea 22 182 ~illonee 

(o sea cerca del 78'i del total), fue ocasionado por la parte del 

dfficit qu~ corresponde a los servicios tinancieros (sobre todo 

~agos por concepto de intereses de la deuda, de regal!ae 1 de u

tilidades de la 1nvers16n extranjera); el reato, el 22:', fue nro . -
vocado por interc81llbio de mercancías 1 servicios. A ello· se vino 

a BUllUiJ' l& tuga de ca9italee que ae 9erJ1iti6 al no variar la po

l!tica de la libre convertibilidad de la :n-,neda. Durante 1977 -

1981, la econom!a mexicana gener6 -,;racias sobre todo al petrd

leo- eUficientea divisas para la importaci6n normal de mercanc!ae 

incluso tambifn par~ la e~traordinaria -Y con !recuencia inneces! 

ria o diepeneable- importaci6n que se 11av6 a la pr~ctica durante 

e•e per!odo (lll). 

(Ul) 'l'U.LO, Carlos, Op. Cit. p. 88 
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En loe d!as siguientes de febrero hubo 111anif .. tacionea de 'aind! 

catos en contra del paqu~te ael 60bierno que proponía alternat~ 

vas pol!ticae a la cr!ais que viv!a el pa!a. 

El ~obierno ante una situaci6n de evidente deterioro del sala

rio propone (a trav~a del Secretario ee Trabajo) el 22 de marzo 

Wl incre~ento salarial, que finalmente no quizo o no pudo aoet~ 

ner frente e la reacción de la em~rasa privada. La lucba entre 

las clases 1 el Astado se agudizsb~, 1 aunque a finea de marzo, 

aun cuando la fuga de ca~itales se bab!a frenado 1 la dolarizs

c16n disninuido, el 8111biente aocio-pol!tic? moatraba qua el pa!e 

se encuiaaila a un connicto da 1a&7orea dimenaione1. No ae trat!. 

ba de wi ajuate .n4a de la econcxda, ae trataba ele la lucha por -

el podar, los ampreBEsrioa 9arec!en d1a1ue1toa a doblegar al Eat!. 

do ?or la v!a financiera (ll.2). 

La devaiusc16n bab!a afect~do da mBll•ra diferente a 101 empraaa

rios. M1entrea que loa CO!llerciantee y loa banqueros se benefici! 

ban, del proceso, loe industriales perd!an, •ato marcaba diferea 

cias en el grupo dOlllinante frente a la política econ6mica. En -

tanto, loa responeablea de esta, -entela baja, en la dolarizaci6n 

y en la fuga de capitales en el mee de marzo- afir;naban que el C! 

cnin.:> seleccionad::> era el E:.decuado. i:.n los círculos oficiales se -

tuvo la esperanza de aue el ~asado era el.go viable de revivir(llj. 

Se eostenia qu~ no eran naceaari~• ~•didas, como al control de -

cambios, que ?Or lo damáe ante l~ cliacuei6n DaCionlÜ sobre el te

raa, al director del Banco de l~xico, el 20 de abril, buecabll de

,¡oatrar q11e era inviable en laa condicionea de una extensa tron-

(112) RUIZ, D •. Clemente, Op. cit. p. 51 
(U.j Ibid-, p. 52-53. 
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tera con Estados Unidos y ~or falta de personal cJn entrenamie~ 

to adecuado, etc. 

Al día siguientu aparece en el diario oficiE.l. un nuevo decreto 

presidencial que reaf1r1na y amnlia lc:s medidas adoptadas des?Ués 

del ajuste cembiario. sucintamente reafir;i¡aba la necesidad de: 

l.- El ajuete preeupuestal. 

2.- El control preaupuestal. 

).- il aumento de ingresos ~dblicos, 

4.- Li~itar el endeudamiento pdblico. 

5.- La reducci6n de la liquidez. 

ti.- La reducc16n en el déficit en cuenta corriente. 

7.- Las tasas ée inter•s r~ue insentivan el ahorro interno. 

Nuevamente se remarcaba: el control de la demanda como vía de co! 

batir la ini'li=.ci6n y la necesidad de una menor intervenci6n esta

tal. :C:eto r.s dejar que las fuerzas del mercado continuaran deter

minedo el proc~sJ. 

Los meses siguientes se encargarJn a.e demJstrar lE e int!ficienci

ae d~ ~ea política, En abril y mayo la infl&ci.6n ~umenta en 5.4 

Y 5.~ respectivamente. 

En este proceso, lee utilidades de la banca continuaban crecie~ 

do; la µol~tica seguida beneficiaba a tstae instituciones, ya -

que ee les permitía un creciente 1nárgen entre olJeraciones acti

vas y pasivas, ee Bill~liaba el margen entre venta y oomnra de di 

Visas 1 ee elevaba la tasa de inter4s para fortalecer su cauta

ci6n. A cembio de esto, la banca eeueculaba, remitía divisas al 

exteri~r y retraía el cr~dito. Esa era la solidaridad de los 

b&nqueros Cl.J.t). El 15 de Mayo de 1982, nuev&nente, ahor~ en ve& 

(n4) Ibidein, p. 58 
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clel Preeiclente •• define la ~olftioa monetaria, cal.ificaDdola -

de realiata, de iswal 1'.:>rma lo bace con la lil>ertad caabiaria. 

;¡¡;n ell8a fechaa a• anuncicS que de abril ele l':l8l a abril ele 1982 

la econOo11!a habfa t&niclo un creciaiento cero. Ade9'a en ea• aea 

la tuca cle.capi•al•• retomaba &J"llll tuena. 

A 1nicioa de Junio el Preaiclente ele la Re¡>d.blica 1 el PrHiclanh 

de la Coaü.a16n lfaoional Bancario. 1 ele "PI'º• ll•an a la banca . 

mexicana a actuar cOD r••l>onaabiliclacl eminen•ea•nte aocial, re

cordando que eea actiT14acl bance.ria era Wl& conceeicSn del Gobiet 

no aeXi,cano (U5). 

Ya entoacee .. ao.atra'ban tiauraa al interior ele loa banqueroa, 1 

al interior del gobienao. La "cratarb el• laciencla en ••• fe

cbae cleclbra que la criaia e•t' ba3o control 1 que •lzico.cuenta 

con un aiateiaa fioanciero moderno, aolielo·1 iif• don eficiencia -
~\'f 

airYe al pa!a aAtea que ba n1ng4n aector o ~o panicular (D,f,). 

Por au parte el aector bancario ezpreaaba llll preooupaci&a 'I .. ~ 

laba coao cauNr. ele la criai• •preaa.rial el que no H lea permi

tiera ele•ar aia loa precio•. 

La realidad era que la criaia canUnuaba a•aaucloa la proclucci

.5n en la incluatria 11an\&fecturera 1 cl•la conatruccicSn ba'bta eape

zaclo a lleclinar, lo mi.amo auoed!a en la ocu9ac1&u la 1Atleol.&a 

ae aceleraba; la cap'8ci6n bancaria en moneda uoional. n eatan

caba, ea. tanto la clolerisaci&i .. aumentaba. "' lo uterior ae au 
,'.. -

•aba la elevacicSn de lioa ta11Ba ele iAierla 1 la ·cleYaluaoicSn del - · 

9e110 en toma conttnua, lo que retoraa'ba la 1Dtlac14n, mtiaa que 

(U;BUIZ, D. Cl•uate, Cit. poat. p. ·61. uAó da Ono, ·4 ele JWlio 
. de 1982, p. S. 

mMlbid•, p; 61. Uno a'8 Ono, 2 4• .Jwuo de 1~82, p. 9 
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derivaba en un amento en la desconfianza 1 alentaba la fu~ de 

capitales, que ee reflejaba en una diB!llinución de lee reserves 

inttirnacionales del pah (ll1). 

El 25 de Junio el secretario de el P.M.I. mando un re~orte al D1 
rectorio ~jecutivo de esa institución, en donde eeilala1 

•••"•l factor más importante detrás del deterioro de los precios 

1 del a\lllnto del d'ficit en cuenta corriente de la balli.llza de -

pagos deriv6 de la pol!tica expansiva del gasto pdblico por .lo -

que," el etaf! coincide con las autoridades mexicanas que se debe 

otoreer prioridad a la mejora de la balanza de pagos. Sin embar

.go, una m1jor!a verdadera ·no puede alcanzarse sin el estableci

miento de condicione• int~roa• establee. Lae autoridades eetln -

dando la importancia adecuada a la reducción de la intlaci6n. Se 

reconoce 9or lo •i!l"o que para reducir l~ inftaci6n y corregir -

la 'balan.as de pagoa loa objetivoe de producci6n 1 empleo tendrain 

que recibir ~enor atenci6n. 

Al entrar al C81Apo de l&e rec0111endacionee para alcanzar el equi

libr~o>externü ee a•i'lalaba: 

El istaff considera que lf1s autoridades deben estar preparadas P! 

ra modificar el ritmo al que la tesa de cambio se!justa,.o aun -

permitir ,a1or tlexibilidad en la tasb de cambio, ante poeibles 

9reeionea en las reservas internacionales del pa!s. Hasta que la 

eetabilizaci6n ee alcance' l!:l nexi bilitlád de la tasa de ca1nbio 

requ.i•r• orientare• a la tarea de ~antener la competitividad ex

terna, ~•ro debe tambiln eei'lalarae que ea la mejor forina de ha-
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car frente a loa ~roblemaa derivado• de la falta de coofianza(ll8), 

A4n sin elAba.rgo, 7a para e11te mee la banca extranjera -que en mu

cllo se babfa beneficiado del proceso de endeu4allli•nto del pa{a 1 

que definitivamente lo bab{a au9!1iciado- re•uelve au~ender, p~ 

ra todo efecto práctico, aue ,r•etemoe al. pe!e por considerarlos 

demasiado rieegoeoe. De bacilo, el 30 de junio ae tir.116 el que -

vendrfa ~ aer el 41.timo cr•dito financiero del a~o, acordando sin 

concliciooee expl!citae con la banca privada extranjera. Su monto 

·de 2 500 millonea de d6lare•1 el 11a7or de toda la hiatoria del -

pa!a, se d~atinarfa -aegdn la• decl'1"aoione• oficialee-a P~B!:V·~ 

ciiaientos de crfditoa a corto ·plaso; in lo lllAC•aivo, la• negocia

ciones credi ticiaa serfan de otra naturalea. De esta manera, en 

tanto que la .banca internacional, qua precOllisaba.le devaluaci6n 

del peso, le restricci6n del 88•to 7, en general, la disninucidn 

de la actividad eooa&iica, autorisd pr4atamos por ca•i 20 mil mi

llones de ddlarea al gobierno mexicano en 19811 al afio siguiente, 

en 1982, cuando 7a ae hablan ado9tado las medidas que promoYfan, 

fue renuente a prestarle a M•xico menoa de la mitad de eaa cifra 

.e, incluao, aua~endi6 las relacione• financieraa normales can el 

pafs. Sin eabergo, la banca internacional ao adlo aµapend!o laa -

relacionea financieras con el pa!a, aino que oblig6 a reducir ~r~ 

minentemente au deuda externa. iato ea aobre11Sliente ~orque "nin

¡dn otro deudor grande fue forzado durante eate periodo, ni en -

nift€dn otro en el paaado, a tomar accione• de •ata naturalesa(]lg). 

Al interior del Gobierno 1 del bloque dominaDte •• continuaba ~-

(i¡a¡ Ibiclea9 p. ó.3-64 
(18 BaAILOYSICY 9 V., Op. 0.1.t. P• 278 Cita. al Pinancial firl .. del. 

19 d• 808ro •• 1983. · 
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car frente a loa ~roblemaa d•riva4oe de la taita de coafianza(l.18). 

Adn ain embargo, fa para eete mea la banca ertranjera -que en mu

cbo se hab!a beneficiado del proceso de endeudailli•nto del pa!a 1 

que definitivlllllente lo hab!a auspiciado- reauelve eu~en4er, P! 
ra todo efecto pr4ctico, aua pr•ate111oa al pe!a por coneiderarloa 

demasiado rieagoeoe. De becbo, el 30 de junio ae fir:n6 el que -

venclr!a ~ ser el 41.timo cr•dito financiero del aao, acordando sin 

condicionee 1txpl!citae con la 'benca privada extranjera. Su monto 

·de 2 500 millooea de 4ólarea, el lllAJOr de toda la hiatoria del -

pata, 11'1 d+;stinar!a -aegdn laa decl~oionea oficialea-a PllSB!"'!! 

ciiúentoe dtt cr•ditoa a corto 'i:>laao; in lo IW>Hi•o, laa negocia

ciones cre4i ticie.a .. r!an de otra na11urale ... h e ata manera, en 

tanto que la .banca internacional, que ~r.cOGiaa'be.le devaluación 

del peso, le restricción del eaato ,, •n general, la di.ainución 

de la actividad ec~n&lica, autoris6 pr•at8111oa por caai 20 mil mi

llones de d6larea al gobiern~ mexicano en 19811 al ado ei&Ui•nte, 

en 1982, cuando Je se bab!an adoi;>tado lae medidas que promo•dan, 

fue renuente a preaterl• a M•xtco·menoa de la mitad.de e11a cifra 

.•• inclueo, aua~endi6 las relaciones financieras normales ca~ el 

pa!s. Sin eabargo, la banca internacional no a6lo aµapend!o laa -

relaciones financieras con el pa1a, aino que obligó a reducir pr.2 

minentemente BU deuda externa. iato 88 aobresaliente porque "nin

Bdn otro deu.clor 8J"&Dde fue for&ado durante eatl periodo, Di en -

nin¡dn otro en el .P.aaado, a tOl!laJ' accionea de eata natural.Ha(]¡g). 

Al in,•rior del Gobierno 1 del bloque doiaiDallte •• continuaba l' 

Gli lbi4ea, p. 6J-ó4 
(UI lllAILOYSICY, Y., Op. G.L '· P• 278 CUa. al Pinancial TiaH del 

19 4e enaro 4e 1983 •. 
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cliecuei6n 1 declarac16n de posturas. 

El 20 de Julio ae declar~ que "El sector indua~rial considera -

que vale l~ pena fortalecer el sistema de banca de desarrollo, 

d!fondos de desarrollo, para resolver loe problernae de liquidez 

d~las e.11presae". J::etas declaraciones mostraban la inconformidad 

C'Otl. el sistema bancario pt.i vado que arrinco11;> ba a lae induatriae. 

Habíe fisuras en el capitel, había llegado el momento de avanzar 

-dice o. Ruíz- en apoyo del capital productivo 1 en contra de la 

eepeculaci6n. Laa propuestas populares 1 de la izquierda encon

traban eco en la residencia preaidencial, el debate •• profundi-

2aba y la confrontaci6n estaba ~or iJliciar ... Había llegado el -

1ftomento de la acci6n o ae imponía la rectoría del Estado o ae pe!:_ 

día la naci6n" "2a). 
Julio fue el rnea que anunci6 el fin deJ:a pol.ítica monetaria men

tenida durante 1981. El gobierno quizo mantener incol&nne el pri!l 

cipio respetado durante d•cadae y con &l el convenio hecho con la 

banca, pero no 9udo, .la realidad deri:llaba eate pilar del monata

rilmo. (VIHe el cuadro 42 ) • 

El mea de Julio de 1982 en relaci6n a Jlllio de 198i, experiment,! 

~: en cuanto a crecillliento de la l)roducci6n un paro caai total 

(0.7"); la ocupaci6n era la menor en todos loa meaea anteriores 

1 continuaba la tendencia de~resiva, el aparato industrial casi -

llega al estancamiento (con eato se aclaraba de donde eurgian las 

preocupacionee de los industriales). El nivel inflacionario toma 
nueva fuerza (5.~). El ?Oder adquisitivo del salario m!nimo eeta 

Ciao) RUIZ, D. Clemente, Op. cit. ?• 65-66 
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W~ll> 42 

lSDlc..Do~ 111 <DllrO PL..:.O 

P1br•r> ••no Pr1a•r ''"""'º IOtN tr1••r sre .1.br1.l ••z• J""1o Tr1.•••tn ~11111 Ma1S1 ~1as11ata i111Swl·a lialJlabCI 
l. Indu• tr\a 1 alU.I !ne tu r• rw., 

(V .. r1 .. o.l.dn ~ r••?•c\:> • 
1gu"1. p•rlodo d• L·)dll 

") P ruduoolh ),6 4,0 2.7 4.7 ).9 3.2 a.• 24' 0.1 ..0.1 L.J - 2.5 ),1 
b) Ooupuldo 2.s 2.'J 2,7 a.1 2.2 1.a 1.4 lA 1.0 o.• 0.2 - 2.a - 1.5 

2. 1Gd1oo hcL '"'"'l d• p "º"º 
•l Contfl11114or 
(V..n16Cl6n ••n• ,_l "' ),0 4,& 4.2 1).1 , .. 5.6 '·ª )2.0 '·ª u.a ,,) '·ª 5,1 

3. Ia41.0I 41 f' Oder a!Sq\.1111 \l 
Yi> de L•• :J•l.•r11• l(n1·-
:aoo (oo, 7• • LOO.o) i4.9 •)(),& ,1,0 91.0 a1.g "·' n.3 n.> n.s 68.l 71,, 6&.o 84,l 

4, O&ptao16n ~c .. n ... (olll! 
n•• cll peaon) 

•on.eda rf•c1 ~no.1. ii. )) ) ló. na 99, 7d0 ua,a,1 -19,07) .• 7.~3 0,76) 2),487 U,.}89 l.)4,CMO &06,oU 2)7 ,bOJ 197,.a<> 
Mudóhr .. ll,')H u,)~) -n,112 -47,158 - l.,900 21, ll.9 7,,,. 26,87) ll.•l~ -B,&14 - '°ª·°'' - lM,5)0 - 105,)00 
C.'1'll:J L~o'lo'.l'l -1,'1., n,111 ü.,Oo2 -)O, 712 -2,564 2,714 -)0,562 34,,;47 -l ),"°' B,o42 l,9~ Ol,600 

5, CH' (jL) }.:, l• )),&) )),67 -·- )&,3g )6,2ó 39.59 4).25 ••• 42 45.51 
ti. '"'••• .c,1••• (") 4S,l)Q .~. 70 '~·'º 50.00 , .. ,to() .,4,70 69,0 1,.10 70,S 10.6 10.a 
7. Raee~•• ln\•m•oL >n•l•• 

(a1lloou do d6l..,..o vo-
rtuc\do n•p•c'o • dLcL-
1111bro). -L,~lJ.7 -2,ll2.7 -1.507.o -1.~.o - 2,so5,o - 339,8 -2,917.7 - 2,977.7 -2,8)0.d •),016.T ),o>d).0 ),2,9. T 3,459,0 

6, Upo do c"'"blo (p•o•• 
por d61i.r) 7o.ti4 47.00 45.56 46.Jl 47,17 d.05 49.9) 

'· Ju&"' de C•~l. \•lfta (•lll,! P--.;L 49.111 
n•ti d• d.5l.r•1) 2,020.2 5,4b7.0 

l.lbN -·- 1os.oo ~ 10.00 10.00 10.ao -.- -·- -.-
~·- ~J.50 ,._1"1 50.00 50,00 50.00 
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estancado en tres cuarta• p~ .. d• lo que .era en 1976.- Sdlo la 

capt~c16n bsncaria 11ostraba eignoe faYorabl••· Laa utilidad•• 

ban.eariae se hab!an ido al cielo. n margen entre <PP 1 laa ta

sas activae continuab8Jl acelerl:llldose (llegan a 16.75") 1 la fu

ga da capit~1ea continua vaciando lae reservae internacional••• 

Le .crisis era aguda 1 demoetraba que lae medida• convencionalee 

no hab!an tenido mucha utilidad. Se nece•itaban CBlllbios m&a pr_2 

fu.ndoe. in estas condicionee. El d.!a prillero de agoeto •• auto-

. riza un aumento de 3°" en el precio del pan, la tortilla, loa 

combustiblee 1 la energ!a ellctrica, como ~arte del ajuste poe! 

devaluatorio. La medida era o'bviameiate inoportuna, pue11 da que 

fort~.lecer lae finansaa 111lblicaa, alJ,111.ental». la iotlacidn. 

La fuga de capit~.lea de 1011 primeros d.!a11,del mee de aeosto, ,, . 
llev.5 al pah o. una aituac16n de tal ta de'.~Jtlquides. La irr .. --

'·. 
tricta libertad C81Abiarie llevaba al pa!a.·~-Úna encrucijadas n ....... ,, 
9Ei!s o la libertad cembieria. Pinalmente el.(5 de agoato la se-

cretar!a de Haciende. 1 Cr4d1 to Pdblico, am.iiicid el estableci

miento de un sistema de cebio dual (la). Loe convenio• 1 nego.¡ 

ciaciones con la banca empezaban a dieolverae. La c'ieclaracidn 

dec!aa 

Las circunstancias existentes en lo concerniente al li
mitado cr4dito internacional obtenido por 14xico, hacen 
iinpoeible finsnciar el 4'ticit en cuenta corriente que 
la ec~nom!a está actualmente generando 1 que ee traduce 
en una dem&nda coneidurable en el mercado d• diviea• 
del pa!s. Al no poder corresoond•rse •eta demanda exce
dente de divieas, con una oferta d• igual ma¡nitud, loa 
tipos de cambio eorre191londientea al d•elizaaieato actu.
alment• en vigor se hacen ineoat•!llbl••· 

(la) Ibidem, P• 67 
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Con objeto d• que la 1n1.eva lli tuaci6n cambiaria, que in! 
xorablemente tenemos que afrontar, im11lique el lllenor 
costo social posible, se he. resuelto adoptEir una fórmu
la que permita atender los requerimientos de divieae de 
m&a elevada prioridad a un tipo des_8!11bio preferencial. 
Este ser& el resultnnte de continuar el deslizamiento 
del ti110 de CEWlblo actual con el aceleramiento que, en 
eu caso, la sitU&ci6n aconseje. 
La ~6rmula planteada se finca en la utilizaci6n de loa 
iOBZ"•aos de divises derivados de le exportaci6n petrol! 
ra, aa! como de los inereaos obtenibles del endeudamien 
to externo, en loa usos de ma1or vi:'iorida4 econ6mica ,
aocial d• la aaci6n. 
Eataa 4i•isaa se aplicttr~n a la importaci6n á'e loa bie
n .. m'• indiepenaablu, cooo son loa alimentos, alaunoa 
inaumoa requeridos para la actividad productiva 1 cier
tos bienes de capit~.l. 
De igual manera, se utiliz&rim 9a.ra el pago d.e laa obl! 
gacion~a C01'Teapondie4tea a la deuda pdb~ica externa, 
aa! como a laa oblipcionea en moneda ext~anjera de la 
banca mexicana, sean a favor de·nacionales o de extran
jeros. 
Laa dem&s operaciones con divisas ae efectuar.tri en la 
forma acostw~brada a loa tipos de cambio que resulten 
de la interacci6n de.la oferta 1 la demanda respectiva. 
isto implio. que el Banco de Vlxico no intervendr& en 
este mercado 1 se mantendri inalterable la libertad caa 
biaria. 
La f61'!1lula que se adoptar& conducirá a la vigencia ai-
mul t&nea de dos tipos de C81!1bio a uno preferenoial 1 o-
tro de aplicaci..6n general. su vigencia será tem(>oral, 
en tanto el Programa Integral de Ajuste Econ6mico rinda 
.todos eua efectos. Ee da ee9eraree que, una vez que la
to euceda, habrá una convergencia de loa doa mercados 
de divises. 
Beta ee una sitWlci6n nueva, que el pa!a no ha vivido 
nunca. Por ello hóbrit que tener serenidE:d 1 confianza, 
pe.ra eaber &!lrovechar las experiencias nuevas que aurg! 
r•n en loa pr6ximoe 4!aa, 1 evitar d1atoreionae~a87orea 
en. el aercado. 
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Es necesario precis~r que léa decis16n que hoy. •• anun-
cta ha sido forz~a por recientes preeionee de car4cter 
altllaiente eepecul~~ivo que han venido afectwido al ••r
cado ci.mbiAZ"io WR). 

lil gr¡;¡.n poder de la bance., la h&.b{a convertido en el principal 

espeC\ll&.dor ¡ benefici&rio de la coyuntul'iA de entonces, el i&t! 

do se vi6 oblig¡.do a dar un c&.obio en la política t~icionala 

del libn clialllbio se paebbG. a unloL pl&nif'icu.ci6n pia.rciál de l&s ?"!, 

lii.cionee financierti.s de M~xico con el exterior. 

;c;J, d!a ó ma~fest~ron su tot~l deecvntento el sector com~rcial y 

empresii.rial. (la). 

El tipo de cambio libre se cotizó en el tréaoscurso del d!a entre 

77 y 84 pesos, en téanto la cotizaoidn preferencial. la fij6 el 

Bii.nco de México a 49.13 pesos. Lbs autorid~des monet1aribs insis

tiendo en su pol!tica tr~dicional elevaron l~s t4~G8 de inter4s 

como u.n medio parQ evit1ar la salida de capitál.es. Todo e,r11. in~-

til, la especuiaci6n domin~ba todos los espÁcios-del p&!s (124. 
~l d!a 7 el Presidsnte de la ae~dblica explicó la aedida ante º! 

g¡:.nizóci:ines obrerias y patr·:in&lee, e hizo un llóalodo a solida.ri

zaree con su decisión, de mGaeru patriotica (125). 

• este llaui~do úni.ce:imcnte respondieron el sector orgc.nizi.do de 

trcr.bc.jiadores. Los empresi..rios mani1'est .. r..:>n su descontento recal

ciando l ... s p~rdiaas que hab!on ocasionGdO la~ deVáluaciones de 

1982. La conclusi 0Sn pGrc. ellca era que se requt1r!a un• sola pari

d~d ¡ que se ref orz~?'bn los ar-oyos fin8ocieros & lóe empresas. 

(la) Uno m'-e Uno, 7 de agosto de 1982, p. l 
(J23) Ibidem~ P• 70 
(Ja) P reeidenoi1t. de b apública. CoorcUni;.cidn General de Comuni 
· caci6n Soaib.1. fersi6n estenogr'fic• de l• B8UDi5n de fr&b&: 

jo convocád& por el Pneidente Joel L6¡)es Portillo, con mo
tivo de la aitu.aci6n cambi&ri1t. en materia econ&aica, aawai

~ ... , d1a ~or •l Gobierno de la liapública, ~goeto 7 de 1982 
'V.QI bil1ea, p. 75 · • 
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Los d!as siguientes la bancél. c:mtinu6 especulando. El dit'eren~ -

cii:.l entre compra y venta de d6li:;..res se ~n~liaba otorg~ndo una 

vento.ja espeqt;;.oul<.r a los bancos. ;.de1a~s, el diferencial entre 

CFP(~) y t .. s~s E1.ctivus (~) tG111bién se illa <>.~pliando cadéi d!a más 

"Umenti:.ndo conaideri;.ble1nente las ganuncias b"-nc1;1.rias. "' esto se 

i:.ut111;i.ba la i:.lirnentaci6n encubiertc.. del mia:no mercado, él. tr!iLvh1 de 

r~cureos oficiales, con el supuesto fin de devolver la con!'ianza 

a las fuerzus del mercado. 

L& verd~d era que ~l mercado libre hab!a alentado la especula- -

ci6n y acelerado la fu@:'- de capitales. En las dos primeras sema

nas del mes de agosto los.ahorradores héib!él.rl retirudo m~s de 136 

millones de d6lare• de sus cuentas bancariú~. ~ proceso parec!a 

tornurse incontrolable. El pa!a se desestabilizaba ,or minutos, 

su~ueubun al rya!s,.y se requer!a de mayores acciones (l.2Q • 

.-nte estQ situación, el d!a 12 lb Secretaria de Haciendb di6 a 

conocer el siguiente comunicados 

"La SecretE1.r!a de H-.cienda y Crédito Público y el Ban
co de •~4xico, s. "'·, inforuan (!Ue a partir de ma:'lana 

,,l'Os dep6si tos buncurios en monedb. ext.ro.njer!:l. se paea.
rán conforme a l"o dispuesto en lu Ley MonetG.ria preci
aamente en ll!oneda Nacional. 
A fin de que eet;;o medid~ no d' lug~r u condiciones de
sordeni:t.das en el :aercado de CU!llbios, 'ste pe.rmb.necerá 
cerrsdo tempor..i.mente ... partir de madana. 
Lue obligb.ciones que tienen los buncos en d6lures, as! 
como lii.s que tienen conlos cuentahabientes que deseen 
nacer retiros de sus dep6sitos en dicha moneda, serWi 
pagados en monediL nucion<t.l al t.ipo de clilmbio correspo!! 
diente al cierre del mercado de hoy, es decir, 69.50 
pesoa por d6l~r" (12'0. 

fiaii) Ibidem,p. 74-75 
(izr) Ibidem,p. 75 
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El d!a 15 de agosto. la Asociacidn de Banqueros publicaba en loe 

diarios que no' eru obligatorio convertir en pesos l.os dep6si tos · 

en d6l...res. Es decir, a la acci6n del. Estado, se lanzaba un ex~ 

horto a no obedecer• El j~ego de la deeest¡;.bil.izaci6n se acentu! 

ba, el desaffo era abierto, 

t~s b.Utoridades financieras del 9a!s no soportaron la presi6n, y 

el lunes ló de agosto decidieron reinici-.r parcial.mente l.a tr~n~ 

ferencla de divis;..s. Con .esto-dice Clemente lb!z. se cometía un 

error histdrico. Pues se ced!a frente a la ee~eculaci6n y los 

desnacionalizados (J.aB). 

E.se mismo dia el tipo de cw:ibiJ se d-ie9ar6. hast"" 120 !>•sos ¡ior 

d6l;ar, i:i.l. mismo tiem~o que se acud!a al PMI para obtener apoyo 

fins.nciero, a tr~vés de un Convenio de Facilidad AlllpLiada, 

:il a .!a l 7, el Secre t._rio de Hacienda, en cor1ferenl!ia de ¡irens<> 

ser\i.la que ante lb. esct.sez de divis;..s se hi:>b!an rei..li:zado nego-

ciacionea p1;or¡;. aume c1tur el flujo de divisas. Entre esas acciones 

dest..,caru 

l, lo Gal.pliaci6n de ex~ortQciones de petr6leo. 

2, contr-ataci6n de créditos ~oro im~ort"'r ~oe , 

3, obtenci6n ae un¡,;, l!lie" de eré di tos cJn el Br..nco Internacional 

de Pa¿os (Bll'). 

4, ~l inicio de cJnversaclones con el ~1I. 

Junto con es tus 1nedidi:.s se to1:i~ron otrl:f.s de ca.;:ioyo a 11;> si tuaci6n 

fini:.ncien. de la em~resá.. Que hicieron cwnbi~r el tono al discu~ 

so empres~ri~l y de los bbnqueros y les dieron tranquilidad, En 

co.mbio el 1novi:uiento ·'>brero y l._ izquierdo mostr-.. ron su preocup,:: 

ci6n s·Jbre li:.a negociá.ciones con el FM..I. 

<12d Ibídem, p. 7ó 
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.i:;ntre tci.nto, los banqu11ros continuc.bia.n beneficii:.ndose, de las u

tilidades que obtuvieron en el mea de i:.gosto, el 5~ ryrovenía de 

operia.ciones c"11!1bi .. rio.s, Pero los b"':icos no confor.nc con esto s.-

lento.bi.n y realh.aban emisiones h-.cib. el exterior, 

Se obaervi..ba uni.. polurizaci6n de loe co:,:iorti:.mit:nt·>s de los "'eª!l 

tes econ6micos. Por lo que ya entonces se ten{;. bit-n fdentificu

da a l;a bGinc~ como el princi;ial resr:ions;;.ble de lb. esoeculaci6n y 

en erc.n pi..rte de la crisis que viv!i.. el pa!s. 

Par~ fines de agosto la situaci6n lleg .. bu a sus l!mites,<ae tor

n<i.ba c&6tica y sin salid¡¡,.e, El creci'niento de la producci6n man~ 

facturer& con respecto a 6gosto de 1981 er~ y~ negi..tivÁ, la ocu

paci6n continuta.b~ deprimiendose. El !ndice n¡¡,.ci:mliLl de precios 

al consWllidor tan s6lo en el mes de agosto se hi..b!¡¡,. duplicia.do 

lleg .. ndo a ll,2%, en t ... nto que el poder adquisitivo había caído 

ce.si 8 puntos porcentu<>l.es. La c1o.9t<l.ci6n banciari-. c:1.1e hab!ia ten! 

do un comporte.miento reeul'1r 1 se desplo::i.-.o .. tln el rengl6n de liie! 

d6l~rts y de (l;;T~s. Lb. especulaci6n b~nc~ria h~c!~ cue el margen 

entre CFP (%) y t;;.sus '1Ctivo.s (5•) llee .. te a la enor.ue me.gni tud 

de 29.20f.., Y la fug" de ca9itales continu~bc. dej;;.ndo a las rese1 

vc.s internacionales sin divist.s, 

La especuli..ci6n eria clt.r~ y b.biertQ J sin mls se des .. fiabc. abie! 

t&mente al ~stt.do. En t¡¡,.l situ~ci6n el p .. !s demund~bQ un ci:l.lllbio; 

actuGr contr¡¡,. los especulbnoree, Se necesit .. cia. de una decisi6n 

de EetÁlio que llenare. el VÁCB. del 9oder y s<.lvc..¿.urd;;;.ra. los int! 

re~es de la naci6n1 qued;;.ba cl;;;.ro cu .. 1 ert. el ce.mino ;;. seguir: 

Ha.cion..J.iz¡¡,,ci6n y Control Integru.l de cambios (129). 

(í29} Ibidem. p. 80 

238 



.lil. primuro de septiembre, el Presidente de la .l!epdblioa &.nunc16 

li:. deciei6n de ni:.cion.:;J.lzar lb B<snca y eet1t.blecer el control ge

ner<.l.iz<Mio de combios. Con est"' decisi6n ee romv!a 1 tenninaban 

de tb.jo las relóciones y compromisos Est~do-Bflltlca que hab!&n ll! 

vi:.do al v11.!e 11. un"' de sus 111~s "'tudb.s crisis. Una flite del bloq\8 

hegem6nico, había ca!do y no por la b.cci5n del ?U•blo, sino de 

li:.e circunst1:2.nci1:2.e mism11.s que ella habia crea.do. Con la derrota 

de ese grupo fin&.nciero, se cerri:.bb. un periodo de especu11:>.ci6n 

contr~ el peso l principb.lmente se derrumbabb.n los tabú¡ los 

principios libre ci:il!lbiet11.a en pir.rticul...r y en gener~l se afirma

ba que todo i.quello (principios o grµ9os dominánhs) que pongan 

en peligro el :t'uncionláOliento (m:.s o menos ':'c!clico) de W1á. econo-·,. 
m!i:. capitulis~ .. dependiente como Kfxico, taro.e o tempri.no caerá 

por su propio peso, y por el bien del sist'emá. 

LG. n•cional.i:z.aci6n de la bi:.nc11. hii.bia aido propici1&d0a entre otras 

ri:.zones por lb. resistencia a utiliz<.r instrumentos de pol!tica ! 

con6mica id6neos, aunque desde luego no ortodoxos, para enf'ren-

t~r situóciones di~!ciles y práctic~a eepeculb.tivbs y el creciea 

te debiliii&miento y relójbllliento que dur~nte los meses previos a 

ló nacicnalizaci6n de lb b~nca y al est&blecimiento del control 

8ener .. liz~do de c<:.mbios se aprecia en el mállejo de la política 

financier~ explic~n, en buena medida, lá critica situaci6n 1or 

la que atraves~r?n la monedb., las finanzas ~p1blicaa 1 privadae-

1 la ecouom!a mexicana en 1982 ¡ son el mi..rco más inmediato en 

el que se eacu~dran 1as medidas ilm.Ulcii:.dGS el primero de septiea 

bre (JJ)). 

CL.lW 'l'::LLO, car1011, op. cit. p. 110 
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Con la aac1onalir.aci6A da la Bilao~ •• cuapl!a la vieja aantaDoia 

q11a biciera al antoncee Sacretill'io de Hacienda 1 Orid1to Pdblico, 

iaa6D Bata••• afil'lll&bii.a •n temor da la bw.ic• DO cla'bi•n .. r qua 

ci.4• cita h&Ja a4a 1 a4a ••cli4aa raatrictiva. 4• au libartMcl, aino 

que DO baJ& 1*abntae lillit&eionaa, porque •i al Gobia.mo DO to

•~ aataa aedid&e 1 dejara •D libal"tl&d a la banca pa~ qua coa! 

ti••• loa e:rroraa que qui.eiar& ••• entone•• •l peligro .. rta que 

el aobiero.o ••• tandria qua llMC&J' fatllJ.menta al• dnica conolu-

ai6a l6gic&a la aocialia&ei6n del cri4ito ••• L• pol1tica acondm! 

ca del r4¡iaaD, lejoe da llevarno1 al oolacUTi•o aoe aet4 aplll 
tanclo da 11•. 

T Batata alla41aa •11. gobierno actual aet' claf'an4ianclo a la iDi

oi•UY& priYMI& au~ ••e•• •n cont:rM de la opinión 4• loa aie

aoe iatereei.doa, pero DO porque tenga •UJ. bR•a conr.6D aiAo po~ 

qua 4Ha& praeenar ... rlgi .. D aoondaico" (131). 

Con la naoionaU.aacicSn taabf& .. weln a plantear la viaja po

llaica 1o'bra la autonoafa relativa del lat&do. 

OONS!aliNCUS .1)1 LAS J».'VALUACIOlfES Di 1982 

:ruaroD. auehaa 1 •ariadl&e l.. conaemanoiu 4• la.a 401 .._ grtlQ--

4•• 4••&1.ucionH de la monada aa:dcana en 1982. Paro lo •'- ia

pol"tlllllte e(J el b&ber raplacteaclo la tuncidn 4• la polfuca eaon! 

aiC& en CIDare.l J 4e la politic& •ODltál'i& J financill'I' en p&rt!, 

cul&r. leto ... que la concluccicSn 4• la ecoDoeta aoa una poUtioa 

claia.J hoaog4nea ea un coep:roaieo 7 una raeponeabiliclMl que el 

letllClo tiaae que aeuair neoeeariaaaate. 

(131) CX>BDIBi., llalauo, •1etado 1 Deearrollo ea. el Da¡iiRli•o 
hl'do J ll1&bOl"lliD&40e Sbt .. ie.cla Ull CNO piODlrOI •bico, 
1920-1970, en lll'f .. '1.-Ci6a. looAWca, BG. 123, 1971, p. 
488 
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La coasecuenciQ máe i~portunte entonces es haber demostrado que 

lus pol!ticus monet~riae conservDdoras que recomendb.ban lQ deva.

luaci6n y la libertad de cambi?s no tienen racionalizaci6n con 

l~s condiciones p~rticul~ree del pu!s. Es decir que la devblua-

ci6n hu de111os'tr-.do que ésta por s! aola no ee el ctt.01ino !?ara po

der sUCl;l.I" al pa!s, udelunte. Se requiere entonces de una ~ol!ti

cu monet<.i.ril;.i. ¡ rini-ncier"' en el murco de u.ne.. pol!ticfA econ6mica 

;n'e i:iülpliG., que ei:.t:..blezc.u clci.rc.mente el Ciol!lino a se&\lir y que 

co11 decisi6n heche rnuno de loe instI'Ulllentos '/ 111edidb.s requeridas 

pura alc~nz~r lus metas fijadas. 

La cvneecuencia m's palpable de la dev&.luac~6n en el contexto de 

la políticQ monet~ria seguidu anteriol'lllente, 1 a ~a vee ejem~lo 

de lo que arriba b.firmu.nos, ea le.. aac1onalizaci6n de la Banca !I!.!, 

xic~u.a, así como de los 90 días· que le siguieron •• 

..ü. fin¡¡,,l,izar los novent~ d!as ei pu!s h~b!a logrado e.vanear en 

la estabiliz~ci6n de los costoe f inanoieros, lo cual había repe_! 

cutido en una est1:1.bili~aci6n del proceso inflacion~rio,·cuyos i!! 

crementos mensu1;1.lee se habían m1:1.ntenid.o en ~. cifra menor a la 

t1:1.a1:1. 111edia anual. Por otr~ parte, se había logrudo fortalecer el 

·~receso de ca~taci6n, lo que re!lejabG la con:fi&.n2a del aborra--

1. dor t11edio en 11:1. banca nucion1:1.liz;;.d¡¡.; se hab!a opto.do ¡;ior la: le§;! 

lid ... d, no por los mercados po.ralelos. 

La política im¡;ilementad1:1. en estos noventa díaa fue 111enos exitosa 

en cu1:1.nto a fren<l.r lá. ca!da de la prod11cci6n o evi tli.r la f11ga de 

ci:ipito.les; ¡i;.r¡,,, lo.grar esto se l:lubiera requerido de una política 

global y no dejQZ' que la política monet~ria actuara unilateral-

mente ein encontril.r eco en el resto de las otna.a políticas de E,!! 
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tado. Se avanz6 1 ee moetr6 que•h11.b!b un c¡¡.¡¡¡ino c.ltern~tivo y se 

dtisrnietific6 la poUtic¡¡, moneturia (]J2). 

Fin.<ü.mente otr.., conaecuenuiu genúr11.l do l¡¡,s devalu&c¡onee de 

1932 füe en el terreno econ6mico (o.l igut.l r¡ue en l97ó) el hc.ber 

¡:>rofundh11.do 111. crisis cousiderablemente. El '? IB descendi6 a ni

veles irú'eriorel.i ¡,,l cero, se acentu6 el dé1·1cit pi1blico '/la in

fl11.ci6n se vi6 impulsada a alrededor del lOOi' wiu ... l. El costo de 

este proceso rec11.y6 una vez m'a sobre las clases tr&bajadorae 1 

uenefici6 a 111. cl11.se hegem6nica. lll sector externo vi6 profundi

zudo su desequilibrio y aW11ent~d~ la dependencia comercial y fi

n11.ncier¡¡, del p11.!s con el exterior en vurticul~r con los Estados 

Unidos de Nortelallitiricu. La economía mexicana luego de este 9roc_! 

so de crisis, y devé:t.luaciones vi6 su destino indiaolublem~nte l.!, 

g11.do c. loe ciclos del cavi taliemo m1.lndial .• 

(J.32) IIJIZ, D. Clemente, op. cit. p. 116 
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J>e la DeviU.u&oiÓD el• l.976 
l. L;;.. -.conom!u mundial en 1.-. primer ... !lliti..d de loe ¡¡,.ños setenta, 

se c ... r1..ctt:ri:..6 por unea lU!lrte crisis que afectó a la ::ii.:¡or:{;;. de 

lJs ¡¡¡¡,.{ses ca.'litc.lie'tc.s .... u.nr;ue '"l!:Unos en m0:>yor gr¡,,do que a o-

tr.:is. L"" rec.:si6n se c.JJ1bin6 C•)n un dei>em::ileo y una inflación 

creciente. n.s! co~o con UJt decre1ni;nto del comerci.J internacional. 

:i.i.. t•; di6 lue-r "'' ¡¡,) m;.evi-s rorma.s de co1:1petencic. coaerci::.l; de,!l 

t.::.c;;..ndJst l;.. "[Uerra de l-.s t"'s..-s de interés" y l"' •guer~ de 

cr~ci.i tos par;;. lo. exporto.e i6n"; b) desesto.bilizmc15n del eistema 

t'inc.nciero in ternc..ciJn¡;.l; c) la dillé&:niz1t.ción del ámbito !ini:inci!_ 

ro in ternb.c i.on~l y d) una si tu;.ción de QU!plia liquid11 que pro"9! 

cd eL endeua;;.miento ~xterno. 

2. n.l int<lrior de la econoJ1! .. lllexica.n"' fueron tres ·ii..s tendenci~ 
¡inr.ci¡i ... l.es .. ue cJndujeron "' l<- crisis de 19761 a) lG. concentre

cdn del incr~so, 'u) el dt:~e•;•.ülibrio exter:10 1 e) el d4t'ic1t 

!lsc<.l. Est;;. cri:iis !:e c<.>r;.cterL .. S :,.:ir un est .. nc1aa11ent.:> ¡>rodu.ct:k

vo con in1'li:..ci6n. 

::.1 e~ t.._nc"'xl>:ri t;> )I"Jo.11.lctiv•J tr..,j.J un 1;;.centu<-:1iento en el desequ!, 

libru de l~ ~;,truc'tur ... ¡:ir•)éuctiv'* coneolid1;1da en La d4cacio. P"'S!: 

ª"'• 1Jest .. cunci.o:!ot:0 i .. c~:!cici. vertic¡;,l de le. ?roducc16n de bienes de 

co11::;;..;110 dur¡,¡,aer:, de 1374-1377 ... e!, coao de lGa. CG.Íd<- de l..- iave.::. 

;:dn ;J.:"!v:...u ... 'J ·:iel b'""sto 9úolico de esos <>"íos, 

· .. L¡,¡, in11.1aci6n de los setenta se inició en l~ d4cad.- anterior 
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en 11;. 1agriculturc;a., y de l9bb a 1372 se ciiiuncie tal rei;:to de 11> 

ec1Jnom!1:a., En los l:lños s12uientllS el lncremento st; vig·,ri:la el <.1, 

z.i.. se gener;;.lizu li touos los precios, 'L ... infl..,ci6n se m"'niflests. 

lunci;..inent..,.lm~nte 1a tr;;.vés de los co, tos de ?roo.ucci6n, Otre.s fu

entes cie la inflt.ción tue!''.H!I el d.U.'!lt:ato de loo 9rec_oa de ble-

tlt!S y servici.oe r>roducidoe ?Or l-.s em-¡ires"'s !JÚblic .. s, :¡ el impii.~ 

to de l .. in11.1acl6n internacional en los orecio:s internos. 

Lb inlli>.oi6n hizo c;ue los ¡>recios de los productos internos se ! 

lev ... r~n en rel¡;,.ci6n 1:a. loo precio~ intern¡,.ciJn...le~, provoc~ndo u

lll.l p~rdiui>. de cor.i:>etitividc;a.d con el exteri.:ir, que se explic;.. tG! 

ui~n. por lta blajc;a. 01o.lid1ad de loe productos n1acion ... les. 

4. };n el periouo de 1970 c. l97ó se presentó un<i. redistribuci6n 

ciel inBre.so en fuvor de los deciles IV !l.l \IIII 'J en :nt:nor :nedi-

11u 1al decll III; mientras estos. deciles :nejor .. oun f.U iosici6n, 

los dos últimos -IX y .:<.- pierden su p .. rtici.i .. ci6n en el in;reso, 

en l.;... misa1a medid!:i, 

5. ~l ll~n~úo desequilibrio interno es l~ incap1;t.~idad de finan-

ci<>r lo. invers16n c·Jn e.horro interno. t.lientr;;.s la ca?té>ci.5n de .. 

GHOrro int,erno disminuí.,., lc. inversi6n públic;;. se increroentQ.bi:., 

b, ~s import ... nte mencionur que el ~sto corr1ente del sectJr ?Ú

·olico t'ue 0t.bsorbiendo coi.du vez m's loe recursos del 9ro)10 sec-

tor ?Úblico. as! lu deud .. contr~t~d,. c.:in el exterior obedeció 

m!a a l~s nece&idades del d6fic1t 9~bl1co en s~ conjunto, más 

l~s necesid~des del sector externo y más l;;.s necesidade& ~e l~s 
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7. L~a principales ca.racter!stic1:..a de la. crisis del sector exte~ 

no svna a) el a¿ot..Oiento del sector agr!colu como proveedor de 

diviaQs y b) '1a. creciente deud~ externa contria.tQdo por el EstGd~ 

8. :;¡ cor.1;i:>rtl.>..niento de le. Bulan:ti.. de Pa.gos encuentra. su exnlic,! 

ción en l~s ca.r~cter!stici..~ estructur ... les y en l¡.s moda.lidi..dea 

del creci:uiento i.nduatrii..l ras! como de la 1·onn.,. de su fin1ancia-

miento. Esto es, en lá dependencia induatrii..l y fina.ncier~ que 

quedia.ron ciment1:..das en la d'cadó p1:..s~dó. 

9. La. crisis de la B&lanza de Pagos se origil'lil principalmente en 

el d~1icit de l~s tr"ns~cciJneb comercitües 1 por el 9a50 Al ex~ 

terior, por concepto de utilid~deb 1 ret~l!•s e intereses, etc. 

,.s! C•)tlO ll'Jr l;;. inc;;.p<ocidia.d ~r!cola para generia.r divis¡;¡,s y de 

la impvsibilia¡.d del sector servicios para. OC\.lpar su luga.r. 

10. Dentro de la. ~~lgn2a de Servicios, sona el turit~o, lae tran 

s<:.cci·:mes fronteriza.e "f en rnenor m11did1:.. l:ls eervicios i:ior tr&.ns-. 

1or.n .. c1~n, los r!ut: muestri.n une• i.ltloO sensibilid°"d ¡. l .. ?caridg.d 

del peso frente al dól~r. 

ll. ~l creciente dé1icit de la. BQl .. n2a Factori¡.l se explic~ por 

el crt:ciente !,)C.._so de intereses ?Or parte del sector pdblic:J, en 

la d~c~d .. p .. s~aa. 

12. La salida de divisae gener;;.n~ por l• Inversión Extranjera 

(IE) se h• convertido en un"' fuente del desequilibrio externo 
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que tiende a agr&.ndarse. Y haceoneceeorio que se é>.dogten nuevas 

for.nc.e de finé>.nciwniento, 

13, Lb. deuda extern&. h1;1. generudo su :;iro?i&. din'mic;,., &.lej&.ndose 

co.ci.a vez m'-s, de l;:. ca!Jb.C.i.dad del Zstc.d:> g.-.ra gener;.;.r sus pro

pios ingres.:>s, ;,,si se tit:rie que contro..t ... r nuevo. deudc:i. ¡>ar&. pi:;.gar 

los intereses y c.mortiz¡,.ciones de l ... ueud&. externo, Y dejar un 

remanente pé>.ra lbs necesidbdes m's priorit~rias de la econom!a, 

14, La declim .. ci6n del sector a¿roexportoad.:ir entre 197<:-1:)76, l& 

w.Jiplioci6n de la brechc:i. comercial y el acelerado crecimiento de 

la inversi6n externa provocaron en buena medid• la crisis de di

V i&c:i.s de l37o. 

15, La Jolitic~ econ6mica de 1970-1376 se car~cteriz6 por hacer 

la actividé>.d <.lel :::etbdO funcional al des"-rrollo ca~italista, .11.Wl, 

sin e:nb<1r¿;o, estubé>. lejos de ser une. "JOl!ticc. homog~nea, La pol,! 

ticci econ6:nicia se contraous·:> con ld. política m::meto.ri&., subordi

nando la primera a l&. segunua y lo.e necesidaties de largo ?lazo a 

h.s de corto 9luzo y coyunturo.les. Esto dH lugc.r, ;ior un l<i.do, 

i:.. un endeudamiento creciente (debido al creciente d~iicit fiscal) 

v !,)Or el otn, -fin<olmente- a. l<- crisis monetari1:r. de 1976. láien

trbs lg.a ins ti tucionee fin.:..ncieras ?rivadói..:, fueron ree::ie te.das ¡ 

i'o.vorecidc..s por este ti?O de ::iol!ticé>., 

lo. Lu. pol!tica monetb.ria y fin<:.nciera de 1970-1376, 1ue 1:r. lo 

lb.reo de este perlodo menejb.di:.i. de tb.l :n1:r.11e;r1:1. 1 que fren6 en buena 

medidb. los &lci>nces de 9ol!tic;;.. econ5mica y en particul ... r de gi..! 
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to pdblico. Sus principQlee elementos son1 a) La pól!tica de li

quide?. rue ele corto plazo, b) la desintell111di1aci6n i'inanciera 

eignific6 u.au fuerte restricci6n cziditiCiA. Los eec1aeos recur

sos no se destinc.ron 1a 11ae Actividades priorit1ari~e. Y la escasa 

expunsi6n de la ~se monetc..ri11. s.i.enilic6 un ~ento de l&. reser

v1a bancuri1a, e) Los principios monetarios herecl~doe de las d~ca

dus p1asadua, COtidyuv1:1.ron 11. un ... crecientis desintemediaci6~ fina.a 

ciera. Ante l&. cual l1as <..utoridades monet1aribe respondieron con: 

la do.l..,.rizaci..Sn del siatemá. blf.nc"-rio ¡ con 1.uiG. pol!tica at:;reeivii. 

de tae1aa de intezie, que finalmente no f.1'9nart>n l• fu¡& de ca~i

tllJ.ea; pero 81 eleva.ron loa costos n nauciaNa internos • .P'inal

mente la 1aberre.ci6n en loe principio& de la ,ol!tic~ monetaria 

de este sexenio comos 11a libre convertibilidad 7 la esttibilidad 

de l1a p1arid1ad, llevaron a m1aenificar, ,or un lado: los costos f! 
w..ncieros,. 1 por atro, los efectos socisl.ee, como resultad.o de 

la dev1aluuci6n de "'t!Osto de 1976. 

17. Fue la fuga de capitales que, ~rdcticáalente, vacio las rese! 

vus del Bunco de iiibico, im:;iosibilitando al pa!e ... cumplir 11\119 

compromisos con el exterior, l ... cc.usa inmediata unterior, que o

blig~ al Gobierno oexic~no a a'bialldon ... r la pc.ridad c&.mbiaria de 

12.50 pesos por ddlar. L ... devaluáci6n alcanzar!a en los siguien

tes meses c~si un le>o:'. 

18. Aunque 114 dev&laaci6n ósign•bi. uno. nueva relaci6n de precios 

internos con loeprecios externos, esto ea, una nueva paridad. 

~or si misma no ven!~ a resolver ni la crisis !illW:lciera ni la 

'con6mica que viv!a el pa!a. Desde la 6ptica del Estado era nec~ 



::iurio llevc;.r éi.del1;1nte medide..s de ujuste ecou6mico !JUe con el re.!! 

puldo y vigil1:a.ncia del Fli!I, le c;.brierao nuevas l!nel:i.s de crédito 

)4'.l'U .n¡;,,cer fr1::r1te e;. los requerl111ien't.:>6 que nf:!ceei tab'4 el pa!s. 

'l'uato pi.re. p1;1.e;1:a.r los vencimientos de le;. éleuu ... externa 'J sus co

rn.:f:l;iondienttts inti:ireeee, como pur ... lo.e transl:i.cci~nee co1nercia.

le1;; C·:>n el exterior, 

l~. Lu uevuluc;.ci6n que se hab!i:;. conside?'ll.do como unéi. fonna de e

lLnÚ1"'r el efecto iní'luclonurlo en los costo13 :nedios nr..cionales 

y. 0.:>r t<.nto hocer los productJs n<.cion5<.lea u1.:s coapetitivoa en 

el bXterior, se vi6 ru~idameote contl'Lirrestada por los efectos 

i11n .. c.ionurios que ella m.isinc. oc<>sion6 en lotl meses que le sig11! 

eron. ~sto es, sin conaiderc;.r el estéi.dJ de depl'\lsi6n en q~e se 

enc;ntr&1.b1:o 1-. econom!t. rD.undi<>J.. Y que h1a.r!a. de su10. dit"!cil el 

crecimiento de l•s exportaciontts mexicéi.nus. 

~O. ~l contexto inten1c;.cion1:a.l de principios de los éi.~Os setenta 

.;e cO}.t'\i.cteri:z.6 por ufléi. i.1 to. liquidert que :fi:.cili taba. el endeuda

~i~nto de nuestro p!:LÍs, y luegJ cuc;.ndo ~ste sntr6 en crisis, a

(:uél se hizo l:Ll to.mente restrictivo y se convirti6 en unét. ·presi6o 

extern• p~ra sanear l!:L econom!i. con un• dev~lubci6n. A l!:Ls pre

siones ttxternas se a~ir.d.ieron lo.a internaa que se agrava.ron rap! 

di.Imante en loe primeros meses de l97ó. Por una pi:;.rte, ee.to.ba el 

Violento proceso inflaciono.rio, el creciente dlt'icit fiec~ 'I la 

ooncentl'l:'ci6n uel ingreso que condujeron.•l estancamiento oroduc . -. 
tivo, ~or otn., el creciente desequilibrio externo, el cual se 

Cbr10cteriz6 por el agotwmient..,, de l1;. !uente de divisas·, que era 
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•1 aector MgropeCNAZ'io. su lu¡i.r lo ocu.~6 el e.reciente endeuda-

aiento • .Aetas c<Jndiciones de ewaa debilidi.4 se vieron •encenta-· 

d•e por wu. polltic~ econ&aic• contr~d.ictoria que e•crific6 int! 

reses de lárgo plazo, a las· aec•eidódea co;yunturbles 1 a loa 

principios de l• libre empres• 1 del libre uaercbdo. •e!, obatiJl! 

dos en mantener W1it. pál'id<a.d céalbi..ri• eetG.ble, provocu-oa que la 

crisis fimi.ncieni. ee BU11t.ri. a l• econ&aica. Y en un proceso de 

fuerte especul&ci6n coatr~ el peso se tuvo f!D&laant• qua ab&nd~ 

nar el tipo d• clillllbio de 12.50 paaoa por ddiar. ¿doptandose ade

m's un progrwaá de ajuste, au,o costo reca76 por comple~o en l•a 

clases t~blaj•doraa. 

Ooului.ODN .. lae :DftalUlllOiOMa M l.982 
21. Lr.. econoaa!a mexi·cana en el sexenio 1971-1982 continuó la tea 

' 
dencia de integr.-.ci6n con la aconosaia mundial. isia proceso •• 

bá. dado & tZ'tiVh· de vlil.l'ioe medios entre loa que destacan1 la de

pendencia comercial. del aplit.rbto industri-1 nacional. con respecto 

• lá.s ia~ortaciones de bienes de capitál, iJ111U11os intel'lledioa, 

de la econoaúo m.undi.lill. 1 en p.rticular de nortei11114ric&1 esto es 

por un lwio, por el otro, la dependencia de láa exportaciones 11! 
. cionial.es ea &centua con liit. expor\aci.Sn masiva de. petróleo. ~d 

por estód dos v!aa, l• importaci6n 1 la exportaci$n·da productoa, 

la aconom!• nacional. se ve influicla 1 dete~d& por loa cicloa 

de wge 1 recesiíSn que experiaenta 1-. econoadaiaundi&l.. 

lil comport41aiento en loe flujos financieros mostradoa por la eco 
. -

o.omb. Qii.Civa.ai, tioabiln &l. i¡u&l. que la econom!• intem&cion&l.. 

Se ubi.cliln dentro de loe gr&ndee ciclo• econ&aicoa. X.a dependeD
ci• 1'i.llolillcien;. clel p&fe ae acreceiit6 enon•enb en loa 1ll. tiaoa 



llftoe, iiborcL la crisis del eistcna fin~nciero internacionc.J. afeo..; 

t6 aJ. paie direct1>aLente, cerrl:&lldo las l!neás de cr~dito (enl962). 

Loe nuJos en sentid.o contrario, es decir, en ·pago óe uti1idü.dee 

interestB, etc., y las fU6as de ca,itoles tampoco fueron un caso 

parUcul..r de nuestro pii#.!s "f lo mismo oclll'ri6 con el desplazami

ento de las monedas dep~ndientes por las hegem6nicbs. La integr_! 

ci4n eé profundiz6, pero en el sentido de una mayor dependencia 

de naestrQs eoonom!as "f en purticuli.r de Mlxico, con las grandes 

pot,nciae, Entonces, no hubo una integrac15n entre igu.ales. Las 

econom!ae subdesarroll•d•s s6lo se inteerGn como ap&ndices para 

abastecer de mbterigs primas b&l'rJ.tQs, .de fuerza de trubaJo ab\ln

dante 1 pa.rQ s6riir como receptores de la 1:1mplia disponibilidad 

de crlditoa del sistema buncario internacionQl y que posterior~ 

mente se pagaran con creces. Esta es unQ_integraci6n que tiene 

como base el desarrollo desieual. de la econom!a mundiAl. Ahora 

la de9endencia es totulr tunto en la e~fera real de la produc- -

oi6n, aa1 como en la financiera. 

22. La.evolución de la econoc1~ mexicana que desde fines de los 

setent~s se vi6 indisolublemente unida a la.creci~nte explota- -

ci6n 1 expor\&c16n maeiv& de petr6leo, este se convirtió en el 

eje de la ec•mordu desde entonces. Sin embargo, las expectativas 

·que se orearon, de un desarrollo industrial y agrícola sostenido, 

no dur¡;¡ron mucho thmpo. Aun por el contrario, ese proceso pro-

fundiz6 y ~celer6 el crecimiento deseq~ilibr-Qd9 de la planta in

dustrial, que se reflejó en un maycr desequilibrio externo 1 en 

una mayor debilidad financiera ante el exterior. L~s finanzas P! 
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blic.._ son un buen ejemplo. in l• inversi6n y el conBUllo "?liblico 

descian&6 gri..n p...rH de le. din':iiica. del PIB. Sin embi..rgo, hte P! 
lar uel crecimiento desc1t.ns6 en un• c .. d1a vez oayor deudc. externa.. 

~sto mostr6 que le. debilid"d crdnica. de le. pol!ticb econ6mica 

fue la. incc.p•cidc.d por~ e~ner~r ahorro interno ..i ritmo de expag 

sidn de la inversidn pdblicc. y de los requerimientos del sector 

prive.do. Fero, e.-pecifiquemoe, el ritmo de endeud""611iento externo 

obedecid ;a lir. dimeusHn y dinkli.Ci' de lta. ci11m..ndc. de a.iviac.e 9or 

p...r'e de los pit.rticul. .. res y no pJr el requerimiento de óiviec.a 

pa..rc. l• oper•ci6n y expo.nsi6n del sector p~blico. Ksto es, en 

piartiC\.ll..r~m~s ele.ro en los 9rimeros dos •ñoe de los ocnenta. 

La. iiüla.ci6n, it.unque estimullilda por loe incremtmtoe de laa taaaa 

a.e inter~e, se reveld nueva.mente que su origen ea mertomente in--
• 

terno. Y se encuentra. ~n la. formi.ci6n de costos. ~· l• in%'lii---

ci.Sn, nuev<aaente;u.11 111ec .. 11ismo ó.e redistribuci6n de 11:1. riqueza, 

mientra.e el sit.lario reta.l se a.eterior~, l•s utilidades se incre-

mentiaron, ade~ás, por "'beorber los recursos nuevos que generó el 

sec¡¡or ~letrolero. as.! l1a nuevca riqueza 9etroler-. fu11 trane.ferida 

a l~ e~~resa priva.d1a niacionu.l. y extr .. njeria, sin quedur 11. la z~ 

lii bMnca nia.cionul ¡ l~ internc.cional que tWllbiln se vi6 crecien

temente reco111pens"'d~. Batos Gigentes 11ue se vieron beneiicil&dos 

cvn el boOlll petrolero, no a.ud•ron -en +• crisis de 1982- en ac-

tu1ar en iormt1. ee'(lecul¡,.tivo, bu.sc .. odo 11.crece.at ... r au.n m'• sus ... bu! 
·taaas ~Cii.oS. Este comportblliento econ6mico y piirticulit.rment• 

t'inanciero ó.e l~ tuerzi.s a.el merciado son WMiL debilidad. eatruc't]! 

nt.l P"'l"I- la econom!• mexicaa.. 
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2~. Con respecto ir.l. sector externo en el periodo l97b 1982. L• 

form11. en que ee ha. i'inlil.nCii>dO el ~fici t de lG1. b1:1.ll:lnzü. comercial 

y de servicios, a truv4e de li. deudi. externa. y de la. inversidn 

+.ranjeri., han signif'ico.do s1:1.lidias de divis.,,s por concepto de 

-"idades, intereses, regi.li1:1.e, etc. En los setentGs se convi! 

ti6 en un proceso circuli.r y a.cumul¡,tivo que hi. im,lica.do, por 

un lQdo, que en todos esos •~os eet4 presente lia posibilidi.d de 

UWM. crisis en 11:1. b"'1.wiza de pi.gos, y por otro, que se tienda a 

p~r9etuit.r el d~sequilibrio externo. 

En tGnto el d1h ic1 t m11.11utucturero explic<. el dlí'ici t de la. balas 

za comercial, el d&ficit de lb. bAl.GJlz~ de p•eos se ve exrylici.da 

por la al:ol.id11. de divie~s ~or conceoto de pa.go por deuda., intere

ses, utilidc.des, etc. Esto es, el desequilibri•J del sector exte! 

no es t'und¡,¡¡¡¡ent<J.mente de ci;.rl.oter fin;;.n,eier•J. Le. l)rofundizac16n 

de la depend.enció. tinwioier.;. y t-l ;¡a crónico desequilibrio exte! 

no hün sido, iade;:i~s el coE.tO de un .... 10l!ticc. que greliri6 el en

deud..miento extenio en lug~r de llev~r a.del~nte un b.umento en 

loe 
0
rucursos Jropioa·, por 11:< vi"" de '.lro1nover una rtfonn"" tribut:, 

ria. y moc1it'ic1;1.r le. político. de libre Ce>l:lbi·J. 

24.· L~e tendencibe mundiales ~ue integrGn ... l~ ec~n~m!~ mexic1'1.n& 

¡ aus ciclos • ¿una.do a. loe deae~uilibrios estructur .. le~ de la. ! 

oonom!• rw.cionl:ol. y el com;iortC1o111iento i.n6rna.lo de sus a.¿;i.ntes y a. 

la pro1'undi;i~ci6n del cr6nico desequilibrio del sect~r externo, 

se vino a. suma.r uni. pol!tica. econ6mica. y firuancie?'b que por au 

corte moneta.riat~, coyuntul'li"l. 1 de poca •rticul.aci6n ia&croecon6-

aica e11 W1& pl11neaci6n gl.obilol., ae 001Llport6 coiao w:i. poderoso ina-
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trum.ento en aanoa del bloque hegemcSnico que contribu.ycS, '!)Or una 

pó.rte, a ~entc.r su. poder econ&nico -al hacer ii.l. Batacio •depen

diente" de su t'ill&nc11111l1ento, etc., y por otra parte, a 1:1.crecen

tbr -en el auge- laa utilidudee que trGdicio.a.al.Jaente obtiene la 

empreeb, 7 e~ l• crisis, í ... voreci6 las gl>lli.nCiG& ext~~ri1:1.e 

por concepto de iníl~c16n y de la especul~ci6n íiniancier-~ contra 

lb aoneda n~cioDéll. Q.lltee de lb deviJ.uaci6n 1 deapu•s dando todas 

l•e posibilidó.des de enriquecerse con el libr. m.nejo -especula_ 

tivo- de 11:1. pbrid~ entre el p•ao 1 el d6l..r. ?odo esto bajo l~ 

bo.nderéa. de 11:1. liberti&d • la.a 1\len:1as del merc"'1a, y en ¡>b.l"ticu-
' l"J' • la renuencia 1:1. modificl:tol' l• irrestrict1:1. libert•d carnbiaria. 

L1:1. O!)erw.ci6n biancan;a en cuwito a el cñdi to y el lilborro se ca.

rbct•riacS por un proceso creci~nte de dol..riz•ci6n que eignific6 

11111:1. m1arcGCíQ desintenll~diaci6n ri,n.i..nci~ni. y oue re9resentaban ~~! 

did~ en la eoberit.n!• nacioniJ., Bate !ue el costo de m0at1ej&.r 1:1. 

11:1.s t1as"s de inter4s como el instrumento que gar•ntizar!a conse! 

Vbr el &horro interno. Pero co~o el ~rinci1io, que estaba detrtle, 

er~ la libert1ad Cbc:nbi'4Z'iA, l~ fugG de Cl:l.?itlioles se iagudiz6 cad1:1. 

día m.~s hlt.&ta. que el sistelll•'" punto de estot.lli.zo, opt6 l,)Or lb. rua

·cionaliz•ci6n bianc•ri.•. 

r.5. L• JaáJtidev..J.u.G.ci6n de febrero de l.982 fue el resul.tad.o de 

esAS tendencias revisaaaa -l~ evoluci6n integniwlora de la econo

:a!a mundial, el crecimiento desequilibriad-> 'J deiJendiente de la ! 

cono~!• nacioaa.l, que perpetuaban. el desequilibrio-externo 1 l• 

debili~ financiera, l de una pol!ticM 1con6~ica 1 fin&llcieZ'(j, 

poco co~erente-, que en loa '1.1.tiaoa d1ae de l98l 1 loa ~rilleroa 

de 1982 pro9ioiároo UD illllbiente de aceotua~.especul"ci~n 7 tusa 
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de divis;.e que estuvo a punto d~ dejar sin reservCt.s monetarias 

al ~ .. !s. El &at¡,.do c .. s11.do con i .. lioertbd éb.'.llbi ... ri~ O?t6 por la 

dev~lulloidn ¡ un progra~a de .. juste. Sin e~b~rgo, i:i.i. ~ .. so de los 

meses ee demostró que estb ~ol!tic11., lo único que logró fue au-

mentci.r 111. estructur .... de coa toe del '91;1.!s y precipi t .. r 1"" crisis " 

qutt se u1;1.b!a venido gestando 1:1.nterioI'!llente. 

Eatoe meses tél.ll\bi4n !uer~n ~uy aleccijn~dores, pues en t .. fuerte 

lucni;. por el pouer, se revel .. ron g.quell;.a í't.1erzas económicas -el 

sistemg. bbncorio- que en lucho ~biert~ con el listQdo intentan d! 

rigir los l'l..Ullbos uel p~!s. 

En medio de este uebate se precipit6, en bgosto, l~ segunda gre.n 

111Q.xidevQlu1a.ci6n que se de bi6 m's i.. lii. especultoci6n <;11e a l& n•C!, 

sidad de un .. pÁridad c1:1111b1~riM reb.lista. Nuevcllllente a lo l;.rgo 

de ese mee ae demostró que la dev .. luaci6~ ¡ los ~rogramas de a-

j11ete de corte conserv .. dor C')nduc!a.n a. uni:.. mi:.:pr es1eculbci6n 

contri. el peso ;¡ 1r1. proí"und.i.z1ar ciadu vez (!14s lb. crisis. 

Un~ de 11:1.s principial.es consecuencias de la devaluaci6n fue ento~ 

ces; d11111ostrc.r c¡ue lb. pol!tica monet«.riu. ao es ri..cional con la 

re~11a1;1.u econ6mic .. del pa!s. 
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ClOlfCJ.USIODS G.INBIALllS 

l. &J. OOAt•~o 1Aternacioll&l ba ~o 1ID papal_,. iaponut• 

•n la eYoluci6n 4• la 1conoa1a aexicllAI' a lo 1azWo •• todo el P! 

rio4o 1910-1982. in •l aentido 4• qv.e •zi•t• uaia a~or 1Dt•sre-

oi6n 4• ••ta M la eooA011ta iatel'D8Gicnaal.. 

Loa nuJo• real.•• 1 aooeti'l'io• entre laa econmt ... 4ell&n'Olla4 .. 

1 aubdeaarrolladaa .. hao b•oho ... coaple~oa. Dentl'O u lo. fl! 

~oa real.e• i.. ia9ortaciODH 4• aaquiDaria 1 equipo • iuuao• te 
teraeüoa aoa e.U T•• ... • .. nci&l.•,a para al twaoie>Mmi•to 

•nom&l.• 4• la 'Pleata 1Ddl&8Vi.a1. ea ioa ~-· •bA•~o•• 
lo ouanto a l .. e:qio"aoion•• de ••toa p8'M• qu •oa ftaadMen

talaent• •t•nu pl"iaae 1 proactoa ooa Ho .. o c~nt•D14o ea Ta

lor acre¡Mlo, 18t'°'1 ee\J'90billleate·li ... 08 & lo• 01ol08 eoor&dai

coa ele lae econoa!u al.tMeate 4HarrolllMlUo .. ,. depeD4enci& 

coaerci&l., •n loa etlo• 4• 1970 a 1982 ha aiclo coa1'1.••n'94& ocm 

\ID& fuerte integraci6a ti11811ci•r& de ••o• 4oa tipo• de eoonoata.. 

La al ta liqui4•• de loa eaoa ••t•JLta ea al •roado i.atenaaoioD&l.. 

~11nto coca lo• reqv.ari.abatoa acma'9.ri.oa 4• loa pat••• •bd•a&IT,! 

liado• oondioioaaroa que lM 41\Mia exieraa de ••to• dUiao• pat
... onoier& acel1l'&d8aeat•. Abora, para •l fwaei--11ato •nol"

..i • 4e toda la eoma.ta •bd•aanollM& " nquda taab1'n u 
la iaportaoi6a 41 grandH aoatoa di ü'f'i. .... A HU fia~o OOl'N,I 

p~ otl'O •• .. nudo contrario que _..o a l• naimi.de •• ª°'i 
liclad•• 1 otroa paco• al. exterior, PAll'9a - Ml••• factorial 

lapli--t• utioi'iui.•1 qu.....,.. a lo• nc¡ul'iai111.toa 4• üq 
... pan la Sapo.nacd.dn el• pl'Odanoa . recpaeda U. o ... "ª aa.ror 
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encleut.iento. :late oiolo oonUnua hMa1i• que ooo la oriaia H 1!! 
t•rnlaJt•D oonaide:r9bl .. •nte loa t'lujoa aonet~o• 1 fiaeaoi•ro• 
int•macionalu. ID utaa oond.1c1on .. apanc:e UD fiuJo ele oapi 1i! 
lea aapecul&tiYo•, que •• fugan • loe patees cl••arroll&doa. Que 

b&C•n dnaluar laa moneda• naoion&l. .. 1 profUDdhMD IW1 ... la 

Ori.aiae 

Por 1if1Ato, la ori.ah ••xicana •• pan• el• la criah llWMlial 4• 

l•• relacione• econdaic.a entre loe pa1a•• dependient•• 1 lo• a! 
t•ent• tlHIU'l'ollliMloe. 

2. La nolucidn el,• la eoonOlda aa:d.oaaa 4• 1970 a 1982. S• ba C! 
l'&c,eri&&d.O por tener llll CÍ'eOiaiento .rel&tiv .. ente &celarad.o •9J! 

penor al 4• la ecoD011!& awuli&l-, ea. 4st• P•rioclo •• di•tinclai! 
ron trea tenclenoiaaa la petrolisao16n, 111 apertura al exiierior 

ele l.a eoonoat• ae:x1Cli.Q&, 'f la t•rc1aris&c16a. ea. la ocupaci6n • 

La.petrol1c&c16a.a en cuanto a la creoient• •xplotacidn 1 export! 

cidn m•aiva de petr6l10, •l cual •• convirti6 •n el eje 1apul.aor 

ele lít. •conoa!•. La apertura &l exterior el•. la ecoooat•1 proToc6 

de alguaa aMn•ra uoa ••1or hroians&cicSa el• la ooupaoidn, puH 

&baro& uo poco -'a cl•l 7~ el• laa nuevaa plaaq d• trabajo crea-

4&a cl\annt• 1970-1982. 

La cú.n~c• el• la 1conoata obeelecid •••ncilllm•nt• Ml incremento 

tacto del coiaawao pberuuntlilol ca.o el• li. innni6n p4blioa. A¡ 

aan4oae a •atoa, UD 4'tic1t d• laa !inanz~• pdblicaa que babia 

••mido dia•naiooH imanejabl••s un tuto, 9or •l hecbó ele que 

all\loD&8 l'tlllaa 1Adutrial.. fueron iAauficha.tH par• cnabrir la 

clla&ada illtena que " trtadujo en un crec1aiento ..,or '•• i .. ta 
po~ao10...a de bi•DI• 1 ••rYicioa •n la oferta aJ.ob&l.. 
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t•b1'n •• caraoteris6 ü.ob& ••ol.aoi&ca 4• la eoon~• por 1ID CZ'! 

ci.aiento eoondld.co coa. 1Dflao16D por la •l••ac16D de loa preoioii 

que aue•1il'lill wia olN& 1i"'IH\oria hac1• la aoelerao16n procrell!, 

Y8 1 808\eaid& 4H4e 1970 haa\& 1982. 

ID el penoclo 1971-1.976, loa aa1N"1o• 11an1c1ttllll •n el PIB º"O! 
•A4o d• a11111er& 1Dia1i3rzwap1d•1 no .. , ea l.976.1982, 7a que •• 4! 

1ierioraA aaata ell llD lOJ'. 
La d•fioienoia 4e 1• politio~ ecoadmloa 4•1 perloclo 1970-1.982 •e 

--.ui.'1H1i& en la 1nci.p..i.c14&4 llar& pnerar abOno in,erno al ri ~ 

ao en que ae expande 1& 11lnra16sl p4blio•. 

L• pol!tic• econ6m1ca f&Yorec16 •l c~o1111•nto 4• loa 11"\&PO• ol! 

SoP'1ioo• 1 en p&l'U.cular de el pod.•z: de l• bilao• prlYacla, aai 
ooao de au nl&cionea con el "o1ior 11Mlua1irial J coiaercial del 

pat.. h8roa ••h• arapoa loa que orieataroa la eio1uci6n 4• la 

eooaca.1& 7 4e la poli1i1ca mona\Ml'ia, ll••aado &l p~a a la ol'i-

aia tilMllloi•ra 4• 1982. 

3~ ll ••ctor •stuno d• la •oonma. ae:irioMDA 11Uci• • ·onda 

con la crbb 4el aector a¡rioola o•o pl'Ot'Hdor 41n6aico 4• 41-

Yiaaa; •1 cual. proYoca 4e &l¡uaa 1U1Aer& qge .. inore.en\a la ele! 

da ex1i•rna oontr&ilMl& por el llatado tuto para cnabl'ir el 4'f1ci 1i 

coaeroi&l ooao el de ••l'Yioioa. De ea\a ..... ra laa ü.-i ... nqu! 

1'14 .. ~ •l 11-.0 oornaponüent• 4e u'1l1..U•, n•lt•, 1a•1 
naH, •e ha coanr1i14o en wa o11'C111o Yi ci.o•o 4• acnaalaoido qu 

au.n, •:ia ea'*r¡o, tru oonaigo la poai~i4M a 1&11& ori.811 en . 

la b&laasa 4e PlllO•• llM1eado qua u,a ua tendencia oooUIUIA 

ul u .. Cl\&1libr1• eatel'DO. 
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11 11"9 el aeotor externo continuaaent• H deteriore hi. •i4o fllD

clMaentalaeat• d• c&r'ot1r financi1ro, por loa continuo• 4,ficit, 

.t&DtQ, 411 d4ficit páblico, ooao del d4ficit 4• la bal.MD&a el• P! 

,soa •D &•n•Nl. 'faiabi.411 H el• gl'lllA importi.ncia 11 papel que tia 

juglMio la 1Dversi6n .btNDjlr& (11), puH H ha converUclo 1n 

una de l&a fuent•• 11'8 iapo~t•• del cl1a1quilibrio externo J• 

que tiene una t•D4•nci• • acrawarae. 

La in·nrai6n extrao~ez-a 'I l• eleuclito •xtema qua ea loa .... ntaa 

habt&a •ido Wl 11ilar "I waa cl&we 1>&N •l ~co "I nlatiY••D

t• ••t~• prooHo el• cnoiaienh eoon&llico del pai• (l). AboN 

en la 44~ 4• loe aetent• "I d• lo• oobent• 1• han convertido1 

·enl& tuena que tUDCl• a dez·n~ loa alc11GcH que .. hall loll'! 

do con la induatrializ•ci6n llllt•l'ior. ~•to •• Y• p~icul.ara1nt• 
•n el efecto cl1acapit.:Liza4or que •• re¡iatr& en •l a•ctor ext•,E 

no con un• batJ.iir4&• f&Cltoriiil orónic .. ent• cl•ficitraria. A-1 el f!, 

Alillci111&11nto •• ha convertido en cl••c•pitalizaci.611 p1raaoe11t• 1 

creciente. 

lle la criai• cr6Dica cl•l •otor •xt•mo •• cl .. prencl• l• neceaicla4 

4•1 

n cl'ficit di la blAl.&AZ• coiaercilil. •xi&• un prooeao di •adopni

r.aoi6n 41 la acuaW.a.ci6n el• c111pitisl.. Ea decir crear lu condici2 

n•• t4cDic&a 1 cient{ficaa que g1n.1r1n Wl• pl11Dta incluetri-.l que 

obedesca a l•e poeibilidMClaa 1 neceaid~dea propia• 411 pata, que 
I 

p•l'llit• l'09per con l• dep1nd1ncia coaercial 7 tecnolo¡ie& que 113! 

j•t• llll. pata con el exterior. 

ll cl'fioit p6blico·que ••t' ••treob.tilaent• oorrel&e1loaa40 con la 

cleacl& externa 1 le• ,..H 4• iot•n•H 11or la al_. u Uepto 



a diaenmODea t-.a al ti.e que pa&ra uoer frente a •u oospl'Olliaoa 

nquhn, ubicMI" eo el centro, el oriterio de qi.ae l .. uoHi4a..

de• eooodaic&a 1 eocial.e• del p•f• •on el el .. ento f~entaJ. 

que debe re¡ir la polttic• de pa.to de la deuda externa. 

il tn.to a l& inHrai6n extNOJen debe t•bUn aodifiOlü"ae, po

niendo o0110 criterio i ... neceaiclaclH de cnciaiento eoon4ai.oo ., 

•ooial. del p;;.{a. L& reaiai6n de utili4il4ea 7 otro• p.._o. •Ólo 

-.Udi&llA el •pobreoiaiento ul P-'•• 
La depeGdeacia coa el •zt•rior •• ba profuadi&ado con la e1:port! 

cidn aMaiY& de petr6leo, .baoiendo al. pata ... 'flllael'&bl• •te 

loa ciclo• econdiaioo• 1 financiero• de la eooacat• awadial.. Lo 

qH nquiere ~ plillllitioaoi6n eua ... raoiODMl de lae divia&• 

que H obiienen por eee oono99to, tratllado de qae la cri.ú.1 ex-
' terna tensa i .. ainiaa. reper0\&1ioaea iDtenaaa poaiblea. 

in 0Wi10to ~ la d•'IU!á ezterna, lat~ t0iall64o au propio cauce d•b! 

do a lM inc•paci~ del lato.do par& poder .. cuir •i.aatentiiAClo el 

crecilliento econ&aico ante lo• oncieate• requerimiento• que el 

propio d•1aarrollo l• iapone en aater1& de aaeto pdblico. 

La &le\&á.a Htersu. -1 lo paco• que poel'll- viene •i•ado 1.lDA de l~ 

principlll.ea fuentea del deeeq\&ilibrio externo 1 WUl de l .. !ueJl.

zaa que coaducen a la ori•ia del paf1, puea O&d• VH 1e tona 

•'- iD41epena4'ble; J& que la poUüca tile&l. ha peNliaHUo Pr'! 
ticamente iDlllut&ble, bv.ena p.rte del endeudMaiento 1e .b&.orient! 

do a cubri.r i .. MaortbacionH de la deUda pnYi•ente coatnúda 

~erivMDdoae necell&l'i11aente en 1UIM Ol'9oien'9 4ependencia d.el l•t! 

do con nepeoto &lel exterior, ea 111. aeüda •D qu 8'a o ••AH 

(1). lbiua, p. 473-474 
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putd& llevar & cabo au func~6n tetrÁt,gic• dentro dtl proceso de 

iieaarrollo ( 2). 

Este endeucUiiaiento conetiiate por p~rte del Eetllido hact que el 

crecillliento econ6ai.co d•1 p&ie eet' en funci6n e~• vez m4e di~ 

reot• del cr4dito externo, en culilQto que el end.•udaaiiento retro

aliaenta el procuo de dependencia CiDélllcitr&. 

"" La politica econ&aicw. 1 aoneti.rili eo el periodo 1970-1982. A 

·10. largo 'e la primer& ai t&d de 1• d4c-.da d.e loa años eetenta la 

-póltUca econ&uoa que •• .llev6 a c11&'bo fue predominantemente ex

PlilD•ioDiat&, pero, con wi freno 1 IU'l'llCQIH en el g&ato pd'blico, 

que ae con~uga coD \ID& politicw. monetaria 1 crediticia aarcMda-

aenh reatrictiv• • pw.rtir de 1973. Dur&ate eate al\o 1• ae oonf! 

&v.rM'ba la &Oci4D & fondo d.t 111& politica restrictiva, en CUllDtO 

que, exiate UD IMltltriacio crecimiento en loe precios, en el dlti

cit extemo 1 fiao&l. ia to este periodo que se prot·und.iza l• 

·~dol...riaa.ci6n• del abtema b.nc.ri.o 1 H 1&celen. la fq¡. de cap! 

t11&l1j, tl'fMluciendoee en UD increaeoto d.• l~ deuda pública extel'-

na. 

Lo• •ipientH tr .. Milo.s de 1974 a 1976, tueron loe d.• la prec! 

pitac16n ctl la cri•ia 1 ee donde el gobiemo va perdiendo w •&! 

gen de acci6n coa ~ re.pide•. 

Aei en 1976 la politica restrictiva tuvo •.ta libre•, en lste 

.ao cliMiDUJ•t el .. to p4'blico, la 1nvere16n privad&, el. conawao 

priv&4o, lu iaport&cionu real .. 1 el producto interno 'bzuto. 

ill taAto, el. iDclioe de precio• ll•l PIB •• incrementa. 1 el uclio' 
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oircul.act• •• aaotuvo por-cl•b•j~4•l !odie• de precio• 4el PIB • 

.a. .. , .. reetricci611 monetaria le eil\l16 con m'8 fuer:.a la natris 

ci6n crediticia al. M1Bentlll'•• loe eooajee l•s-1•• 1 ooncelar.e 

reclU'soa aclicioiurJ.es mediante conYeDioe eepecií&l.ea 1 •ncanca:ra• 

lae taaaa 11cUYli&8 de inter4a. La ct1.ptaci6n d• 1& l:llinc& •• Ti•n• . 

&b•jo 1 aee•• Mntee de l~ dev¡;,lu.aci6n la ~\ICM de c•oit&lea •• d& 

•n fom& de••dida. 
&ll el periodo que va 4• 1976 a 1982 la pol!tieuir. econ6aica 1 Cl'9• 

diUoi• •• a&Difiut...a el• la. 81&\li•nte mlilAH'&• 

ll Mdo 4• 1976 ooo la criah 1 l& deval.uao16n, preeent6 cien• 

coatraoci6n econ6a1ca, lo• cuatro ili'lo• •il\li•nt•a exp•ris•ntiLl'OA 

Wll' rl.picl& exp.aai6n r •l dltimo ae Cll&r&cterisa por \IDA HY•r& 

cootra.cci.Sa. econ6aica. -lo llliamo pa.ea en el sexenio 1970-1976-, 1 

OOD ello• un convenio tint•do con el lllI. Se to1Pro11 ••clicl&a pa

n reducir el d4ficit pd.blico 1 pa.J'la reetriD.gir el peto con un 

prog~ de lib•nü.izao16n de importll&c¡on~•, Kn el &i'lo de 1977 

b&1 un& pol1t1ca. expaaaioDiata que oon la riqu.~ petrolera •• 

cree que •• reaol••l"llll tocloe loa probleaaa eco~coa clel p~e. 

In 1978 el •ato pd.blico registra b taaa lllW&l cl• oreciaiento 

8'e M.ta del periodo. Lae iaportMionH H iDoreaentlt.l'On. Aei en 

•l periodo 1976-1982, la p~icipaci6n del crfdito en •l PIB ee 

iDcl'91aenta. PeN eu cl'9cilliento ea discontinuo, freDando su ex

p111Aei6n en el bienio 1977-1978 de acuerdo al convenio eetableci

do con el lllI. 

In el periodo 1979 1 1981, no exiati6 una tea4enci• definida en 

CUMnto • loa Di.vele• d• endito. & •• ,. oaaal.is•oidn del crfclito 

•• deetaca el IAUll•nto del orfdito •n aon•d• ext.raAj•l'M ~· ere-
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ciente pli&rt1cip•c16n biao que •• faaentaza la cleaacional.iaac16n . 

en el firuanc1lll4i•nto cl•l d••iarrollo. 

Bn au estudio a. CoriH'& cooclu!a tre• p!'OTJO•icionee oentr&l.H 

del Cli&pitliil.1 .. 0 el• entone••• 

1. Que l• dillMicii clel a•rclodo cspUaU.lata e• u.na •&ri•ble cl•11•a 
diente de l& t•a& el• explot&c16n, el volwaen de SNUlllciae 7 el 

ritmo ele diveraific•c16n cl•l aector aodel'Do. 

2. Que piil't> que el circuito explotaci6n-acuaul.aci6n-diven1fica

c16n se concrete, ee oeceall.J'io, dada l& oondicidn aubordia&da 

del capiial.iemo aexiclillo, ww oferta &bUDdllDt• el• d1•18&8 por •.! 
dio de l ... ouMlu l ... acwul.w.ci6n di••ni:ficllMla •e real.ice ... l'P 

J'liLDdo ae! la continui.cl&d del proceao incluatrial.. LM clivi•• •on 

&dem'8 indiapena•blea desde el p1111to el• •i•t& el• la_ 1Dv•l'9i6n e~ 

tnn~H'li, 7" que el• f&l. tar,l&• priaenia, la 1'981•16n el• utilida

clea se ven& frlD&d& O di plllOO iapediclae 

3. Que en virtud de loe requi8i toa de iofne&,ru.otura, pato• •! 
•1voa d• capit~ 10 campo• •pioneros• o ·~o'rentabl.1a• en el co,E 

to plazo, as! como por la eaenciMJ. twicicSn dia.badora de la 

contradicci6n centnai del aist•a ( procluocidn-n&l.baoicSn ele pl~ 

val.ta), el iataclo, 7 por 1ncl1 lu fiDMDsa. pW1011a, .ocupan un 

lUt;•r central en el proceao de 1'9pl'04uco1dn el• ••t• eaquaaa 4• 
oreciaiento Cl&{litáliat.. 

Bl primer puto H ooapru.eb& nue••ent• u lo• afto• noient••· 

Kl. aegund.o, la •otena abwlcl1111t• de diriaw.a• pan la contiDUiclad. 

del prooeao induetri~ &Aora cl•be ••r Htri.oU..ote COD'h'Olada 

cuaodo a1noa p!U'ii que l•• divhaa no ••• uiiliz&dae en la •9P•

culaoi6n 7 •••.priaordia.laea'• cleati.Da4a8 al. prooHo prodv.oU•o 
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7 a l•• neceaidlMle• de e:irportaci~n que de ella• aur~lNl. Bato no 

lil.t'ectu en lo 11'8 m!Diao al eistemli cw.p1 'tal.istá propilaent•, e6lo 

eliaina la acU tud de~cionlllJ.blidora que lo• tepecul&doree han 

deaoetn.cl.o en el periodo reciente. ~e! l•e diV1s~s podr4D ser 

util.izbdaa con un criterio 114e productiTo 1 mala DácionaJ.. 

El tercer punto qued1;1. n1HvG1111.ente reit.firm!Mio por todo11 los caiai

noa, la funci6n claive que ocupan bs t'i.llálUa. pd.blic..a en el 'Pl'2 

ceso d• reproducci6n del eequeiaa de crecimiento c•pUa.liet&. L& 

n&cion&lizac16D de la banca privada H u ejemplo ele la 81.lton.,_ 

iúa rele.U.va del ••t'4o pero, U.bila. de au f\llld.6a. 'era el proc•

•o de 1"9Jro6uco16a. 4•l aiat .. a. 

n procHo de &u«• econ&aico combinlMio con la nl•UTa pac ao- -

cial que aerecieron al p&i11 en loa se sen ta• el a<abn del •aila

.rro• eoonWco 7 que cUl•nnci~n al pi.!• del. resto de Mi•rtca 

Latina fueron a a) el aiatea& de dQIU.nac1 '5n aurgido el• la BITolQ

ci cSn 4• 1910-1920 1 b) la c1t.paciclM4 que •l capitali•o mexicano 

h• tenido ptt.ra alleoUAl"lle clin~caaaDt• a loa c•bioa operado• en 

el aietema cap1t&lia~a intel'll&OiOn&l.• •• ( )) • Ahora cada YH m4a 

el aht ... nql.ú.ez .. que e .. oMpacid-4 ae hag& iPa clinAUca, rec2 

nocienclo loa probl .... que enfrenta el c&pi 't&liaao depen4J.ente 

que Ti•• el p8'a. 

lecorcl•oa que despu•• d• la crhie de 1976 tu• el p1tr6leo qui

en d1DA1111ia6 a la 1conoaia mexicaaa, aeia liiloa despufa ful la d•
tlie16A pol{tio• 41 la nacional.1zaoi6n bw.no&ria la que 11 dio wi 

reepiro a la eoonoai• D&Cional.. Xntoncea, aabre eeta blia1 podemm 
dec1l' · 
Que •n loa ilJlo• aiaui•nt••• •A la pree•noia d• 1"8 ailll&a tendee 

c1aa (--.1.ia~a• •n eat• traba~o), que U•Yan a la criai•, pod ... 

•o• •1SP•nr1 a) llueTaa dnal.uacionea, awi llÑ profuo.du 1 O\lJO• 

(3) 1bicl••· p. 475-476 
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pl'iAcit>&lH pro"aconi•"ªª' ••av.r-•llii•, ••* loe ai••· 
b) Con U. nuevae cl••Ml...CionH H Pl'9HDii&Ñ oriñ• 4• coaeid! 

riable iaportilncia que enprtin -coao en lae OOJUAt;un. IM¡u{ aa.11-

liz&dM ... ei se quiere ooneérrar la nla"iTa p .. 1"1&1.- 4• c•b:ll» 

•n lu cleoiliOAH 1)0l!Ucu que l"Gm\HMl OOD loa eatoqu ..... tra-

dioioDlllee, pero que tiu.laenw ntuncionalic•n a.L 1uti .... ••~ 

cano, .. decir, renuevea l• capMÓicllMl p.,.. a4ecuarae a loe 41d

aiooa cambio• en el sis,eaa eoon&aioo naoioaal. e inti•l'DAOiooal.. 
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