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ricos a nivel general sobre el estudio de la teorfa monetaria re
tomando fundaméntalmente los esquemas del dinero tratados por --
Keynes y Fridman, acerca de la moneda y la inflaci6n.

El capftulo dos comprende el andlisis de los fen6menos
recesivos mundiales mds recientes y su impacto sobre la formula-
cién nacional de la polltica monetaria, asf como la influencia -
que han tenido las polfticas de crédito de los organismos inter-
nacionales, principalmente del fondo monetario internacional.

El capftulo tres estudia las polfticas monetarias ac--
tuales asf como las causas y efectos, en especial de las dos Gl-
timas devaluaciones llevadas a cabo y las nuevas formas de con -
trol cambiario dual y la evaluaci6n del perfodo 1952-1982.

El capftulo cuatro expondrd las pol[tigas aplicadas du
rante este perfodo y sus alcances en el largo plazo.

Por Gltimo se presentan las conclusiones y recomenda -

ciones.



CAPITULD 1

ANTECEDENTES TEORICOS SOBRE EL DINERO

Todos sabemos que el dinero no ha existido por siempre
en las sociedades humanas, y mucho menos en la forma en que lo -
conocemos actualmente. El dinero apareci6 en un perfodo deternmi-
nado de la histoia, cuando su intermediaci6n fue necesaria para-
el desarrollo de la sociedad, y de la misma manera desaparecerd-
cuando esta necesidad haya perdido su valor histérico.

En el estadio en que las sociedades humanas se remji---
-tian a las relaciones comunales primitivas, la necesidad de in -
tercambiaf mercancias no se manifiestaba aGn. Esto se debfa fun-
damentalmente a que bajo 1as relaciones comunales primitivas, --

los hombres trabajaban tan solo para conseguir los bienes indis-






consiguiente una disociacifn de los oficios y la economfa rural.
Esto provocé una segunda gran divisién del trabajo, asf como una
ampliaci6n considerable en el intercambio de las mercancfas.

Pero este proceso trajo por consecuencia algo més; la-
aparicién de la propiedad privada. En efecto, ahora los hombres-
producfan mis de lo que necesitaban para subsistir, y quién, por
condiciones especiales (jefe del clan, explotador de una parcela
mds fértil, etc) se apropiaba de mayor excedente, aprovechaba es
'tas ventajas para su enriquecimiento personal. La existencia de-
las clases hacfa su aparicifn en las sociedades humanas.

Debemos seflalar que en este perrodo, el dinero aﬁn no-
habfa hecho su apar1c16n,-1os diferentes productos excedentes se
: iﬁtercémbiaban por otros productos que también hab[an sido exce-
dentes de'qUien los habfan producida.

Pero entonces éDeque manéra surge el dinero?.

Hemos hablado'qel intercambio de mercancfas. Veamos --
ahora que se gntiende por mercancfa;j
_ ' Segdn Marx;‘"la.mercancta es ‘un objeto ekterior..una -
cosa que merced a sus propiedades satisface necesidades humahas—

~del tipo que fueran"., 1

: Por-otrd’lado, "Desdé el puntb de vista del origen del L

dinero,'meréancfa es una nocién esénéial Por mercancta compren-
' demos, un producto de utxlxdad que sirve para satlsfacer necesi
1‘dades humanas, producxdo para la venta 0 intercambxo, no para el
uso del productor" 2

L Como el valor de la mercancfa es creado por el trabajo

es posxble medir la: magnitud de este valor a través de la cantn-




dad de trabajo, del tiempo socialmente Gtil que ha sido necesa-
rio emplear en su produccién.

En la época de la comunidad primitva y de las prime -
ras formas de trueque (adn sin conocimiento de causa), el inter
cambio de éstos productos se realizaba bajo ese criterio: el --
tiempo de trabajo invertido en la produccién de dicho bien. Pe-
ro 3 medida que se fue desarrollando.esa forma de intercambio,-
se fué haciendo mds diffcil el simple intercambio de un producto
por otro. Pongamos por ejemplo que una tribu dedicada a la gana
derfa tenfa un excedente de pieles susceptibles de ser intercam
biadas por granos de una comunidad agricola, pero esta Gltima -
no necesitaba pieles en ese momento. En este caso, el intercam-
bio no pudo ser realizado.

Esto Gltimo provocd que surgieran algunos tipos de --
mercancfas como equivalentes generales de todas las mercancfas.
“La forma de equivalente general es una forma de valor en gene-
ral. Puede adoptarla, por consiguiente, cualquier mercancfa. --
Por otra parte, una mercancfa s6lo se encuentra en la forma de-
equivalente porque todas las demds mercancfas la han separado -
de si mismas, en calidad de equivaiente. y en la medida en que-
esto haya ocurrido. Y tan solo a partir del inétante en que esa
separaci6n se circunscribe definitivamente aiuna clase especffi
ca de mercancfas, la forma relativa unitaria de valor propia --
del mundo de las mercahcfas adquiere consistencia objetiva y'vi
gencia social general”. 3.

Estas mercancfas quebfuncibnan como équivalentes gene

rales, vienen a convertirse en dinero, y esta funcién se con --



vierte, segln Marx, en su funci6n social especifica. ‘

Fueron muchas las mercancfas que funcionaron como equi
valentes generales (pieles, ganado, cacao, etc), pero sus parti-
cularidades materiales, llevaron a los metales preciosos (princi
palmente el oro) a convertirse en la forma mds universal de equi
valente, es decir, en la forma dinero.

"En una pequeﬂa cantidad de oro se encierra gran canti
dad de trabajo, en consecuencia, el oro representa un elevado va
lor. Ademds se transporta fdcilmente, es divisible, no se disuel
ve en los acidos y no se oxida, es decir es un material estable.
4; » _
| ‘Al comienzo ei oro y la plata, quevtambién cumplié el-
- papel del dineré. ée emplearon en formas‘pequeﬁas de barras fun-
‘didas. No obstante, esto dificultaba la circulaci6n de mercan --
cfas. Cada Qez que se efectuaba una transacci6n se precisaba de-
verificar la ley y el peso de las barras. Para evitar esta§ difi
éultadés. los quevrealizéban trahsacciones_mercantileé;.empéza a
'  roﬁ'a’utilizar barfas acuﬁada§ y éontrastadas,.garantizahdo dé -

'eé{alménéra el beéo y la ley del brq que entraba en lalfiga de -
la barra. Podrfam05'décir que de esta’méneré se émpezo el acufia-
"miento‘de‘monedas.'Con el paso del tiempo lds gobernantes‘se re-
' seryaron_el-derécho ekéiusivo de_écuﬁér"el;dfnero en forma de mo
[ nedas, . F. . .. ” . | :
‘ Pdsterfofmenteg én China ehjél’aﬁé'BlB; se empézo-a.--
' ﬁsar un ﬁapel méneda;‘(sé'éree'fué.él ﬁfiméro en la historia),'--
’--eL‘cuai_seiempleabajsqlahente par§uiransaccionesvqe gran éﬁancra.

'j-EhtresotraS'Véntajag'téh!a 1a de_ser.cambiédo ljbrémentevén cual



quier mcmento por la moneda metdlica que estuviera en circula -
cibén, ademds era muy fécil de transportar, y al tiempo que re -
presentaba gran valor, ocupaba poco espacio, por lo cual no pre
cisaba contratar gente especial para su custodia. Como codse --
cuencia de ésto, el papel moneda se volvi6 rapidamente popular-
entre los mercaderes.

Quizd la experiencia mds acabada en cuanto a la utili
zacién del papel moneda, fﬁe la que llev6 a cabo John Law, esco
ces, en Francia en el afno de 1716, a la vez que se demostrd las
consecuencias desastrosas que provoca el emitir papel moneda --
sin respaldo real en valores, como el oro. John Law, inscribif-
en cada billete de banco un valor arbitrario sin tener en cuen-
ta la cantidad de oro disponible ni la velocidad de la circula-
cién del dinero. La depreciacién de la moneda metalica fue tal,
que entre 1719 y 1720 el valor de las monedas de oro habfan dis
minufdo 28 veces, y el de las de plata, 35. Esto provocé una es
piral alcista sin precedentes. Cada dfa el poder adquisitivo --
del papel moneda emitido era menor.

El surgimiento del dinero, y sus modalidades, ha obe-
decido por tanto a las necesidades histéricas de las sociedades,
siendo en la sociedad capitalista donde se ha encontrado su for
ma mds sofisticada, asf como mistificada. La creencia de que los
desequilibrios econb6micos en la sociedad capitalista son genera
dos por las fluctuaciones monetarias, ha llevado a muchos estu-
diosos de la'ciencia econ6mica a plantear toda una serie de teg
fias acerca del papel jugado por el dinero en el desarrollo eco

némico.



A) ASPECTOS MONETARIOS DE KEYNES.

En primer término cabe hacer referencia a la crftica -
mds usual por parte delos cuantitativtistas acerca de la teorfa --
Keyhesiana. Estos afirman que Keynes desdefia la importancia del-
dinero raz6n por la cual debaten con éste afirmdndo que es demos
trable la importancia de la oferta de dinero en su influencia --
sobre el nivel de la actividad econfmica.

Sin embargo debemos hacer notar due Keynes s§ toma en-
cuenta la importancia del dinero y una muestra de ello es que a-
su libro lo denomina "Teorfa general del interes, el empleo y el
dinero".

En primer término nos refériremos al modelo mds simpli
ffqado y mds conocido de Keynes, donde el dinero no aparece en -
el primer plano y quedan como determinantes unicas del nivel de-
la renta nacional la funcién consumo y un volumen dado de gasto-
de inversifn. "Se conéidera que el gasto de consumo depende 55 -
bre todo de la renta y que la inversi6n viene dada, determinada-
de forma autbénoma. Algunas veces para incluir el efecto acelera-
dor, se considera que parte del gasto de inversi6én depende tam -
bién de la renta”". 5.

A esto podriamos decir que se considerard el nivel de-
equilibrio de la renta nacional cuando la‘renta realizada (resul
fadb del gasto de inversi6én y del consumo), es igual a la renta-
esperada. Dicho en forma mds sintética la renta de equilibrio es
aquella en gque la inversién planeada es igual al ahorro planeado.

Ahora pues, también al referirnos al model ISIM de Key .

nes donde el equilibrio estd determinado en el punto en el que -



la demanda agregada es iqual a la renta esperada, o alternativa-
mente en el punto donde la inversifn planeada es igual al ahorro
~ planeado.

Sobre la base de esta simplificacién del modelo Keyne-
siano, se les darfa la raz6n a los cuantitativistas respecto a -
que el dinero en Keynes carece de importancia, pues la renta na-
cional queda determinada sin referencia alguna a la oferta o de-
manda del dinero y a las prescripciones de polftica econdmica se
limitardn a la polftica fiscal; la polftica monetaria quedarfa -
como algo extraio y ajeno.

Pero ahora bien, analizaremos las tesis planteadas por
Keynes mds ampliamente en "lLa teorfa general del Empleo, el Inte
res y el Dinero", donde da una explicacién mucho mds detallada ;,
‘de su teorfa y le asigna la importancia necesaria.

Cabe resaltar la importancia que para Keynes reviste -
el gasto de inversifn, este ﬁo es un dato que venga dado o deter
minado autononamente, sino que depende de las relaciones existen
tes en el interior del sistema, en especial de la comparaci6n en
tre la tasa esperada de beneficio y el tipo de interés que a su-
vez depende.

As{ pues, para poder alcanzar el equilibrio Keynes - -
plantea los elementos como fundamentales; '

1. La inversi6n planeada ha de ser igual al ahorro --
planeado.

2. lLa cantidad de dinero que desea la gente ha de ser

igual a-la oferta de dinero.
Ahora bien, si la segunda condici6én no se cumple, el -

tipo de interes aumentard o disminuird, alterdndose asf el volu-
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lidad al conservar tenencias de dinero es con fines productivos.

a) Factores que determinan la demanda de dinero en los te
nedores ultimos de riqueza.

- La demanda de dinero estard en funcioén de la riqueza to
tal, aquf Friedman utiliza el concepto de ingreso permanente que
indica la renta media que se espera ganar durante el horizonte -
de planeamiento. Asf al aumentar el ingreso y paralelamente el -
ingreso permanente la demanda de dinerc aumenta en mayor ritmo -
disminuyéndose la velocidad del ingreso.

- La distinci6n entre riqueza humana y no humana, siendo-
el principal activo la capacidad personal de ganar, de transfor-
mar la riqueza humana en no humana.

- Las tasas esperadas de rendimientos del dinero y otros-
activos.

- Otras variables que determinan la utilidad inherente a-
servicios prestados por el dinero en relacibn a otros activos, -
como serfa la liquidez; otro factor serfa el grado de estabili -
dad economica futura y por Gltimo el volGmen de comercio de bie-
nes de capital.

' La ecuaci6n resultante para la funci6én de la demanda de -
dinero una vez planteada sus determinantes, se simboliza de la -

siguiente manera:

=f (y,wy r_,r.,r , 1 dP )
L iR

w |=

M, P ey significan lo mismo en la ecuacién clasica ya --
mencionada; w es la fraccién de riqueza de forma no humana; las-

r son tasas nominales esperadas, para m de los rendimientos del-









18

Lo que sigue ahora, es explicarbel por qué se considera -
constante a q, utilizando la teorfa de la tasa natural de desem-
pleo la cual indica que el sistema econ6mico tiene de manera im-
plicita una determinada tasa de desempleo que no depende para na
da de la inflacién; asf, con una adecuada tasa de desempleo, la-
inflacién puede permanecer invariable.

La tasa reél girard asf{ alrededor de la tasa natural de -

desempleo la cual estd vincuiada a el'equlibrio del mercado de--

'trabajo y a la estructura del salario real. Utxlxzando la curva-  2

_de Phillips que plantea una relacién inversa entre la tasa de -
desempleo y la’ tasa de cambio del salario- monetario (que aquf su’,;

pone igual a la tasa de 1nf1ac16n)

INFLACION
A
|
o
}
e |
9 &"--rfﬁw Fu g Sl B
Bk = 5 5 TN e L i, ‘*
: v Bay : ‘ T P4
! : N o
+ Y Yo o > .DESEM?LEQ. .

i Esta curva ‘muestra que los desplazamiento de la demanda“-.'Q

‘»agregada (DA), para reducir la tasa de desempleo (u) origina un--

:faumento en la tasa de 1nf1ac16n (p). El monetarxsmo supone quej-ﬂ!ﬁ

" la curva de Ph\llips es perfectamente vertical debido a la ex:s-c:j
:;'tencxa de la tasa natural de desempleo queno sevnduectada por --{;i

Alos cambxos en el nivel de - Ia DA



19

Una curva Phillips vertical esta basada en las espectati-
vas inflacionarias, pues al incrementar las autoridades moneta -
rias la Da para reducir el desempleo ocasionardn mayor inflacién
y se desplazard la curva hacia arriba con el consiguiente reajus
te salarial a la nueva inflaci6n. Se obtendrd a largo plazo la -

misma tasa natural de desempleo a costa de una mayor inflacion.

INFLACION

ol /M'
I e P

o o,

. :  " 'Uo

‘Las tesis monntarlstas y los supuestos en que estan basa-;

e

‘If, fl'bsstanEo

:-dos llevan a la conclusién de que es: posible lograr un mayor gra:

'éffdo de- establlidad en la tasa de inflacidn si el Estado restrlnge

.sus accxones para reducir el: desempleo (Politxca monetaria antl-

ciclica) Esto debido a que las. respuestas ala variacibn en laj

:u*i:, cantxdad del dxnero para influir en el nivel de la demanda agre~j

gada opera con retraso de un aﬁo aproxnmadamente. por lo que pue,

'[den causar 0 acentuar alguna fase del ciclo econémxco _
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Tenemos as{, que de ésto derivan sus polfiticas econémicas,
de una accibén limitada del Estado en la economfa, as{ plantean -
que hay que efectuar un crecimiento de la oferta monetaria con-
dependencia de la coyuntura econfmica a una tasa préxima a la --
del crecimiento del PNB real.

Asimismo reivindican una polftica de gasto, monetaria y -
fiscal que incentiven a que una mayor parte del ingreso se desti
ne a la inversi6én, de manera que el sistema opere con libre mer-

cado sin intervencién del Estado.

C) INFLACION.
ORIGENES Y ASPECTOS.

El pretender realizar un anélisis de los origenes y los--
aspectos de la inflacién, es una tarea que requiere de mucha pro
fundiad, ya que el tema ha sido abordado por toda una diversidad
de corrientes de pensamiento, y la explicacién que se dd en refe
rencia a la inflacién, obedece por tanto a la posicién subjetiva
de cada escuela en cuanto a la fofma de interpretar el continuo-
movimiento de la economfa en general.

El economista ingles G.L.S. Sharkle, nos dice que la in--
flacién esuna forma abrevida de decir subida general de precios.
Pero el término-sugiere ademds algo especial enrelaciénconel ori
gen de esta subida, algo que ha sido hecho o permitido por la --
autoridad monetaria. Cualquiér conducta o politica que provoque-
una subidaﬁgeneral de pracios, sin que impérte, a estos efectos-
quien sea responsable.de la misha. Dicha subida puede escapar a-
toda posibilidad .de control e incluso el gobierno puede ser inca

paz de detenerla a no ser que tome la determinacifn de conseguir
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lo a toda costa. La inflacién no es un pecado (nico identifica-
ble de accifén u omisi6n cuya supresién detendrfa la subida gene
ral de precios. 7.

Algunos autores manejan que la inflacién surge cuando --
los demandantes de bienes y servicios ofrecen por ellos una su-
ma de dinero, semanal o anual, mayor que el valor de la canti--
dad de esos bienes en general, calculado a los precios vigentes.
En este caso la inflacién serfa de demanda. Sucede el caso tam-
bien, de que quienes pueden ofrecer productos o servicios pien-
san que, si suben los precios de sus servicios, los demandantes
les pagardn un total mayor del que perciben en la actualidad. -
Segldn estos autores esto es la inflacién de costes.

Se piensa también que los actos que crean inflacién son-
inducidos, como todas las conductas econémicas, por creencias -
acerca de sus consecuencias Tnda idea de .cualquier tipo, sugeri
da por cualquier fuente de informaci6n, propaganda o ambicién,-
que haga brotar la esperanza de poder obtener una ventaja ofre-
ciendo o pidiendo, para bienes.o-tipos de servicios concretos,-
unos precios superiores a los vigenfes en el momento en que di-
cha idea esta siendo concebida, es fuente de inflacién, o diria
mos mejor, provoca una subida general de los precios nominales.

Podemos observar entonces que, seg(n esta corriente, el-
factor psicolbégico juega un papel fundamental en el orfgen de -
inflaci6n ademds, de que esta se remite tan solo a una subida -
de precios.

Ernest Mandel, concibe la inflacién como una -deprecia- -

ci6n monetaria y que esta, es tan vieja como la moneda pdblica-
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misma y que nace de las necesidades del Estado que'acuﬁa las mo
nedas 0o emite los billetes, la forma mds antigua de esta depre-
ciacion es la falsificacién de las aleaciones, es decir, la sus
titucién de los metales preciosos por metales corrientes. Segdn
este autor, a consecuencia de las bruscas consecuencias de las-
oscilaciones de precios que provoca la depreciaci6bn monetaria,-
se da una desorganizacidn de la economfa de toda sociedad basa-
da en la produccién simple de mercancfas. La moneda de papel --
que parece emanciparse de su base metalica, ofrece por su pro -
pia naturaleza una gran tentaci6n de depreciacién intermitente-
o contfnua. Por tanto, en la época imperialista, esta deprecia-
cién o inflaci6n ha venido a convertirse en un fenémeno casi --
universal.

A pesar de esta generalizaci6n, Mandel considera necesa-
rio distinguir varios grados de inflacifn:

La inflacién moderada. Esta vendrfa a corresponder a una
emisi6n de moneda fiduciaria sin contrapartida inmediata en mer
cancfas o servicios, pero en condiciones tales que el voldmen -
del empleo y de la produccién se extiende a corto plazo. Esto -
exige, por tahto, que haya un cierto desempleo y una reserva de
medios de produccién no empleados.

Cuando el Estado utiliza el stock monetario acrécenta --
para comprar mercancfas y fuerza de trabajo que sirva para fa -
bricar medios de destruccidén (es decir, mercancfas que no en --
tran en el proceso de la produccién) puede, imponiendo un seve-
ro control de precios encubrir a corto plazo la inflaci6n hasta

que la desproporcién entre la circulacién monetaria y la circu-
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lacién real de mercancfas, rompa ese ilusorio equilibrio. Al lle
gar a estas condiciones la contrapartida de ese control de pre -
cios podrfa darse a través de la esterilizacidén de una parte de-
las rentas del publico en forma de ahorro forzoso. En caso de --
que no se produciese la reabsorcibén del poder de compra sin con-
trapartida, la inflaci6n provocard una alza de precios.

Cuando en el caso de que una gran emisién de papel moneda
inflacionista venga acompfada de una disminuci6én de la circula -
ci6n de las mercancias comprables, se producird inmediatamente-
el alza de precios, y no tan solo eso sino que se provocard un -
cfrculo vicioso. En este caso, estaremos ante otro grado de la -
inflacién al cudl Mandel llama cuando la inflacibn se alimenta -
de ella misma, en esta modalidad, la depreciacidén monetaria pro-
voca el alza de precios; esta aumenta el deficit presupuestario-
el que a su vez se cubre por una nueva emisi6bn inflacionista de-
papel moneda, lo que genera una nueva ola de alza de precios. Te
nemos entonces, que en este -caso, la moneda fiduciaria deprecia-
da no sale ya de la circulacién. Se da un descontrol>tota1 y to-
dos los que pueden, procuran deshacerse de la moneda lo més rapi
damente posible a la vez que se esfuerzan por atesorar valores -

reales tales como cro, divisas extranjeras, joyas, obras de arte

etc... podemos observar que quienes pueden realizar esto son las

clases privilegiadas siendo por tanto, las clases asalariadas --
las mas afectadas.

Un tercer grado de la inflacifn, segin Mandel, serfa la -
inflacién gélobante, que se manifiesta cuando los gasto del Edo.

terminan por rebasar grandemente a los ingresos, esto podrfa dar
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duccién de armamentos no es causa de inflaci6n monetaria: cuan--

do todos los gastos de armamento han sido financiados integramen

te por el impuesto es decir, por la reduccién del! poder de compra
de los particulares y de las empresas, y cuando el impuesto no --
modifica la relaci6n entre la demanda de bienes de consumo y la -
demanda de bienes de produccibn, si la oferta de esos bienes per-
manece rfgida. Este caso es practicamente desconocido en la épo -
ca de decadencia del capitalismo. 9.

Se habla también de que tanto el edeudamiento privado como
el endeudamiento pablico constituyen causas de la inflacifn mone-
taria. AGn cuando es realmente la deuda pGblica la mayor causan -
te de inflacién. El papel esencial de los gastos del Estado en la
creacibn de esa inflacibén de crédito, se rebela claramente cuan -
do se busca en los balances de los Bancos las contrapartidas de -

- los créditos concedidos: estas contrapdrtidas son en realidad los
tftulos de deuda pﬁbiica. En este caso el aumento de la deuda pu-
blica sencillamente ha reemplazado, (por no decir enmascarado) --
la inflacién monetaria directa, ya que en lugar de aparecer como-
un volimen mayor de la circulacién fiduciaria aparece en forma de
incremento del capital ficticio que constituyen los tftulos de --

deuda pdblica. En esta situacién, el stock monetario se ha infla-
do exactamente co;o si se hubiera dado una emisién de papel mone-
da.

Con la explicacién anterior podemos ver que la inflacién -
genera en realidad una redistribucibn de la renta nacional, don -

.de los asalariados llevan la peor parte, ya que la parte corres--

pondiente a los asalariados en el producto social, es menor que -
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las que les hubiera correspondido en caso de la existencia de una
moneda estable. Por tanto, la inflacién viene a ser un medio pa -
ra neutralizar la fuerza sindical, y no el resultado de la pre --
sién sindical como afirman algunos economistas burgueses.

Atribuir la inflacién, a una consecuencia del alza de los-
salarios es desconocer que las causas de la inflaci6n son mds pro
fundas y es pasar por alto el andlisis real de los ingresos de la
sociedad, es decir, a quien pertenecen realmente los ingresos que
causan inflacién en caso de que asf sucediera.

Por Gltimo, nos referiremos al estudio realizado por un --
grupo de economistas de la Universidad Cambridge acerca de las di
versas formas de inflaci6n.

Los autores distinguen cuatro tipos de inflacibn: infla --
ci6n suprimida. Esta se refiere fundamentalmente a la correccibn-
que hace el Estado sobre las presiones ascendentes de los costos-
y los ingresos lo que genera un nivel de precios enormemente esta
ble. Segan los autores, este tipo de fenémeno se ha observado en-
los pafses del bloque socialista.

Inflaci6n Equilibrada. Esta se manifestarfa con una lenta
'y sostenida elevaci6n de los precios. Viene a ser una inflaci6n -
"permanente que muestra un promedio anual como de 3%.

‘Estratoinflacién. En esta situacién hay una especie de ni
vel maximo de pdnico, alrededor de una tasa del 50%, y otro mini-
mo del 10%, mientras que en promedio los precios se elevan como -
un 30% al afo. Sus consecuencias son una gran inquietud social ge
nerada fundalmentalmente por las repetidas y arbitrarias redistri

buciones del ingreso entre las diferentes clases sociales. Se ob-
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servan también repetidas devaluaciones.

Hiperinflaci6én. Esta llega mds del 50% y en algunos casos
llega a alcanzar la increible cifra de 1000% anual; invariable --
mente ocurre el colpaso de la moneda, y con frecuencia también el
del sistema politico. Cabe sefialar que las hiperinflaciones sue--

len ser de lapsos muy breves.



CAPITULOD  II

" LARECESION ECONOMICA MUNDIAL

~A) - EL PROCESO DE RECESION INFLACION. ;
_ El perfodo enﬁré guérras y en_eépecial, fa éegunﬁé guerra'
-mundial; colocaron el-capital_eétadounidense éh‘Optimasrdondicig
‘nes para ejercer el liderazgo mundial. La deStchciGn de capita-
fgzles'eufopeoé y japoneses, consecdehcia de la'gUerraE‘debilifo s
v_h‘enbbmementé a las'bufgueéfas nacionaies de. esas regiones;‘abrieﬂ.
TN dbfﬁh yastO'esp3ci6fdéﬁaCciOnjal‘;aﬁitalide origeﬁ esta&bunidenF '
v Gran Bretaﬁa, prlncipal partlcipante en las guerras, S8 =

fendeudo en mas de 70000 m:llones Sufrld pérdidas de capital pr1

i=:rvado por mas de 8000 mlllones y utillzé 750 millones de sus re. -f'gu




servas de oro. Para proseguir la guerra, vendié 6000 millones de
sus inversiones en el exterior. En el campo social, el pafs per-
dié un tercio de sus viviendas y 3500 millones de su flota mer -
cante.

La economia de Estados Unidos, en cambio, crecié signifi-
cativamente a lo largo de los afiecs de guerra. E! producto nacio-
nal bruto (PNB) crecidé 100% de 1939 a 1944, Al mismo tiempo, co-
mo se indica en los cuadros |, 2 y 3, al terminar la guerra el -
poderio estadounidense era abrumador en cuanto a produccién in--
dustrial, exportaci6n de manufacturas y reservas internacionales
En 1950 la part1c1pacx6n de ese pafs en la produccién total del-
mundo capitalista alcanzaba a 70 por ciento,

La propia gqerra-favorgczo avances significativos en la -
‘ tecnblog!a huclear. aeronautica y electrbnica. Al mismo tiempo, -

el chplejo militar-industrial fund6 sus bases, protegido por un

'-. Estado fuertemente intervencionista. Empero junto al desarrollo

 de esos nﬁcleqs'inddstriales; tahbién avanzaraon y serexpandiéron
masivamente las industrias.denconsumo duradero: la de adtomotdféf
res la petﬁpqufmicé; la metal-mecénica,
Al mismo:tiempo, se desarrollé vigorosamente‘ei Estado,'—g
pfomoviendo esttmulbsra la in&grsion y dllconsumo priVado.
‘ Este peﬁibdd de auge serconstbuyégéon base eﬁ:una ndevq¥5i
estructura de organxzacxon empresarxal que con caracterlsticé -

sxgnxfxcativa de gran influencia en los futuros procesos de i =

ternacxonalxzacxdn del capltal-‘Este nuevo tipo de empresa.-la -

transnacxonal- central1za fuertemente e! capltal y se proyecta o

i al mxsmo tiempo, con ‘una gran fuerza expansiva hacia el conJunto~‘
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de la economfa mundial. Los cuadros 4, 5 y 6 indican ese doble -
fenomeno.

El poderfo hegeménico de Estados Unidos al té&rmino de la-
guerra y la debilidad inicial de sus tradicionales competidores-
el proceso de transnacionalizacién inaugurado y consolidado por-
la empresa de origen estadounidense; la consclidaci6n de una di-
visién internacional del trabajo en que la periferia (y especial
mente América Latina) avanza en la industrializacién sustitutiva;
el monopolio financiero y tecnol6gico del capital de ese pafs, -
etc, inauguran el ciclo de prosperidad que vivird el capitalismo
de posguerra,.

Este nuevo ciclo expansivo requerird, sin embargo, de ---
cierto ordenamiento econémico, polftico y militar que correspon-
da con la hegemonfa de Estados Unidos y también con las necesida
des de reconstrucci6n de Europa y Japbn. Este sequndo factor ad-
quirio especial importancia frente al peligro que representaban-
la Uni6én Soviética, ya expandida a varios pafses del Este euro -
peo, y la Revoluci6én China en el Nordeste asidtico. De tal hane-
ra, surgen las instituciones que otorgan legalidad a la hegemo -
nfa del poder estadounidense en el campo occidental: el FMI, el-
BIRF, EL GATT y la OTAN son algunas de las mds importantes.

En 1974 y 1975, 1la economfa'capitalista experiment6 su --
primera recesi6én generalizada desde la segunda querra mundial. -
Fye la primera recesi6én que afect6 simultdneamente a todas las -
grandes potencias imperialistas.. '

La recesifén generalizada de la posguerra fue la m&s grave

precisameﬁte_pordue fue general. La desincronizacién del ciclo -
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siderada como el gran milagro econ6mico europeo de la posguerra.

No hubo pafs industrial que no presentara el sfntoma de- ‘
la estanflaci6én como un nuevo problema de desequilibrio macroeco
némico del capitalismo. De este modo, mientras en la década de -
los sesenta quienes instrumentaban la polftica econfmica podfan-
escoger entre un menor desempleo a costa de una "modesta" mayor-
inflaci6n (el "trade-off" entre la inflacién y desempleo) en la-
década de los setenta esa opciébn quédé cerrada, pues tanto, la -
inflacién como el desempleo se duplicaron.

' El desequilibrio interno que hemos reseflado se vio acompa
Aado por un desequilibrio externo con lo cual el problema macro-
econdmico se-presenta por "ambos filo; de la tijera". A lo largo
de los afos setenta se observa que los principales palises indus-
‘ trializados presentén déficit considerables en la cuenta corrien
te de sus balanzas de pagos durante varios afos. De ellos, Esta-
dos Unidos constituye el caso extremo ya que alcanzé en 1978 un-
déficit de 16000 millones de d6lares. '

La crisis del capitalismo de los setenta no ha sido sola-
mente un problema de desajustes macroeconémicos en las economfas
industriales. También se ha detectado una cafda en el ritmo de -
crecimiento del ingreso nacional por persona ocupada. Este hecho
en'si mismo ha puesto de manifiesto la crisis de la productivi--
dad; que se-ha presentado como otro sfntoma que refleja la exis~- =
tencia de problemas estructurales en el patr6n de acumulacién y-
crecimiento de dichas economfas. Al efecto. el caso de los Esta-
dos Unidos ejémplifica la naturaleza del problema. |

En la ecohpmfa norteamericana, el crecimiento de la pro--
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ductividad, medida en términos de ingreso nacional por persona
6cupada, no sélo ha disminuido, sino que ademds presenta un --
claro estancamiento. El aumento de la productividad en el pe -
riodo 1948-1973 fue de 2.4% promedio anual; en cambio, en el -
bertodo de 1973-1978, fue nulo. La cafda en la productividad -
es aln mds dramdtica en el caso de Jap6bn, en donde el aumento-
anual del rendimiento por hora de trabajo cayé de 9.9% en el -
perfodo 1960-1973 a 3.8% de 1973- 1979 El declxnamxento para -
Italia fue de 7.8% a 1.6% anual, para Canada de-4.2% a 1.0% --.
anual y para Inglaterra de 3.8 a 1.9% en los per!odos respecti
Este revela que ‘1a tendencia hacia la baja en la productl'
vidad en los paIses industrtalizados es generalxzada. aunque -
en algunos incide con mayor fuerza que en otros. ‘ ‘
Las fuentes que explican la cafda y estancamiento de la

‘product1v1dad de las economfas xndustriallzadas son muy varia-

das._ast como lo son tambxén sus interpretacxones. Sin embargo, i,

es 1nnegable que el problema de la cr151s actual va m&s alla -
del maneJo insuf1c1ente de la polltlca Keynes:ana de la adminxs ‘i
tracxén de la- demanda y- de la politlca neoclédsica de precxos -
relativos.- Los problemas de cambxo tecnologxco, de-organizacién}'
lde los mercados de asignac16n de recursos entre sectores. de. -
5?ba3as tasas de ahorro de obsolescenc1a tecnolOgica para reva-

lorlzacxon de un. recurso escaso y no renovable (el petrdleo).

',,etc.; son problemas que se encuentran mas en la estructUra pro

ductnva y en el patrdn de crecnmxento que en la sola "ruta" de :
 equ1l1brio macroecondmlco El comercio y -las fxnanzas interna— 

::ciqnales han 51do protagonistas también de la CFISIS del capi'>
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en el hecho de que prdcticamente cada afio, en la década de los -
sesehta todas estas monedas variéron su tipo de cambio con res -
pecto al d6lar. A ésto se debe la incertidumbre del sistema fi--
nanciero y la pérdida de confianza en el d6lar como medio de re-
serva internacional.

A Gltimas fechas se ha presentado otro sintoma inquietan-
te; el aumento en las tasas de interés, que implica una revalori
zacibn del capital financiero y constituye, como veremos en se--
guida, otro sfntoma y causa de la crisis del capitalismo. Las al
tas tasas de interés en los Estados Unidos permiten, en el inte-
rior de la economfa, frenar la demanda y, te6ricamente, la infla
ci6n, y en el exterior, "fortalecer" al d6lar a costa de exten -
der la contracci6n al resto de las economfas occidentales, que -
se ven obligadas a aumentar las tasas de interés para evitar sa-
Iidas de capitales;

En los dos centros financieros mis importantes del mundo-
occidental, Estados ‘Unidos e Inglaterra, se puede observar el au
mento de las tasas de interés-y su mayor'volatilidad. En los se-
senta, las tasas de interés fluctuaron en los Eétados Unidos en-
tre 3 y 6% y en Inglaterra entre 4 y 8%. Para 1980, estas tasas-
aumentarqn a 13 .y 14%, respectivamente. La volatilidad se mani -
fiesta eﬁ forma clara.en el caso de Inglaterra, donde la tasa de
intérés fluctta del 14.25% en 1976, al 7%ven 1977 y nuevamente - |
al 17% en 1979, | ' |

En el comercio mundial‘también se advierte un bajo dina--
mismo en la produccjén y una pérdida de cqmpetlyidad‘déi cabita—'

lismo_inddstrial.
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Cassel expuso el siguiente principio; cuando dos monedas
estas sdmetidas a influencias inflacionarias el tipo de cambio-
normal debe ser igual a tipo antiguo multiplicado por el cocien
te del grado inflaci6n en ambos pafses.

Un deslizamiento del nivel general de los precios de un-
pafs en relaci6n con el nivel de otro, evidentemente tiene que-
variar la paridad del poder adquisitivo y con ello la situaci6n
normal del curso del cambio. Aunque esta teorfa recibic muchas-
crfticas aun hoy en dfa suelen utilizarse asociadas a los nive-
les de ingresos y de la productividad comparativa espécialmente
para fijar los tipos de cambio en el sistema actual de cambios-
flexibles.

Las economfas nacionales en sus relaciones con las demds
han demostrado tres Aiferentes maneras de fijaf el tipo de cam-
bio y de ajustar los pagos entre pafses.

1. Cuando los pafses se rigen por un patrén metélicd co
mGn (digamos el patrén oro).

2. Cuando adoptan y se rigen por sistema de papel (lla-
mados comunmente patrones libres).

7 3. Cuando un pafs o un grupo de ellos se rige por un pa
trén metdlico y otros u otros por un sistema de pape).

El tipo de cambio depende de varias condiciones y de - -
ciertas fuerzas o factores. Las condiciones estan esencialmente
ligédas a la naturaleza misma de este sistema monetario; las -
fuerias o factores estan representadas en Gltima instancia, a)-
Pok el nivel de productividad»cdmparada y los niveles de sala -

rios que determinan a su vez relaciones de costos y precios, -~
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b) Por la estructura de la economfa que determina a su vez el -
grado de elasticidad el grado de la oferta y demanda del grado-
de divisas, ¢) Por los movimientos de capital.

En el mundo capitalista contempordneo el més importante-
esel patr6n libre con régimen de cambios flexibles. Tiene su ba
se esencial en el sistema de cambios de fluctuacibn, sefialamos-
las caracteristicas principales de este:

1. En el patrén libre autentico y por ello sin interven
cibn oficial impera libremente la Ley de la oferta y la demanda
en el mercado de cambios y se supone que no hay comprador o ven
dedor individual o en grupo, que influya desicivamente en el --
mercado. _

2. La oferta y la demanda de cambio proviene de las - -
transacciones de bienes y servicos, y capitales auténomos ( o -
sea movimientos de fondos que no son consecuencia de operatio--
nes de la cuenta corriente).

3. La cantidad ﬁe éambios que se demanda tiende a va --
riar inversamente a su precio. Por lo tanto el tipo de cambio -
desempefia un bapel de doble naturaleza como fuerza estabilizado
ra y como fuerza desestabilizadora, seg(n el Qrado de elastici-
dad de las exportaciones y de las impdrtaciones y las tenden --
cias de las tensionés'especulqtivas.

4. El nivel del fipo de cambio y sus flﬁctﬁaciones de--
penderan, en fqrma directa, de la oferta y demanda de divisas -
de que concurren al mercado de cambios e,,ihdirectaméhte, del grado de .
eiast!cidad de !és fyentes que generan esas ofertas y demandas de divisas.

Todo el peso del ajuste recae sobre el tipo de cambio.--
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qué sirve de instrumento de accién directa y que opera con cier
to automatismo.

Con el régimen del tipo de cambio libremente fluctuantes,
la correccién de desequilibrio de la balanza externa seoperaen-
forma continua al constituirse las variaciones del tipo de cam-
bio en el principal estimulo y freno de las exportaciones y de-
las importaciones y, por ello, en un factor positivo negativo -
de oferta y demanda de cambio exterior sin afectar el ingreso -
ni producir efectos deflacionarios sobre la actividad econémica.

El ajuste se efectia mediante la continua devaluacién o-
revaluacién de! tipo de cambio, al encarecer o abaratar lasex--
portaciones y las importaciones.

Cuando el tipo de cambio del dolar es alto los precios -
~de los productos mexicanos parecen bajos a los extranjeros y --
por el contrario a los mexicanos les pareceran altos los de las
importaciones.

Resulta obvio que un tipo de cambio bajo producira efec-
tos. inversos. |

Sin embargo, para que un aumento del tipo de cambio in--
cremente las exportaciones.'es necesario que la relacibén entre-
el ‘incremento de la demanda de las exportaciones y los margenes
de ganancias de los exportadores sea favorable. Es decir no bas
ta que la devaluaci6n dbarate las exportabiones para que las ha
ga mas competitivas en el mercado internacional, sino que tam -
bién.requiere que los costos internos no neutralicen las venta-
:fjas'de la devaluacion. Surge asf una de las conexiones entre la

- Polftica cambiaria con las polfticas monetaria y fiscal.



46

Respecto a los sitemas combinados, los mds comunes son -
el patrbn de cambio de délar, el patr6n de cambio libre esterll
na, y el patrén de cambio franco francés. Originando la existen
cia de tres grandes dreas eh la existencia del mundo capitalis-
ta.

La otra combinacién es la que existe entre pafses con --
control de cambios y los que se rigen por sistemas de libertad-
“‘cambiaria ya sea conrtipq de cambios fijo o variabie.

‘Las relaciones comerciales y financieras cada vez mds --
estén régjdas por situaciones de poder econémicb, polfticoly mi
litar. | _7' '

Sin. embargo el sistema de camblos flexibles es, en lo --
esenc1al, el predomxnante en el mundo capxtalxsta actual que -
en general se norma por los estatutos del F. M 1. -

La. d@valuaC16n monetarxa en unos casos y la devaluacxén en
‘ ptros_fueron:las‘medxdas mas usuales,a las que se recurrxo para
combatir el desequilibkio externo. AGn mds, a medidé quéhlas'__
'devaluacioheg'y'lés poiificés def1acionarios,sé généfalj?éfon,F
sus ventajas como instruméntos‘péﬁa estinilar 1as exportaciones

':resultaban nulexcadas, pues a medlda que todos 0 la mayorfa de

‘Q'~los pa{ses 1mponian trabas a las 1mportacxones, estas medxdas -

“al- generalizarse se convertfan en obstécu!os a las exportac1o--

‘anes de todos.'

Los controles de camblo se emplearon como 1nstrumento -

:/que obllgaba 3 los 1mportadores al. empleo de las div1sas para -

‘1aquellos usos ‘que el Estado Juzgaba mas esencxales mientras queﬁ' '

‘:los trueques. el clearlng y los convenlos de pagos por su par-
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te, contribuyeron a realizar algun intercambia.

Ante la inconvertibilidad de las monedas, la escasez de
divisas y el descenso del comercio en general se fomento el co
mercio bilateral reglamentado como el medio mds prdctico de sy
plir al antiguo comercio multilateral libre.

El control de cambio cuenta con las siguientes desventa
jas entre otras.

Estimula la evaci6n de capitales y ahuyenta su inmigra-
-cibn en virtud de que nadie tratard de invertir en un pafs en-
t17e1~que no existe movilidad bara el capifal, situaciﬁn quevse -
ve acentuada por la tendencxa ‘de los’ capltales re51dentes ha--
cha la. fuga por. todos los medios posxbles. | =
Prop1c1a el mercado libre. Estxmula a los exportadores-r

‘,a“dcultar, a todo trance los valores reales de la exportac16n-

0 a exagerar. el valor de laS»importacionéS con eI‘prépésito‘de e

exportar capital a de negocxar el margen de divisas ocultas -

‘en la bolsa negra. . 7 ”
_ El control de camblos entorpece el curso normal del ‘co-

-‘mercio internacional - del pats en cuestxbn .

En un. pafs de m:norfas prxvxlegxadas ¥y que forman partE"

'_dlrecta 0 indxrecta de Ia admlnxstracxon publxca, estas se in-. .

'7:  erpondran por medio de su 1nf1uenC1a para consegulr tlpos de-"

";'cambxos pr1v11egiados para la venta 0 para la compra.

El control de. camblos. vxsto desde otro éngulo ha 51do-

¥ un producto de las cxrcunstancxas 1mperantes en el mercado in-

- ”_ternacional y no del capr;cho de.- los gobxernos de xnterferxr._"

' 5 ~por el solo hecho de hacerlo, el proceso economlco
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ses, opuestos a ceder el control de sus polfticas de comercio -
exterior.

Las negociaciones giraron en torno a los planteamientos-
sugeridos por John Maynard Keynes y Harry D.White. No obstante-
que otras naciones participantes también hicieron propuestas, -
solo pudieron modificar, en mfnima parte, las proposiciones de-
los gobiernos norteamericano e inglés.

El objetivo del plan Keynes consistfa en la creacién de-
un mecanismo mediante el cual no s6lo se ajustaran las cuentas-
entre los pafses superavitarios y deficitarios en el comercio -
internacional, sino también que se evitaré él peligro de una --
recafda, al final de la guerra, en la depresién mundial, propi-
ciada por polfticas autdrquicas de “empobfecimiento del vecino™,
como habfa ocurrido alqunos afios antes.

El proyecto de Keynes se apoyaba en un esquema de tipos-
de cambio estables, fijados en términos de una moneda interna--
cional que, a diferencia de la rigidez de los‘tipos de cambio -
bajo el patrén oro y de su inestabilidad en los afos treinta, -
fuera posible ajustarlos en casos de desequilibrios fundamenta-
les. En este plan, también desempefiaban un papel impoktante‘]as
polfticas monetarias y fiscales de los pafses en deéequilibrio,
asf como el crédito internacional. | |

Keynes insistfa en la instituci6n internacional con fun-
ciones de banco central, incluso con la facultad de emitir una-
especie de dinero de aceptacifn ihternationql, denominada por -
81 "bancor". Esta institucién establecerfa las reglaé del juégo

y vigilarfa su observancia. Por otra parte la unidad monetaria-
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emitida constituirfa la base sobre la cual se apoyarfan las re-
servas internacionales de los pafses miembros y se utilizar{a -
para saldar pagos entre las distintas autoridades monetarias. -
Aconsejaba, asimismo, que de crearse esta instituci6n debfa pro
porcionar financiamiento de balanza de pagos a las naciones de-
ficitarias sobre la base del sistema de sobregiro automdtico --
britdnico, lo cual dotaba al sistema de una capacidad expansio-
naria de liquidez internacional muy amplia.

las negociaciones para crear el Fondo Monetario Interna-
cional fueron diffciles, puesto que se hallaba en juego la de -
‘terminaci6n de lo que serfa el nuevo sistema monetario. México-
al:igual que la mayorfa de los pafses -algunos porque eran ene-
migos'en la contienda bélica y otros por estar invadidos, o por
encontrarse en vias de desarrollo- tuvo una participacién limi-
da debido a. la influencia preponderante de las dos grandes po -
tencias industriales que determinaron la aprobaci6n de la tesis
norteamericana.

4 A rafz de este acontecimiento se estableci6 un fondo in-
ternacional integrado por las monedas y loé depdsitoé en oro --
de los pafses miembros. La participacifn de los pafses integrag'
tes de dicho fondo se fijé a través de cuotas, cuya cuantfa de-
terminaba el poder del voto y el acce50>a‘los recursos del nue-
}o Fondo Monetario Internacional. Estas cuotas, establecidas --
| mediante comblicadas férmulas, dieron a los Estados Unidos el -
defecho'de'vetO'sobﬁe las decisiones mas importantes. Ademds, -
el binomlo délar oro prevalecxb no 5610 como la base del siste-

'ma, sino- tamblén como denomxnador comun del valor de las demis-



54

monedas y como medio de pago internacional.

Los objetivos que persegufa el nuevo sistema monetario-
internacional eran:

1) Promover la cooperacibn monetaria internacional a --
través de una institucién permanente que proporcionara un meca
nismo de consulta y colaboracién en este campo entre los paf -
ses.

2) Facilitar el crecimiento equilibrado del comercio in
- ternacional, con el objeto de promover y mantener altos nive--
les de actividad econfmica y ocupacional, asf como de desarro-
1lar la capacidad productiva-de los pafses miembros.

3) Promover la estabilidad en los mercados de cambios,-
asegurar las relaciones cambiarias ordenadas entre los pafses-
asociados y evitar las devaluaciones competitivas.

4) Establecer un sistema multilateral de pago para las-
operaciohes en cuenta corriente entre los palses miembros y --
eliminar las restricciones cambiarias impuestas al comercio --
y a los pagos que pudieran obstaculizar el crecimiento del co-
mercio mundial.

5) Apoyar el procesb de ajuste de los pafses miembros--. -
con recursos del Fondo Moﬁetafio Internacional; para brindar--
les la oportunidad de édoptar medidas correctas de sus deSequi
1ibr(o$ de balanza de pagpé. sin recurrir a polfticas que pro-
vocarén un deterioro en la actividad econémica nacional o in--
tefnacional. |

El sistema éstablecidoven BrettthWOods, segﬁh.se des--

prende de los “objetivos formales”‘anteS'mencionados.-tenfa --
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como objeto fundamental, mediante el estimulo al comercio inter-
nacional, lograr mantener altos niveles de actividad econ6mica y
empleo.

Era necesario, por tanto, propiciar la cooperaci6n moneta
ria internacional, 1la cual girarfa en torno al Fondo Monetario-
Internacional.

Los pafses miembros contrafan la obligaci6n de seguir po-
1fticas econémicas que evitaran desequilibrios en sus sectores -
externos; de ocurrir tales desequilibrios, los rectificarian dég
tro de un adecuado proceso de ajuste de balanza de pagos. Para‘-
ese fin, se disponfa de un acervo importante de moneda al que =--
los pafses miembros tenfan acceso para financiar déficit tempora
les. Sin embargo, cuando el desequilibrio de la balanza de pagos
no fuera de cardcter temporal y se presentara una situacidn de'-
"desequilibrio fundamental”, el convenio comtemplaba la posibilj
‘dad de modificar la paridad, previa consulfa con el Fond6 Moneta
rio Internacional. | '

Se destaca la importancfa que de acuerdo a los lineamien-
tos originales del sistema de Bretton Woods, que por equilibrio-

externo se entendfa una iqualdad entre los pagos y los ingresos-

por concepto de importaciones y exportaciones de hienes y servi-

cios, respectivamente. Este concepto fue modificado durante los-
primeros afios que siguieron a la implantaci6n del sistema, al --
~aceptarse que podfan existir, temporalmente, un déficit o supera
vit en cuenta corriente, siempre.y cuando el faltante o el exce- .
“dente se hantuviera»dentro de lfmitesA"razonableSﬁ én réLaéidn -

con la situaci6n particular de cada pafs, y pudieran equilibrar-
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se a través de la cuenta de capital. En fechas mds recientes, y
de modo especial en el caso de los "pafses en desarrollo", el -
equilibrio a largo plazo ha llegado a aceptarse incluso como un
déficit “razonable" en cuenta corriente, financiado por un supe
ravit en cuenta de capital. Esto propicia que mediante la trans
ferencia de recursos reales del exterior exista la posibilidad-
de apoyar los esfuerzos internos de desarrollo.

Aquf es también donde la brecha de la deuda externa ha--
crecido para los “"pafses en desarrollo® vfa financiamiento ex -
: térno con objeto de nivelar la balanza de pagos.

En Bretton Woods le fue asignada a Mé&xico una cuota de -
.90 millones de d6lares, inferior a la que le deberfa de haber--
correspondido -dadala magnitud de su economia y de su sector -- .
externo-, no obstante las complejas férmulas que fueron elabora
das al respetto. A lafecha, y a pesar de losmiltiples esfuer-
z0 que se han efectuado en el Gltimo cuarto de siglo, no se -
ha logrado corregir totalmente esta situacién. En la Gltima ré-
visién de cuotas efectuada en eneroc de 1976, se le asignC a Mé-
xico una cuota de 535 millones de Derechos Especiales de Giro -
(nueva unidad monetaria internacional creada en }970 por el Fon
do Monetario Internacional). |
Fondo Monetario Internacional, Banco Mundiél y la polfti
‘ca econdémica. El fondo Monetério Internacional y el Banco Mun -
‘dial son los organismos,financieros'internacionales que estdn -
még directaménte vinculados a las economfas latinoamericanas. -
Son un prodﬁctd de la reorganizacibnhdel capitalismo bajo la --
o hégémonia‘nbrteémericana. jugandb.un bapel central en el perfo-

do de expansi6n iniciado en 1945. En 13 cpyhntura actual sus po .
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ciones monetarias internacionales, regulaci6én necesaria desde --
que el valor de las.monedas no es determinadorpor una relacibn -
con el oro.

El FMI debe controlar que los pafses miembros respeten --
los acuerdos de Bretton Woods, proporcionando ademds los medios
financieros que hacen posible dicha observancia. El FMI'por una-
parte controla que los gobiernos mantengan las paridades de sus--
monedas, o las cambiaran de acuerdo a ciértos princibios, y por-'
otré,parte que al mismo tiempo pudieran incurrir en défjcit.de -
. balanza de pagos; EsAdecfr,vque’ios;déficit deﬁbalanzafde pagos-
no llevaran automatitamente a un“tambio de~Ia'eQUivalenCia de --
la moneda. Esto deJa un margen de manlobra a los gobiernos, en -
la medida en que pueden 1ncurr1r en gastos sin que eso signifi--
que alterar necesariamente el valor de sus_monedas.

‘Por su parte;el BM debe promover proyeétos 0 programas de
i desarrollo, otorgando empréstltos -"ayuda"- para inversiones es- .

vtatales 0 prxvadas de: infraestructura que dxnamxcen el desarro -

- 1lo de actlvxdades productxvas ] de servicio. Hasta mediados de~. - o

'la década de los sesenta los. préstamos de ambos organlsmos cons-
txtuxan la mayor proporcxén de la deuda externa de: los paIses de

"‘la regxén, sxendo posterxormente reemplazados en importancxa por

5 los bancos privados. La razcn de ello esta en la reorxentacidn S

‘:;de la c1rculac:6n del capltal fxnancnero a nlvel internaciona14

A’_y en el proceso de reorganxzacxon de la leiSldn internacional -

L del trabaJo.-_’

Sx observamos la hxstorna de 1os préstamos de estos orga?,

 '_“n1smos 1nternaciona1es veremos que estos no estan al margen del-
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broceso de circulacién internacional del capital financiero y-
veremos ademés el papel que juegan los Estados Unidos en esa -
circulacién. También apareceran las relaciones que existen en-
tre el capitalismo norteamericano y estos organismos financie-
ros; lo que en definitiva demostrard que su funcidén no es pura
mente técnica. Mds adn, que la funcién "monetaria" del FMI no-
- estd exenta de determinaciones polfticas, como no lo estédn tam
poco la ayuda internacional o los préstamos para promover el--
desarrollo econémico. '
Durante la década de los cincuenta,‘cuando los pafses -
-europeos ya no necesitan pré$tamos internacionales enllavhismé'
-4prppprci6nIQUe anteriofménte -y pqsterior a la Segunda guerra-
‘Jmundjaj;; y'cuando_esfos pafses ehpieééh a competir con,lds Eg'

tadoS»Unidos'poh los mercados internacionales, la “ayuda“ toma:

:otras caracterfsticas. En. prxmer lugar va en mayor medlda hae-

gc1a los paIses subdesarrollados, América Latina consume la cuo_
' ta mas 1mportante ‘de los préstamos gubernamentales y provenlen
' gtes de organismos internac1ona1es En segundo lugar, y como‘--
'rvconsecuencia de lo anterlor.‘los préstamos toman caracteristx— 9
icas diferentes aparece la: ayuda atada. como - “forma prlncxpal -

@ 'de cooperacxén internacional Los préstamos son dados a progra

i ~mas, Io que supone una 1ntervenci6n mas amplxa y generallzada- %

'f‘ﬂ:de las agenc1as fxnancxerzas. F1nalmente se coordina la ayuda— g7

f:gubernamental norteamerncana con Ias orientac1ones del FMI

"Tﬁ_ra ello el gobierno norteamericano toma mas poder en este orgaf"

?";nismo, aumentando su aporte y con ello su cuota de- declsidn. 2

' iﬁAdemas. transforma sus agencias de ayuda internacional en de--'?7f
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pendencias del Banco Mundial, donde tiene un gran porder de deci
sién. En 1977 el representante norteamericano en el comité eje--
cutivo del banco tiene poder de desicibn equivalente al 23.5% de
los votos. Los representantes de USA, Inglaterra, Alemania, Fran
cia y Jap6n tiene juntos un poder equivalente al 47% de los vo--
tos. Las decisiones importantes deben ser tomadas con 80% de los
votos, 1o que otorga a Estados Unidos poder de veto.

El acento puesto sobre los organismos internacionales, a-
partir de la década de los cincuenta, tanto para equilibrar ba -
lanza de pagos como para promover programas de desarrolleo, viene
del hecho de que los Estados Unidos ya no poseen los excedentes-
financieros del perfodo anterior -por haber perdido terreno en -
el comercio internacional y por los enormes gastos militares en-
el extranjero- y puede imponer a los otros pafses desarrollados-
un aumento de sus cuotas en estas instituciones financieras. Es-
tos, de esta manera, ponen en circulacibn sus propios excédentes
comerciales en un circuito en gran manera definidp por los Esta
dos Unidos. Este pafs ya no es el centro de la circulacion finan
ciera, pero esta circulacién puede influir en su févor*gracias -
al poder con que cuenta en los principales orgahismos financie -
ros internacidnales. Si éstos no eran para los Estadds Unidos --
los iﬁstrumeﬁtos mds adecuadqs para reciclar excedentes financig“
‘ros durante el perfodo de la reconstruccign eurdpea{ si lo son -
a partir de la década de 1oé'cincuehta. Los éxcedentes financie-
'Eos dél mundo qapitalista a partir de entonces ya no sdn sélo --
de los‘EQtédoﬁ Unidos. Eurcepa vy Jadbn. enla med;ﬂa¢HQUe Feorg1-—

‘nizan su economis y empiezdn a exportar parve de su producto. -- -
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van acumulando capital dinero que deben poner en circulacidn -
fuera de sus fronteras.

El fondo Monetaric Internacional y el Banco Mundial tie-
nen un papel estratégico en las relaciones financieras interna-
cionales en este perfodo, que es cuando los Estados Unidos como
Europa vuelcan una proporcién importante de sus préstamos en --
América Latina. Estos organismos tienen importancia no sé6lo por
los montos de capital que disponen sino también por su caracter
nominalmente técnico. Este Gitimo es un rasgo que han conserva-
do durante toda su historia y qué les permite seguir jugando --
protagonicamente en la esfera financiera interhacional, en par-
ticular cuando se trata de las relaciones de los pafses centra-
les con los de la periferia. Su poder actual no radica tanto en
los montos de capital que controla como en la oportunidad en --
que los usa, lo que les da una capacidad de intervencibén que --
siempre es utilizada polfticamente. Los ejemplos podrfan multi-
plicarse. Pero el significado de la intervencidn del FMI y su -
utilizacién como pahtalla dellos intereses del capitalismo nor-
teamericano estd ilustrado por las declaraciones de D. Dillon.-
secretario de Estado de la administracién de Efsenhowef al Sena
do norteamericano.

‘Las opiniones de este ministro son sign;ficativas porque
el fue quien implemento la polftica qﬁe articul6 el Fondo Mone—‘
tario y el Banco Mund1a1 con la polftica exterior norteamerica-
na en 1958 |

"En diferentes pafses el FMI ha ayudado a implementar po‘

lttlcas financ1eras sanas en un espir!tu de cooperaci6n con los"
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pafses miembros. Como organismo internacional estd mejor prepa-
rado para aconsejar a gobiernos soberanos en materias delicadas
de polftica fiscal, o para insistir en medidas correctivas apro
piadas a cambio de créditos, que otros gobiernos soberanos. Es-
to, creemos, merece ser destacado. En la delicada drea de polf-
tica fiscal o monetaria 10s gobiernos encuentran mucho mas fé--
cil aceptar el consejo de una organizacién internacional, obje-
tiva, imparcial y altalmente competente, que el consejo de - -
otros gobiernos, por bien intencionados que &stos sean.

Pero, el poder de estos organismos no es puramente ideo- .
l6gico, no es s6lo su imagen tecnocrdtica lo que leé permite --
imponer condiciones y exigir polfticas econ6micas a los gobier-
nos que solicitan sus préstamos. Por lo demds, ya va quedando -
poca gente que crea en su imparcalidad. Su poder tiene un sus -
tento efectiyamente econfmico y otro efectivamente politico.

Los créditos del FMI son para equilibrar balanzas de pa-
‘gos deficitarias. Pero, dadas las condiciones bajo las cuales -
estos crédités son otorgados, los gobiernos los piden s6lo cuan
do no hay otra formd de equilibrarrla balanza de pagos. Atraer-
capital extranjero en la forma de inversi6én directa, mejorar --
' pfecios para los productos de exportacién o frénar la importa‘—
ci6n de ciértos productos no son fdciles de efectuar sin provo-
cér trastornos sociales o, lo que es mis decisivo, aunque fue--
' ran posibles no producen efecto en el corto b]azo y en el grado
necesario. Cualquier pollficé econdémica con el Ghico objeto de-
equ:lxbrar la sxtuacidn fxnancxera de un pafs toma tiempo ~mas-

o menos largo dependxendo de las circunstancias propias de] ~ =
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pafs- para producir los eféctos deseados. A veces, los compromi
soé financieros no pueden esperar el resultado de tales medidas,
otras veces los pafses no quieren introducir las correcciones -
mds evidentes porque esperan resolver sus problemas financieros
en el futuro. Esto lleva a los gobiernos a recurrir a préstamos
especiales, como los del Fondo Monetario, para resolver proble-
mas financieros de corto plazo. .
En los Gltimos afios muchos pafses de América Latina han-
-recurridq,a bancos privédos para obtener préstamos con el obje-
torde equilibrar balanzas de-pqgo.:Estd quiere decir qué el FMI
"no_tiene_el mohopolib‘de-tales'présiamos pero.sf que es la-ins-
ftituciQn financierg.ajla'que sékrécﬁrre'enwextremo. Cqéhdo.los;'
; bancbsxpierdan~la confiaﬁza‘en la solvencia dé dn posible péfs-
‘deudor, no queda mas recurso que eI FMI para conseguzr ‘los fon-
:;dos necesarxos Un préstamo del FMI puede Ilegar a ser tamblén-
'la condlcidn necesarxa para recuperar la confianza de los ban--
_'cos internac:onales La razon de ‘esto y los motlvos para recu -
frrxr al Fondo Monetarxo Internac1onal sélo en ultlma xnstancxa-.
: 5son las conGLC1ones que 1mpone esta institucxdn para conceder -
*el préstamo, e 1mpllcan una orxentac16n determlnada~de toda la—i_
-pol!tlca econémica del pafs. El poder del FMI rad:ca precisamenr

~Ite en el hecho que se recurre a él cuando otra vIa de obtener - "

’ -1fondos fxnancieros aqté agotada. lo que le deja en posrcién ven

tftaJOSa en la negocxacxdn de Jlos préstamos Y de. paso reorxenta-
' 'ela economIa en una direccidn tal que da confxanza a los banque-‘ i’
,:ros internacionales. Lk % . ' :

L Un créd:to del FMI es. entonces no 5610 un medio de pro--',ﬂ
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porcionar fondos a los palfses con déficit, sino también un ins--
trumento para "sanear" la economfa y para crearcondiciones segu-
ras de inversién.

Una linea de créditos en el FMI (o stand by agreement) es
concedida s6lo cuando el pafs que la recibe acepta introducir me
didas de polftica econémica como las siguientes:

a) Liberaci6n del comercio internacional,

b) Abolici6n de los controles de cambio,

¢) Un programa antinflacionario,

d) Control de crédito banﬁario,

e) Disminucién del gasto pGblico,

f) Control de salarios, |

g) Atracci6n de inversién directa extranjera.

Las condiciones concretas impuestas a cada pafs depende -
-rdn-de circunstancias propias de los pafses solicitantes y de la

‘habilidad de los negociadores. Todas esias medidas combinadas --
‘pueden formar un programa miximo y uno minimo, con muchas posibi
lidades intermedias. Si bien todos los.préstamos (stand by) del-
FMI cqmportah medidas correctivas en todas las dreas mencionadas,
éstas pueden ser aplicadas con diferente intensidad en cada oéa—
sibn particular.

' En cualquier éaso, lo que llama la atencién de las polfti
cas del FMI es su cardcter contradictorio, cuando se aplican a -

: IosApaises de la periferia, como son los’de América Latina. Si -
lo§‘préstamos que cthede sbn para equilibrar.balanz§ de pagos -
‘yrlas polfticas econfmicas que pfbbugna”pienén elgpbjeto‘de'sa;-7

near la economia; resulta dificil creer que la liberacibn del --
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comercio internacional y la abolicifén de los controles de cambio
vayan a llevar a mejorar la situacién financiera de un pafs y, -
al mismo tiempo, vayan a estimular el desarrollo nacional. Se --
puede razonablemente esperar de estas medidas un empeoramiento--
de la disponiblidad de divisas, a menos que haya un endeudamien-
to considerable.

Ambos componentes de las polfticas econbmicas recomenda--
das por el FMI: liberalizacién de! comercio internacional y abo-
licién de los controles de cambio, son recibidos entusiastamente
por la comunidad Bancaria internacional. Estas medidas forman par
te de los objetivos iniciales del FMI, lo que sugiere que la - -
constitucién y la préctica del Fondo estén vinculadas a la exten
si6én de las relaciones econ6micas capitalistas a escala mundial.
En la etapa actual, que es una en la que el proceso de iﬁterna--
cionalizécion del capital parece ser la manera mds adecuada para
fesolver'la crisis en términos capitalistas, bollticas econémi --
cas como las impulsadas por el FM! son un elemento decisivo. Son
necesarias también para implementar la nueva divisién internacio
nal del trabajo, redefinida por 1a crisis econbmica.

El FMI ha sido llamado el hermano gemelo del Banco Mun --
dial. Ambos tienen polfticas estrechamente rélacionadaé. Su cam-
po de acéiﬁn es,diferenﬁe, aundue a veces haya recubrimientos.--

'El‘FMI‘ha mostrado ser el'campeén de la ortodoxia fiﬁahciera pfg
‘ﬁoniendoisiempre polfticas econbmicas conqcida§ como monetaris--
‘tas. Mientras que el Banco Mundial'en‘los Gltimos aflos viene ad-
= quiriendo un tinteApopulista.‘Mac Namara,'presidenie‘del Banco~~

_MUndial. hace variossahos;,viene insistiendo en que el programa-
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central de los palses subdesarrollados es la pobleza y que debe
estar en el centro de las preocupaciones del Banco Mundial la -
lucha contra este mal, no obstante los discursos populistas de-
Mac Namara a la comunidad financiera internacional y vislumbrar
los trastornos sociales que trae consigo las polfticas implemen
tadas porel FMI: yel Banco Mundial, estos nos se apartan de su -
linea, ambos organismos internacionales forman un gran sistema-
bancario, que combina funciones financieras monetarias y de in
versién. El todo como una pieza del sistema bancario internacio
nal. Uno ordenando los datos monetarios, el otro definiendo e -
implementando prioridades de desarrollo, funciones necesarias -

para una polftica econfmica del sistema capitalista actual.

D) LOS EFECTOS DE LA RECESION MUNDIAL EN LA ECONOMIA MEXICANA.

Los efectos de la crisis econ6mica mundial, se hicieron-
sentir rapidamente en la economfa mexicana, la cual se caracte-
riza por: Inflacién, devaluacibn, recesifn, déficit del sector-
‘pliblico y de la balanza de pagos, deterioro en la produccién --
agrfcola y desarticulacién industrial. De hecho una consecuen--
cia bastante grave de dicha crisis es el constante y acelerado-
endeudamiento que ha adquirido el pafs en los dltimos ados, por
ello nuestro estudio se centrara fundamentalmente en la crisis-
financiera y la deuda externa.

B Sin duda, la deuda externa es uno de los principales pro
blemas de México en el presente. No sélo alcanza un volumen sin
precedentes éino que sus tendencias y caracter{sticas tténen im
portantes consecuencias en el émbito nacional y proyectéh. in -

"cluso, una gama de variados efectos en lo internacional. El “ca



67

so mexicano" constituye quizd uno de los ejemplos méds claros de
interdependencia no sélo de factores internos y externos en la
ampliaci6n de una crisis nacional, sino de actores en la escena
internacional.

En la actualidad puede hablarse de una doble cautividad-
deudores -acreedores. Esto crea sin duda un espacio para replan
tear la problematica mexicana en busca de soluciones acordes no
s6lo con las exigencias de corto plazo, sino también con ias ne
cesidades del desarrollo y la soberanfa nacionales.

El Gobierno Mexicano empezdé a recurrir al crédito exter--
no de manera sistemdtica, y como parte de una estrategia, de un
modelo de desarrollo econémico, a partir de los afios sesenta --
con apoyo de una corriente Jensamiento entonces en boga no s6lo
en el pafs sino en América Latina (el famoso "desarrollismo") -
conocida después en México con el nombre oficial de "desarrollo
estabilizador". En funcibn de esa corriente, la deuda externa -

.se convirtié en el mecanismo menos inflacionario por excelen -
cia, que perhitfa ajustar el desequilibrio nacional (déficit --
presuppestal) y el externo (déficit en cuenta corriente), y cre
cer, sin necesidad de recurrir a otras medidas consideradas més
inflacionarias (emisidén de circulante) o contrarias é los gran-
des intereses privados (reforma'fiscal). Al mismo tiempo fue po
sible mantener und paridad fija y a todas luces artificial en--

“tre el peso y el dOlar; |

As!kes importante destacar en este'périodo no tanto la -
expahsiohlpropiamehte dicha de Ié'deuda-externa (b&dsicamente gu

bernaméntal) sino su cohcepcidn y cohceptdalizacidn,como "meca-
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nismo de ajuste".

Al terminar la década de los sesenta y, més concretamen-
te, al concluir el sexenio del Presidente Dfaz Ordaz, la deuda-
externa del sector piblico se aproximaba a los 4000 millones de
délares.

Al finalizar el sexenio del Presidente Echeverrfa, la --
deuda externa del sector piblico se habfa quintuplicado, alcan-
zando un nivel cercano a los 20000 millones de d6lares. Se de -
cfa que la del sector privado fluctuarfa entre los 8000 y los -
12000 millones, lo que colocaba a la deuda externa nacional en-
alrededor de 30000 millones de d6lares. Al concluir el régimen-
del Presidente LOpez Portillo esa misma deuda se situé entre --
los 80000-85000 millones de d6lares. De eilo mis de 70000 se ~--
rfan atribuidos al sector pablico, sobre todo a partir de la na
cionalizacién de la banca comercial y la asuncién de su deuda.—
externa integramenté absorbida por el Estado Mexicano. Se sigue
considerando que dicha deuda bancaria ésvpablica, a pesar de --
que en el reciente decreto que establece las modalidades de la-
nacionalizaci6bn se prevé la posibilidad de que el sector priva-
do vuelva a adquirir hasta 34% de las acciones de esa banca.

Las graves consecuencias de este proceso expansionista -
de la déuda externa, que la llevo a -crecer en més de trece ve -
ces de finales de 1970 a fines de 1982, han debido ser reconoci
das por ias autoridades mexicapas en diversas ocasiones.

Hacia finales del gobierno de Echeverrfa, el aumento ace
lerado:del endeudamiento exferno dei pafs se consideré uno de -

los elementos responsables de la devaluacién y la crisis finan-
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ciera nacional de ese afo (1976). Al finalizar el sexenio de --
Lépez Portillo, el crecimiento sin precedentes de la deuda ex--
terna inclufda la del sector privado (bancario e industrial), -
fue sefialado como uno de los principales causantes de la presen
te crisis.

En los afios setenta, el excedente de liquidez en los mer
cados internacionales de dinero facilité la decisi6n gubernamen
tal de recurrir al endeudamiento externo para hacer frente a --
los desequilibrios nacionales e internacionales. Al principio,-
ese excedente estuvo estrechamente vinculado a la recesién que-
se registr6 en la esfera de la produccién de los pafses indus--
trializados y que los llev6 a canalizar sus inversiones en las-
economfas en desarrollo fundamenfalmente por la via financiera.
Mas tarde, ese cambio de la inversién directa en favor de la in
version financiera se vio fomentado de la manera impresionante-
por la recirculacitn de cantidades crecientes de petrod6lares -
depositados en el mercado de eurodivisas‘(y resultado a su vez-
de las revalorizaciones energéticas registradas a partir de la
crisis de 1973), a través de los bancos transnacionales.

Ademds de la tendencia expansionista, a partir del dece-
nio pasado se conforman y definen otras de las actuales caracte
tisticas del endeudamiento externo mexicano. _

En primer lugar, las fuentes de ese endeudamiento sevha—
cen cada vez més privadgs. '

El monto global de la deuda'pﬁbljca externa era de - -
29 757.2 millones de délarés,'de los cuales 28 315 millones - -

eran a plazo mayor de un afio y sélo 1 442.2 millones (4.8%‘de1—‘
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tota!) de corto plazo. En 1980, la contratacién a corto plazo -
(48.6 millones de d6lares) cay6 mids ain, representando poco més
de 1% de las contrataciones totales (4 055.6 millones de d6la--
res).

Al afo siguiente, sin embargo, la situacién se modific6-
dristicamente. La cafda de los precios y ventas de petrfleo y, -
por tanto de los ingresos previstos, asf como el desplome de --
los precios de otros productos mexicanos de exportacibén, forza-
ron la contratacién ¢ deuda externa de corto plazo a niveles -
sin precedente (9 283%.1 millones de d6tares), poco mds de 50% -
de‘las contrataciones totales de ese afo {19 147.8 millones). -
Como consecuencia de este hecho, la deuda externa del sector pl

‘blico en 1981 se proyecto a los 52 960.6 millones de d6lares, -
de los cuales 42 206.7 millones eran deuda de largo plazo y - -
10 753.9 millones (20.3% del total) de corto plazo.

 En 1982, la deuda externa total se siqui6 expandiendo --
en forma acelerada como consecuencia inmediata no s6lo dé la --
persi§tencia de condiciones nacionales e internacionales diffci
les, 'sino como.resultado. también. del mismo patrfn de creci- -

Vmiento acelerado de la deuda adoptado en el pa;ado.

La nueva deuda en 1982 se vincul6 en sumo al pago de in-
‘tereses y amortizacién de capital (por lo menos hasta la morato
-ria de agostb sobre el principal) de la deuda ya contratada.vEl'
-‘eﬁdeudamiento externo, mecanismo de ajuéte tradicional y prefe-~
rrenéjal.'acabo convirtigndose en restricc:dn fundamental de la-
vida econémica nacional. El pais entro de 1leno en un proceso -

‘vicioso; en el paSadq habfa optado por una eStrategia_que lo-
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llev6 a endeudarse en exceso para crecer en el presente y el fu
turo inmediato, la {nica opcién planteada parece ser dejar de -
crecer para pagar.

Las consecuencias de esta situacién estén muy estremez--
cladas con la crisis financiera de 1982.

En primer lugar, la adopcibn de una meta de crecimiento-
tan elevada (entre 8 y 9 por ciento anual) que habrfa de alcan-
zarse en tan poco tiempo (a partir de 1978), no s6lo resulté in
viable en el mediano plazo, pese a que la tasa hist6érica habfa-
sido alta (6%), sino que en el corto caus6 severos desequili --
brios y‘contribuyo al desbordamiento de la inflaci6n.

En segundo lugar, el petréleo no resulté la "panacea" es
perada; no s6lo particip6 en la generaci6n de los desequili - -
brios y la inflacién, sino que la cafda de sus precios durante-
el -segundo semestre ‘de 198] puso de manifiesto la tan negada --
"dependencia petrolera" de México. El déficit en cuenta corrien
te, al final de ese afio, fue de 11 700 millones de d6lares.

En tercer lugar, desaparecidos los efectos de la deva --
- luacién de 1976, la polftica cambiaria no fue capaz de mantener
una paridad realista, con la consecuente sobrevaluaci6n del pe
s0 y sus consecuencias para la inflacién, las importaciones y -
la fuga de capitales. _

En cuarto lugaf; las importaciones y el gasto (pﬁblicd y
privado) se expandieron con gran celeridad y no siempre en la -
direcci6n correcta, generdndose amplias brechas de recursos. tan

-to externas. como internas. A finales de 1981 por ejemplo,-)as -

4ximportaciones alcanzaron la cifra,récbrd de 23 000 millones de- -
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d6lares, mientas que para finales de 1982 el déficit presupuesta
rio superaba al 16% del PIB.

En quinto lugar, a fin de cubrir esas brechas y compensar
la cafda de los precios y la disminucibén de los ingresos espera-
dos por la venta de petrbleo, asf como de otros productos mexica
nos de exportacifn, la deuda externa total se expandi6 enormemen
te, acentuando la dependencia financiera del pafs frente al exte
rior.

En sexto lugar, la elevacién de las tasas de interés en -
los pafses industrializados, especialmente en Estados Unidos, co
mo consecuencia de la puesta en marcha de una serie de medidas -
que pretendieron combatir la inflacién y alentar la recuperacién
en el mundo desarrollado, llevé con el acortamiento de los pla--
z0s de los préstamos internacionales, a la acumulacibn de pesa--
- das cargas por servicios de esta deuda externa, a la 1laﬁada - -
"erisis de liquidez" y al eventual acuerdo con el Fondo Moneta--
rio Internacional.

En séptimo lugar, es un hecho ya reconocido que hubo mo -
mentos de grave‘ineficiencia y corrupcifn al administrar la ri--
queza recientemente adquirida, sobre'todb por parte del secfor--
pablico.

Por Gltimo, no puede ocultarse que también hubo momentos-
de'brofunda falta de compromiso real de importantes componentes-
del sector privado con la alianza propuesta por el gobiernO'y'-f
con un determinadq pacto social que implicaba.ganancias, pero --
también pérdidas.va juzgar por la mégnitUd:de la fuga de céplta—

“les: éegﬁn algunos calculos; llégb a sér de alrededor de 22 000-
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millones de d6lares, en dep6sitos bancarios en el extranjero y-
adquisicién de bienes inmuebles, fundamentalmente en Estados --
Unidos . |

Las cifras que muestran la profundidad de la crisis de -
1982 son igualmente impresionantes. En seis meses del tipo de -
cambio (controlado por el gobierno hasta que el presidente de -
la Madrid introdujo algunas modificaciones) pasé de 27 pesos el
d6lar a 70 (con uno "preferencial" de 50 pesos por d6lar), sin-
olvidar que hubo un perfodo de libre cambio (similar a una de -
las variantes actuales, segdn la cual el precio lo fijan la --
oferta y la demanda), en el cual la relacién se coloc6é entre --
100 y 200 pesos por d6lar (situacifn que luego fue recreada por
el mercado negro y que hoy se considera reflejo del libre juego
de las fuerzas del mercado).

‘La inflacién paso de 15% en 1973 a practicamente 100% a-
finales de 1982, cifra muy alarmante aunque se compare con las-
ya altas de 1980 y 1981: 30 y 35 por ciento, respectivamente.

Lé deuda total del pafs, ya se seflal6, se acerco peligro
samente a los 85 000 millones de d6lares a fines del afio pasa--
do.

Es la segunda mds voluminosa del mundo en el desarrollo,
s6lo superada ligeramente pbr la brasileda. Una elevada propor-
cién de ella compromete al sector plGblico y el compromiso se hi
zo mayor después de la nacionalizaci6n de la banca privada. En-
efecto, antesdel 1% de septiembré de 1982, la deuda piblica ex -
- terna era de por lo menos 58 000 millones de d6lares de la na--

cionalizaci6n bancaria, cerca de 7 000 millones de deuda exter-
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na de esa banca la elevaron a casi 65 000 millones de d6lares. -
A fines de ese afio, dado que siguio creciendo, se coloco alrede-
dor de los 70 000 millones. Ademds de esos 70 000 millones de d§
lares que adeuda el sector pGblico en la actualidad, més de 20%-
(por lo menos 16 000 millones de d6lares) constituye deuda de --
corto plazo, hecho que tiene repercusiones aGn mds limitantes pa
ra la accién gubernamental.

Durante 1981 la economfa mexicana creci6 a una tasa cerca
na a 9%.

Sin embargo, las severas dificultades registradas ya des-
de el segundo semestre de ese afio, agudizadas por los evidentes-
problemas financieros del siguiente, hicieron que la tasa de cre
cimiento resultara cercana a 0% para finales de 1982.

Es evidente que la calda de los precios y las ventas de -
petréleo asf como el descenso de los precios de otros productos-
mexicanos de exportacibn, a mediados de 1981, tuvieron severas--
consecuencias para la economfa del pafs. Lo mismo puede decirse-
de la elevaci6n de las tasas de interés.

A medida que el petrfleo se convirtié en el producto de -
exportacién por excelencia (representa hasta el 75% de las expor
tqciones totales), la economia mexicana empez6 a depender de ma-
nera creciente de ese producto y se hizo muy vulnerablé a los --
cambios de los precios y las condiciones del mercado de energéti
cos con las consecuencias actuales. Por otro lado, al estaﬁlecer
un lfmite a la producciOn y exportacifn petroleras, el Gobierno-
emiti6é6 un voto a favor de crecer con dinero_prestado.

Tanto'el secfor'pﬁblico como el privado usaron el crédito
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das por sequnda vez en enero del presento afio), por otras expor
taciones (3 000 millones de d6lares, aproximadamente) y por cré
ditos externo (5 000 millones de d6lares netos, segin las clasi
ficaciones del acuerdo con el FMI). De ese volumen el gobierno-
de México debe descontar prioritariamente los 14 000 millones -
d6lares de intereses que debe pagar en 1983, més los 10 000 mi-
llones de d6lares aproximadamente que el sector privado debe --
saldar por el mismo concepto y que en situacif6n de control de -
cambios tienen que ser proporcionados por el Gobierno y queda -
{alrededor de 8 000 millones) resulta insuficiente para solven-
tar las necesidades de importaciones diferenciales, conservado-

ramente calculadas en 11 000 millones de d6lares.
















CUADRO 9

SALARIOS POR HORA (EN DOLARES NOMINALES)

1970 . 1975
ESTADOS UNIDOS ' 4.20 6.22
R. F. A. ) v : 2.32 6.19
HOLANDA _ C1.99 . 5.98
BELGICA 2.08 ' , 6.49
FRANCTA : 1.74 4.57
SUECTA , , . 2,93 v 7.12
JAPON ’ o . 0.99 : 3.10
ITALIA , 1.75 4.52

R. UNIDO 1.48 . : 3.20

FUENTE: REVISTA DE COMERCIO EXTERIOR VOL. 31. # 4.

18
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de industrializaci6n via sustitucién de importaciones, "pensanqp
se " que los objetivos de empleo, redistribucibn de ingresos e -
independencia externa vendrfan con el avance del proceso mismo -
de industrializacién. Aquf la polftica proteccionista (comercial
e industrial), junto al papel del estado como inversionista en -
dreas de infraestructura y sectores estratéqgicos vienen a jugar-
un papel central para implementar dicho modelo.

En el modelo de corto plazo los objetivos importantes-
son: logro del equilibrio externo {(equilibrio en balanza de pa -
gos) e interno (estabilidad de precios y crecimiento), donde - -
principalmente el conjunto de instrumentos de polftica comercial,
fiscal y monetaria se conjugan para determinar dicho modelo.

Modelo de sustitucién de importaciones en su primera --
etapa y el crecimiento con devaluacién-inflaci6n (1939-1958). En-
este perfodo, la industrializaci6én practicamente se termira, la -
sustitucién de importaciones de bienes de consumo y avanza con me
nor intensidad en la de bienes intermedios y de capital.

- Polftica cbmercial; la reduccifn en la oferta de ori-
gen externo de productos manufacturados durante la segunda guerra
mundial, garantizé automaticamente la proteccién necesaria para -
impulsar a la industria naciente. |

Los instrumentos de polftica comercial (tasa de cambio,
tarifa y control cuantitativo) son manejadqs en diferénte forma -
con el objeto ﬁdirecto o indirecto" de proveer a la industria de
una estructura proteccionista. }

Las devaluaciones de 1948 y 49 (de 4.85 a 8.65 pesos -
‘por délar) y de 1954 (de 8.65 a 12.50 pesos por délar) répresen-._
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taron un aumento del 158% en el precio nominal del d6lar respec-:
to a 1945. Lo que viene a caracterizar a la tasa de cambio como-
uno de los instrumentos proteccionistas mds importantes dufante-
esta etapa. |

- Polftica Industrial; ademds de la polftica comercial
- (tasa de cambio, arancel y control cuantitative) otros dos ins--
trumentos de fomento a la inversifn industrial vienen a promover
ellproceso de sustitucjdn de importaciones, la iey de industrias-ﬁ*
'vnuevas y“nécesarias y la Eegla XIV dé la tafifa‘éenerai de im --
'portacxén | - |

El papel del Estado como inversxonxsta en obras de in-
‘kfraestructura y sectores estratétigos, también Jugo un papel im-§_ 
_portante en la promocxon del desarrollo industrial s

La'polrtlca fiscal jug6é un papel may 1mportahte pafa -

el logro del objetivo del crecimiento a traves de una activa par "

tlcxpaciOn del gasto publxco en 1la formacidn del capital Como -
polftica de estabxlizacidn, el nxvel y composicxén del gasto mas G
"que los 1mpuestos. fueron utilizados para tratar de equilibrar -‘jﬁ

la- demanda y la oferta agregada en’ el corto plazo

_B) LA POLITICA SOBRE TASAS DE INTERES Y AHORRO _
: Por otra parte. la estructura del financiamiento del -f;
' ;gasto. vino a determxnar en buena medida las caracter(sticas de-"
»_la polftica monetarla Al no utxllzar el Estado 1a pol!tlca impo:
”51t1va como fuente de fxnanclamlento auténomo origind que la --‘1
-»Vpartxc1pac16n de los 1mpuestos al 1ngreso nacional dismxnuxrande‘f
59 s% en 1939 2 7 A% en 1938 por lo que dada la polmca del gas-v'{f‘i

fto pﬁblico crecxente fué necesarlo que el gobierno se. financia-
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ra en forma considerable a traves de la emisién primaria de di- -
nero..Un indicador de esto es que la oferta monetaria creci6 -
al 19% promedio anual entre 1939 a 1950 y al 15.4% durante todo
el perfodo (1939-1958). |

De esta manera, la reorientacién de la polftica econd
mica hacia el proteccionismo, como el papel del Estado que como
agenté econémico es promotor del proyecto de industrializacidn,
y las polfticas (comérciél fiscal y monetaria) que 1mplic6 el-
: modelo de crecimiento con devaluacxbn, vinieron a configurar un -
,nuevo modo de organxzacién del sistema econom:co que permitio - %
se avanzara en la prxmera etapa de sustitucién de xmportaclones.kf
: 'f El crecimlento estabil1zador, el motor dei crecxmlen--,f

to 51gu16 siendo el desarrollo 1ndustrial y profundiza la eco- ;f

N _nomIa en la sustitucién de importacxones de bienps lntermedxos- B

—y de capital. _ ‘ ,
; _ La polItlca comercxal para el logro del objetlvo del--
‘{ equil1bro en’ balanza de pagos se basé “en la desicxén de no de-

:‘_Qvaluar. en el uso de crédio externo a. largo plazo pararcomple -7;;
' jmentar los recursos que antes proveIa el sector exportador" y -: ;
llen 1a inversidn extranjera En otras palabras, se decidio no --.’ﬁ

J:. uti1izar la- tasa de camb:o como mecanismo de ajuste al: desequx- f!

 51ibr|o externo (aceptandose la contxnuacidn del mismo) '1~

; : La polftica fiscal y monetaria se reorientaron prlncx f'

“;palmente al obJetivo de. aumentar el ahorro lnterno La pol(tica
Lfiscal a traves de. subsxdios exensiones y tarxfas bajas de bie-,j;
::nes Y. serv1cxos publtcos. Por otro lado, se mantuvo !a tasa de-vuh

5interés real 10 sufiC1entemente atractxva, tanto para fomentar- ¥
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la brecha de divisas apoydndose en el capital extranjero para fi
nanciar dicho desequilibrio.

- Desarrollo Compartido; mientras el desarrollo estabj
lizador delineé sus objetivos a posterior, el desarrollo compar-
tido 1970 - 1976 present los.suyos a priori y se puede decir -
que eran el crecimiento econémico y la mejora en la distribucién
del ingreso. Se mantenfan, desde luego las metas anteriores; es-
tabilidad de precios y de tipo de cambio. De manera que en vez -
de la relaci6én tres objetivos, tres instrumentos del desarrollo-
estabilizador. 1) Répido crecimiento del producto real, 2) Esta-
bilidad de precios, 3) Estabilidad de la balanza de pagos, repre
sentada por un tipo de cambio fijo y constante.

Para el logro de estos tres objetivos se usaron princi
palmente los siguientes instrumentos: 1) El nivel del gasto pG -
blico 2) El control de la cantidad de dinero mediante el mecanis
mo de dep6sito legal en el Banco de México, y 3) El endeudamien-
to externo. ' »

Ahora-tendrfamos cuatro objetivos y tres instrumentos,
‘los dos primeros serfan adicionados con medios de polftica co--
mercial orientados a bajar la proteccién, mejorar la eficiencia
industrial, eliminar el sesgo antiexportador y fortalecer la --
competividad internacional para afianzar la independencia econd
mica interna -menor endeudamiento externo-, y adémasrse lleva -
rfa a cabo una reforma fiscal vinculadé al objetivo de redistri
bucién del ingresb. ‘

Para reorientar la economfa hacia un nuevo-modg!o'que

enmendard las deficiencias del desarrollo estabilizador, el - -
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principal instrumento de polftica econ6mica era el gasto pablico, -
su estructura, su monto y la calidad de los proyectos a que se -
destinaba. Sin embargo, una condicifn necesaria para poder ejer-
cer un gasto pdblico autébnomo e independiente la constitufan el-
saneamiento de las finanzas pliblicas. Expresado de otra forma en
1972 hubo un intento de la reforma fiscal que no pudo llevarse -
a cabo lo que implicé una desvinculacién entre objetivos e ins -
trumentos 1o que obligé al gobierno a recurrir al endeudamiento-
interno y externo entorpeciendo el esquema de desarrollo compar-
tido, en la medida en que el endeudamiento externo se torno insu
ficiente se financié mediante el endeudamiento interno, en buena
medida via emisién primaria, con las consecuentes presiones in -
flacionarias y poniendo en evidencia uno de sus objetivos como -
es la distribucién del ingreso.

El no haber introducido una reforma fiscal y haber man
tenido fijo el tipo de cambio en presencia de una inflaéidn . om
abierta determiné un desequilibrio de mayores proporciones.

- Alianza para la produccibn; como se ha visto en el -
analisis de los perfodos anteriores la polftica monetaria imple- 7
mentada por el Estado pone en evidencia la separaci6n de esta po
1ftica en cuanto a la solucidén de los desequilibrios estructura-
leé fijando su atencién.en la brecha'ahorrb—inversiOn mds que de
divisas. |

Las tendencias estructurales se vieron acentuadas por-~
el predominiO‘dé‘ios criterios monetaristas dé estabilizacién de
las decisiones fundamentales de la bolitica_ecohdmica al ser ---

aplicados tales critériqs en un.marco dominado por tendencias --
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abiertamente depresivas de la actividad productiva, no hicieron-
otra cosa que exaservarlas, sin que por lo demés la inflacifn o-
el desequilibrio externo fuerancontenidosen lo mis minimo. Al -
acentuarse el receso de la economfa, las presiones inflaciona --
rias se redoblaron como consecuencia de la contraccién de la - -
oferta y de lagrigideces propias de una estructura productiva-
y de mercado altamente concentrados.

En el mismo sentido actuaron las medidas tomadas para-
atraer ahorro externo primero, y luego para frenar la salida --
de capitales. Por un lado los sucesivos incrementos en las tasas
de interes que tuvieron lugar hicieron cada vez més dificil el -
acceso al crédito institucional, inclinando a las empresas a ma-
nejar sus precios no solo en funci6n de los costos de produccién
y de la tasa de ganancia, sino también de sus necesidades de fi-
‘nanciamiento corriente ademds, la polftica de tasas de interés -
. puso fuera de la actividad a un nGmero creciente de pequefas y -
medianas empresas con lo que se contrajo aGn la produccibn y se-
aumento el desempleo. Por otro lado, el manejo de un esquema de-
tasas de interes favorecedor de la captacién de corto plazo y --
n&s tarde el estfmulo a los dep6sitos en d6lares por parte de los
nacionales hicieron més vulnerable el sistema financiero estimu-
laron'la-eSbeculéciOn y, aun antes de las de;isiohes del 31 de-
agosto de 1976 en materia cambiaria, hicleron de la tasa de cam-
bio una abierta ficcibn. A

' El -afo de 1936 marca un momento de cambio en la polf-
tica econdmicé, en.especial la asociada al sector externo hasta-

ese afio se habfan utilizado los instrumentos tradicionales apa -
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tado a mantener bajo sus principios, el proceso de acumulacibn -
trasnacional que principia en 1940 con el modelo de sustituci6n-
de importaciones. Sin tomarse en cuenta el grave desequilibrio -
ocasionado a nuestra balanza de pagos.

ta polftica comercial para el logro del equilibrio de-
la balanza de pagos se basf en la decisi6n de no devaluar en el-r
uso del crédito externo a largo plazo para complementar los re--
cursos que antes provenfan del sector exportador y en la inver -
si6én extranjera. '

La polftica monetaria asf como la fiscal se reorienta-
ron principalmente al objetivo de aumentar el ahorro interno. --
Por otro lado,'se mantuvo la tasa de interes real alta, tanto pa
ra fomentar el ahorro interno como para atraer fondos extranjé -
ros que ayudara al equilibrio en la balanza de pagos. Aunque es-
to se tradujera més tarde en la acentuacién de desequilibrio.

El mecanismo de fomentar el ahorro interno del sector-
privado de la economfa por medio de subsidios y excesiones fis--
cales, determin6 que el Estado tuviese que financiar su gasfo/dg
ficit creciente a traves del endeudamiento interno y externo.

De esta manera podemos ver que la polftica principal -
.mente monetaria tuvo mucho que ver con el patrdn de acumulacidn’- '
de nuestro pafs dependiente del exterior, en la medida que esta-
“se orient6 sobre la brecha ahorro inversin (S-1), y se dcepto_-
como dada ( Sin actuaf‘sobre ella) la brecha de divisas (X-M),--
~ apoyandose en el capital extranjero (If) para financiar dicho --
‘equilibrio;

En esta forma la polttica mqnetaria hasta la actuali--
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pasan de 236.8 millones a 1057.7 millones. El servicio total de
la deuda -intereses y amortizaciones-, pasa de 691.8 miliones en
1971 a 2162.5 millones en 1976. En este Gltimo afo el servicio -
de la deuda representa el 65.5% de las exportaciones de mercan--
cfas o el 56.8% de los créditos obtenidos por parte del Estado.

Se ve asf con claridad que el déficit comercial cre- -
ciente no a podido cubrise en los dltimos afios sino por la co --
rriente de inversiones extranjeras, y sobre todo, por el endeuda
miento externo masivo. En 1976 la situacién desastrosa de la ba-
lanza comercial y las presiones del gran capital internacional -
obligaron a recurrir a la devaluacifn.

Cuandc en la anterior administracién lleg6 al poder, a
finales de 1976, dos eran los més importantes elementos para su-
perar la cris de la economfa nacional "descubrimientos petrole -
ros" en momentos en que los precios del crudo eran altos y ascen
dfa, y la alianza propuesta al sector privado por el Presidente-
L6pez Portillo, con el fin de restablecer las condiciones ante -
riores al echeverrismo. La crisis original fué resuelta, pero --
tql logro dié iugar al'éurgimiento de nuevos problemas.

En primer lugar, la adopcibn de una meta'de crecimien-
-to tan elevada (entre 8y 9% anual) que habrfa de alcanzarse en -
tan poco tiempo (a partir de 1978), no solo resulté invisible en
el mediano plazo, pese a que la tasa histérica habfa sido alta -
(6%), sino que en el corto caus6é severos desequilibrios y contri
buy6 al desbordamiento de la inflaci6n.

En segundo lugar, el petr6leo no result6é la panacea es

perada; no solo particip6 en la generacifn de los desequilibrios
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za de pagos. Resultado del crecimiento de la industria que ya --
se habfa afirmado como el sector méds dindmico, las importaciones
dejaron de determinarse por su precio y/o por el nivel del ingre
so nacional para pasar a depender bdsicamente de la tasa de cre-
cimiento del producto interno; una vez que se decidié avanzar en
el proceso industrializador por la vfa de producir internamente-
bienes de consumo que antes se importaban, las importaciones pre
ponderantes pasaron a ser las de bienes de produccién. La indus-
tria y la economfa en general solo podfan crecer dependiendo en-
alto grado de las importaciones de bienes de capital y materias-
primas. Es decir, en las modalidades de la industrializacién se-
haya la explicacién fundamental del persistente deterioro a lar-
go plazo de la balanza de pagos. Al caracter estructural de las-
importaciones se suma el hecho de que la demanda de exportacio -
nes mexicanas es casi insensible a la disminucién de sus pre --
cios en délares -lo que ocurre al deéidirse una devaluacibn-, --
tratdndose de bienes ligeros de consumo y de bienes intermedios-
con muy bajo valor agregado. En particular, las exportaciones de
manufacturas dependen de las condiciones de la démanda interna; -
solo en é&pocas de disminuciﬁn de la actividad econ6mica interna-
quedan saldos exportables. De modo que desde fines de los afos -
£0's quedo "“asegurado", estructuralmente, a mediano o largo pla-

zo el crecimiento persistente del déficit comercial con el exte-

"rior. La insuficiencia de divisas se resolvi6 con inversifn ex--

tranjera directa, con entradas de capital de corto plazo atraf--
das por altas tasas de interés y con la contratacitn de deuda ex

terna,-generéndoserasr la dependencia financiera, que acentuaba-

‘
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el desequilibrio externo al sumar a los requerimientos de divi--
sas para cubrir el dericit cowercial, las divisas necesarias pa-
ra pagar los intereses de una deuda creciente y para cubrir las-
remesas de ganancias y regalfas de la inversi6n extranjera direc
ta. En tales condicionas una devaluacién no tiene efectos-
sobre importaciones y exportaciones, 50i0 frenando la actividad-
interna disminuiran las imporiaciones y -si la economfa interna-
cional esta creciendo-, las exportaciones manufactureras pueden-
aumentar. Sumese a esto que, una vez acumulado un monto crecido-
de deuda externa una gran parte del déficit externo se explica -
por Ios intereses de esa deuda, lo cual no se modifica con una -
devaluacioén.

Durante los cinco zAos que median entre la devaluacién
de 1948-1949 yla de 54 el pafs continué por la senda de la indus
trializacién y con altas tasas de crecimiento econémico, junto -
con un alto Indice de crecimiento econbmico en los precios y del
déficit en 1a balanza comercial y de pagos. Si bien la guerralde'
Corea permitié al pafs mejerar un poco sus relaciones exteriores
en los anos siquientes se zgravé sensiblemente el déficit con el
~anterior. Entre otras cosas por la calda de los precios en el -~

mercado internacional a fires de 1953, de algunas materieas pri--

mas como el algod6n y el cobre, todo eso provoct que a princi --

pios del 54 se iniciard la fuga de capitales que tradicionalmen-
te precede a la devaluacién. En este caso el‘gobierno no esperé-
a que las reservas ge] 8:nc0 de México empezaran a agotarQe sor -
presivamente el 17 de abril! de 1954 el Gobierno decidié alterér—
la paridad de 8.65-a 12.50 rar pesc por db6lar. A diferencia de -

los casos anteriores el pesc no ?floto“'sino que de inmediato --









104

tor financiero, y comercial configuraban una crisis a corto pla-
zo. En 1982 estamos ante un corte coyuntural inducido por las di
ficultades del mercado petrolero internacional, dentro de un rea
comode global que trato de hacer de las divisas petroleras el pi
bote de desarrollo.

Los dfas previos al boletin del Banco de Mé&xico, en el
que se anunciaba el retiro temporal del mercado de cambios, se -
registro una de lassdlidas mas frecuentesdedivisasloquepretipitoelmomeg
to de la devaluacién. Sisecomparaesto con el volumen de divi -
sas que salieron, de manera absolutamente leyal, por-concepto --
del elevadisimo y creciente déficit en la balanza de pagos, los-
pagos a servicios y saldos de la deuda externa y la remisién al-
exterior de utilidades de la inversifn extranjera.

La diferencia de 1nf1aci6n entre México y Estados Uni-
dos y el creciente desequilibrio en balanza de pagos obligaron--
a reajustar el mercado de cambios.

' Inflacién, déficit comercial, deuda externa y falta --
de rigor en el manejo de la polftica monetarié fueron los facto-
res que se conjugaron el 17 de febrero para la devaluacién del--
peso. Después habrfan de sumar otros elementos como, explosifn--
en los precios.vnueva baja en los precios internacionales*del pe
troleo y-ausencia de la autoridad en el mercado de cambios. La -
merma que significa para el Estado haberse visto obligado a dis-
minﬁir el precio del petroleo dfas después de la devaluacion, --
resto también el margen de maniobra con que contaba el Banco de-
México para enfrentar cualquier impulso gspeculativo. No obstan-

te el Estado sigque contando con una gran cantidad de recursos -
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que van desde la negociacifén del capital internacional interno,-
hasta el uso de los instrumentos de polftica econfmica con que--

ha contado histéricamente.



CAPITULO IV

PERSPECTIVAS DE LA POLITICA MONETARIA

.kA), EL CRECIMIENTO DE LA DEUDA.
£l éndeudamlento externo de nuestro pafs y en general-
“de todos los paises subdesarrollados debio haber sido ubicad0'é-
cuando sé empezo a recurrir a &1, funcién de factores economicos,
_pqlfttcos y sociales, ya que a final de cuentas por las propias-
" caracterfsticas que tienen y han tenido sus economfas el endeuda
miento con el exterior tendra impactos, mas o menos importantes-
en esos aspectos. |

' " En el caso mexicano en la medida que nunca se hizo uné
valoracién a los limites que debe'téner este fen6meno, se acu --
di6 a é1 en forma constante y creciente. ' ’

| En la basada década de los afios setenta determinado --

‘por un lado por el aspecto coyuntural externo de excesiva liqui
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dez en los mercados financieros internacionales (consecuencia del
reciclaje de los pgtrodolares de los pafses mds importantes de la
OPEP) asf como, por la situacién nacional de crecer y lograr re -
sultados "positivos" en materia economica por los medios mas fa--
ciles, o sea, endeudamiento externo, se dependio (para lograr las
artificiales tasas de crecimiento de la economfa en su conjunto)-
en forma expansiva del financiamiento del exterior.

Paralelamente el mismo proceso de endeudamiento, des --
vio, obstaculizo y aborto las posibilidades de un crecimiento eco
némico sano, ya qué la casi totalidad de los recuros ffnancieros-
obtenidos por este medio no fueron canalizados a apoyar al apara-
to productivo en general, ni en particular en aquellas ramas diné
micas que pudieran haber sido una alternativa como generadoras de
divisas y esencialmente dentro del sector industrial.

AsI, el endeudamiento externo ha sido para nuestro pafs
(y lo sigue siéndo) un elemento que apoya el crecimiento de un --
proceso sumamente expeculativo que incide negativamente en la eco
nomfa en su conjﬁnto. ’

En la medida que el endeudamiento se va-incbementéndo,-
va ensanchando lé'dependencia del pafs hacia el exterior en todos
los sentido;. ya que, al no aboyarélaplanta productiva indus - -
trial y agricola no hay opcipnes'de un proceso sano de ingreso -
de divisas, y.por el contrario se le crean a dichos sectores limji
tes en su proceso de maduraciQn y desarrollo como industrii% - .-
prioritarias péra_el crecimiehto. deéafrollo y mejoramiéﬁto de la
economfa y la sociedad, al mismto tiempo el fendmeno del endeuda-

miento externo ha sido, es y sera un obstaculo al proceso de "de-
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miento no ha sido dirigido a apoyar realmente los sectores clave,
incluso dicha concepcifén ha estado limitada al haberse orientado-
principalmente a reforzar y ampliar la capacidad de producci6n de
hidrocarburds. en un clima conyuntural de perspectivas favorables
con elevacidn constante de los precios de los energéticos a nivel
mundial. Se le dirigi6 la mayor cantidad de financiamiento exter-
no, no se alcanzo a percibir que si bien es cierto que las econo-
mfas industrializadas dependen casi totalmente de energéticos lo-
que predomina a nivel de comercio internacional como factor gene-
rador de divisas soﬁ los productos industrializados con élto va--
lor agregado y elevada tecnologfa.

Al cambiar las condiciones sefialadas por el repunte de-
reactivacién de las economfas desarrolladas, se vino abajo toda--
posibilidad de seguir captando divisas para el pago de la deuda--
por ese medio y al mismo tiempo se contrajo la posibilidad de cre
~ cimiento ya que al no contar con divisas para el pago de la deuda
y al no ser minimamente generadas por exportaciones no petroleras
se pard de golpe la actividad de las empresas industriales, gran-
parte de las cuales es dependiente de insumos importédos.r

La administracidn actual al tomar las riendas del pafs-
len 1982'no hizo nada para mejorar-la situacidn, ya que pdf un la-
do existe la limitante que'impone’el mismd monto de la deuda al -
- 'manejo autbnomo de la polftica eéondmica y por otro lado lgs medi
das que'se implantaron no inciden positivémente en la soluci6bn --
de la crisis. o ' |
' Especifiéamente en 16 que se refiere al manejo del ti--

po de cambio no se hace en la actualidad un manejo estrictamente-
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Sin embargo en la media que es necesario solucionar -
esta necesidad habrfa que definir cudl es la posibilidad de lo-
grarla por la importancia estratégica que tienen los bancos| pri
vados transnacionales, los cuales son los mayores acreedores. -
Es bien cierto que estos tienen un enorme grado de culpa y en -
caso de que no se establecieran posibles soluciones, serian|los
mas afectados, por otro lado por que de antemano, se encuentran
entre la espada y la pared ya que como se observa los deudo}es-
no cuentan con los medios para obtener divisas que dirijan pa
~go de todo lo que implica la deuda y los bancos transnacionales
tienen la necesidad del flujo que representan por lo menos el -
pago de los intereses y amortizacién.

"Para mantener equilibrados sus balances financierbs-

y no incurrir en pérdidas que podrfan llevarlos a la

quiebra" 12.

En consecuencia se observa que las perspectivas en el

corto plazo sobre la evolucién y tendencia de la deuda es al in
Cfemento, ya que se tiene que continuar'alimentando con el fi--
nanciamiento nacesario, a los pafses deudores.

En el caso de nuestro pafs asf ha ocurrido, sin lr\--
‘mas lejos en 1982 a finales de la administraci6n anterior y don

el convenio celebrado con.el FMI se abri6 la posibilidad de que

dicho organismo facilitaria de inmediato un crédito por 2,000
millones de dolares,.ademas de constituirse en aval para que%é

realizara Xa renegociaci6n de casi 20,000 millones de dglares

que  vencian en el afio de 1983, asi como el otorgamiento de un

crédlto por 5 000 millones de dolare§3 autorizados en la +
|
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adecuado de el, ya que el deslizamiento gradual del mismo de 13-
centavos diarios justamente lo que hace es incrementar el volu--
men de la deuda en moneda nacional a la par que no se tiene posi
bilidad de obtener divisas suficientes por medio de'exportacio--
nes petroleras y menos aun por concepto de las no petfoleras y -
es que a pesar de todo la deuda se tiene que pagar en su mayor--
volumen en una sola manera.

Algunos te6ricos seflalan que el problema de la dcuda -
tiene soluci6n, ya que dice que éste es un problema de liquidez-
y no de insolvencia como podria pensarse 10 , sin embargo ha- -
brfa que preguntarse para el caso especifico de nuestro pafs, --
cudndo se podra contar con la suficiente liquidez para solucio--
narlo si de acuerdo a lo sefialado no existen posibilidédes en el
cofto ni en el mediano plazo de allegarse divisas.

Como de una u-otra forma puede déducirse el endeuda --
miento para México ha sido un problema creado por intereses aje-
nos. y contrarios a nuestra economfa, que ha.sido apcyado desde -
el interior del pafs por las diferentes administraciones con el-
modelo de desarrollo que se ha seguido el cual en esencia'eé el-

mismo,'aunque los distintos gobiernos le pongan nombres diferen-
tes. | - | -

Es ampliamente manifiesta la necesidad de transformar-

la situaci6n de la deuda. en el caso de nuestro pafs por que el-

‘reto no consiste solamente en solucionar el problema financiero,

més que nada, -la situacién actual plantea encontrar ﬁedios con -

los cuales se asegure un proceso constante de crecimiento de la-

economfa en su conjunto ll.
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del afio por- 3,800 millones de d6lares que ya habfa sido acordado
desde el afio pasado. '

Aunque las renegociaciones que se han hecho con la ban
ca transnacional implica perfodos mds largos esto no resuelve el-
problema ya que es obvio e innegable que no existe posibilidad -
de allegarse divisas, mas que por el medio del reescalonémiento-
renegociacién o como se lo quiera llamar, a fin de cuentas es --
mas deuda que incrementa la existente.

De lo anterior se desprende que: en el corto plazo las
perspectivas de la aeuda son a incrementarse; y en el mediano --
-y largo plazo en la mgdia que no se busque mejorar drdsticamente

la solucifn tenderd a lo mismo,rsalvo que se planteén modifica--
ciones a la polftica econbmica se podrd observar una tendencia -
en sentido contrario.

En la situacién actual se ha tenido que seguir contra-
_téhdo mas deuda, la cual se destiha unica y exclusivamenté al pa
go de amortizacién e intereses, de'esta manera no se esta apoyan
do real y ampliamente el proceso de reestructuracidn y reactiva-
cién del aparato productivo, por el contrari6 se genera un cir-
culo vicioso de especulaci6n, desinversién inﬁremento de capaci-
  dad ociosa de la blanta_productiva y algo sumamente iﬁpobtante -
que acentua la dependehcia amplia del exterior en todos los sen-
. tidos, esto es un proceso de  sustitucién de importaciones de--
tefminada por esta situaci6én, en el largo plazo las posibilida -
des de disminuir y pagar la deuda externa son mtnimaé. mas bien-
no hay pbéibilidadéé, ya que no se trata de salir de la orbita -

dependiente dei‘exterior mediante implantacién de medidas de poQ
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ca impositiva de alza delos impuestos indirectos.y precios y tari

fas.

B.1) FORMAS DE FINANCIAMIENTO DEL DESARROLLO Y POLITICA MONETA-
RIA »

En un contexto tan diffcil las autoridades monetarias-
decidieron bajar los niveles de liquidez a toda costa, por que -
consideran que con ese instrumento principalmente se reduciran -
las presiones inflacionarias, los otros instrumentos de polttita
monetaria que se utilizardn son: "El manejo de las tasas de inte
rés tanto en lo relativo a sus niveles, como en lo tocante a su-
estructura, los dep6sitos obligatorios de regulaci6én monetaria,-
la realizaci6n de subasta de dep6sitos a plazo fijo entre las --
instituciones financieras de crédito y la colocaci6n de cetes en
tre el piblicolb. y Petrobonos.

Existe una limitaci6n en cuanto a la polftica moneta--
ria y su impacto en el crecimiento econémico de México, en rela-
cién con la naturaleza de la polftica de financiamiento del desa
rrollo, dado que, los recursos que se requieren para un sano fi-

nanciamiento del proceso de desarrollo "pueden distinguirse en--

“dos campos principalmente de la aplicacion:~1as finanzas pabli-- L

cas y las polfticas financieras, el campo de las finanzas pabli- ' ?f

cas incluye principalmente; las politicas de gasto, ingresos yv—
empresas pGblicas. Las polfticas financieras incluyen entre - -
otras, las polfticas Crediticia, Monetaria , Cambiaria, de tasas

de interes, de intermediacién financiera, etc. A su vez, los re--

cursos financieros incluyen tanto los recuros presupuestales co- ‘_f



118

mo- los Eecursos crediticiosl6.

| Ante la interdependencia de las politicas econfmicas y
en especial las de financiamiento intentars cefiirme a las formas
de financiamiento interno que se han utilizado en la actual si -
tuacién econémica del pafs. Tratando de describir una visi6n gé-
neral .de los instrumentos de polfticaceconémica y monetaria para el
financiamiento interno en general y del sector pﬁblicd*en parti- o
“cular, | ‘ - | _ |
-Lds‘instruﬁéntos.ﬁ&sicos y adicianales de la polftica-

monetaria son: operaciones de- mercado abierto, consiste En-la --

: -_compra Yy venta de valores por parte del Banco Central. Esta dise

: ﬁado para. 1nf1uxr dxrectamente y a través de mecanxsmos de merca
, do tIplcos (la reallzac16n de subastas a plazo fijo entre las --
41nstituciones de crédito, y la colocacian de Cetes entre el pﬁ--,f.
'blicb) Con el maneJo de’ este instrumento lzs autoridades moneta

rias pueden mod:ficar el grado de liquidez del sistema economico.

‘-vEste instrumento se rige por una. regla fundamental que d:ce' en--

gtre mayor es la: tasa de- 1nteres mayor es la posxbilidad de accio

”‘~y',nes ‘de venta del Banco central por cierto, esta regla no se - -

aprovecha en el caso de México en este momento, contamos 0 pade-‘;'f

; Y‘temos. mas bien.:altas tasas de interés sin embargo el porcenta-i '

'Mje de financiamlento que apcrta este instrum&nto es insignifican ;
| El segundo 1nstrumento basxco es e? crédito que la ban 6

“fca central otorga al gobierno a través del encaje legal que es,

d ‘un . s:stema de accion directa que regula las eservas que la ban-

Efca comercial-sostiene con;la banca,gentral en este instrumento- - o
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"se'pueden tomar en cuenta los niveles de emisi6n de billetes que
hace el Banco Central.
El tercer instrumento es el crédito que la banca comer
-¢cial puede obtener de la.Banca Central. '
Segn estimaciones del Banco de M8xico se observa que-
en febrero de 1948, la base monetaria registro un crecimiento --

andal de 58.2% contra -un 64.6% en enero, lo cual nos indica un -

camblo xmportante respecto a los tres meses anter:ores provocado S

por el agravamiento de défxcit del sector pﬁblico y el caracter- ;.f

, restrictivo de la polttlca monetaria con el propdsito de reduc1r"!;

rlos agregados monetarlos (Ml a M4)
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GRAFICA 1

MEDIO CIRCULANTE Y BASE MONETARIA
(Tasas de crecimiento amial)
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PERSPECTIVAS DE LAS FORMAS DE FINANCIAMIENTO INTERNO.

Como se ve claramente el financiamiento aportado por el
sistema bancario a las actividades econbmicas también fue afec--
tado y seguird” sighdo afectado mientras no se controle la infla-
cién, es decir, la inflaci6n fomenta la especulacién y esta re--
duce aufomaticamente los dep6sjtos Bancarios, lo que implica una
reduccibn en los recursos bancarios para financiar el déficit --
del sector publico, asf como el fomento y el crédito al sector--

privado. ,
GRAFICA 6

FINANCIAMIENTO OTORGADC POR LA RANCA COMERCIAL A EMPRESAS Y PAR-
TICULARES (Tasas de crecimiento anual).
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Se estima que esta tendencia continue durante todo el
sexenio luego entoncgs el financiamiento estar§ basado en el --
instrumento de encaje legal en un 50% promedio durante esta dé-
cada, los demis ianstrumentos de politica monetaria en realidad-
su perspectiva es poco importante no as{ su alternativa, en es-
pecial el de operaciones de mercado abierto {venta de cetes y -
petrobonos).

El instrumento adicional de polftica monetaria denomi
nado control sobre las transacciones en moneda extranjera esta-
intimamente ligado a la polftica cambiaria, y estd aunada a la-
politica fiscal de alza de impuestos indirectos y precios y ta-
rifas, tienen mucho que ver con ios niveles de inflaci6n.

El déficit del sector pGblico es un grave problema a-
resolver, y la inflaci6n, el otro es el desequilibrioc externo;
en pro de resolverlos se mezcla jrracionalmente una polftica -~
monetaria restrictiva, una polftita cambiaria de devaluaciones-
sucesivas, una polftica orientada a la oferta que grava inequi-
tativamente al consumo, tope saiarial, liberaci6n de precios, -
atc. ante esta embéstida a la tambéleante‘planta productiva y-‘
a la dividida clase trabajadora la unica perspectiva hasta fi--
‘nes de la década es agravamiento de la crisis, transnacidnalizg

~cién del proceso productivo e inflaci6n.

“El_phoceso‘inflacionario complicd el célculo econémj
co..cuestionando la funcién de la unidad de cuenta de la moda -

 central... la inflacién (ademds) mina la capacidad de équivaleg
" te general)vdel_dinero generando una»proliferacion dé las obje-

tos monetarios, es decir, generando la especulaciénl8. .
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Y esta tendencia a la menor captacién bancaria de una- '

u otra forma limita a los instrumentos de polftica monetaria, en
especial al crédito que la banca central otorgue a la banca co -
mercial, lo cual, limita la posibilidad de accesos que la banca-
comercial tiene a las operaciones de redescuentos y la tasa a --
que estas operaciones son realizadas; esto reduce la liquidez --
del sistema monetario en general y disminuye las posibilidades--
de financiamiento a la industria, lo cual influye directamente -
en la recuperacién econémica del pafs.

Por otro lado en lo que respecta a los dos instrumen -

tos de politica monetaria utilizados para financiar al gobierno.

el de operaciones de mercado abierto, el cual en el caso de Méxi

co se relaciona con la bolsa pafa emitir valores gubernamentales
mejor conocidos como cetes y petrobonos; los cuales en 1984 par-
ticiparon con un 10% con el financiamiento del déficit fiscal --
que en términos absolutos representd $149,265,000 (pesos) 10 ==~

cual equivale a una proporcién de .53%% del PIB.

CUADRO 3. EVOLUCION DE LA ESTRUCTURA DE PASIVOS DEL SISTE
MA BANCARIO MEXICANO. ’

19814 -

1976 1977 1978 - 1979 ‘1980
Monto* 767.1 983.5 1 208.9 1 589.7 2 158.4 3 .317.
Billetes (%) 10.4 9.0 9.5 9.4 9.0 8.
Dep. a la vista (%) 11.6 12.7 13.5 25.1 25.9 22.
Dep. a plazo (%) ‘ 5.0 11.8 15.4 25.1 25.9 28.
Oblig. diversas (%) 69.5 62.3 58.4 38.8 37.9 39.
fapital 3.5 3.3 3.2 1.6 1.3 1.

: Cifras préllmihares. ,
* Cifras en miles de millones de pesos.
‘FUENTE : Informes anuales del Banco de México.

|~ vion ]
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Como vemos lo que representa la emisién de valores gu-
bernamentales noes significativo en la estructura de financiamien
to del déficit del sector pdblico, 1a importacia de la polftica
monetaria para financiar este déficit radica en el uso del enca-
je legal y emisidn de billetes como componente de la estructura-
del crédito que otorga el Banco de México al Gobiernc,este ins--
trumento es la forma de financiamiento interno m&s importante y-
la relacién porcentual entre sus componentes define el cardcter-
de la polftica monetaria. En 1982 el crédito que el Banco Cen- -
tral otorgd al Gobierho representd el 63% del financiamiento del
déficit compuesto con un 40% de encaje legal y un 23% en emisibn
de billetes; mientras en 1984 representa el 57% de encaje legal-
y 10% en emisidn de billetes, o sea que, la polftica monetafia--
~de la actual administracién es de cardcter restrictivo y presen-
ta una estructura de financiamiento del déficit del sector pﬂbli
co basada en los recursos del exterior y el encaje legal.

los ingresos, los gastos del sector pﬁblico para 1984~

serdn de la siguiente magnxtud

BILLONES DE "~ pIB

.189,265

PESOS | %

P.I1.B. 27.9 - 100

INGRESOS SECTOR PUBLICO 10.2 .  36.58 =y
GASTOS -SECTOR PUBLICO 1.7 41.93 DEFICIT
DEFICIT DEL SEC. PUR. ' SRR
FORMAS DE FINANCIARLO 1.5 | 5.35 - 100
RECURSOS DEL EXTERIOR .451,980 .62 323
VALORES GUB. (CETES) 149,265 .53 10
CREDITO B.M. AL GOB. ,891,405 -'3.19 57
ENCAJE LEGAL ‘ 739,350 2.65 47
EMISION DE BILLETES .53 10
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Segin la polftica monetarista que se impone actualmen-
te esta estructura de financiamiento es la menos inflacionaria,-
pero a mi entender, esta polftica monetaria se contradice respec
to al objetivo de contener la inflacién,

Acaso no es un hecho evidente que el unico componente-
de la estructura financiera que no es inflacionario es la emi --
sién de valores gubernamentales, mas sin embargo, ei 33 por ---
ciento del déficit pGblico se pretende cubrir con recursos del--
exterior, lo que implica claramente fuertes presiones inflaciona
rias, dada, la polftica cambiaria de devaluaciones sucesivas.

‘Acaso no serfa mas sano bara la economfa utilizar el -
nuevo organismo_internacidnal que pretende reunir a los pafses -
deudores latinoamericanos, en el mismo sentido que Argentina que
buscé suavizar las presiones financieras internacionales {nter -
poniendo un proyecto de desarrollo nacionalista, desoigamos lbs-
consejos de los capitalistas transnacionalesvy pugnemos por dar%
..ie‘su verdadero sentido a la nacionalizaci6n de la Banca y al --
control de cambio generalizado, es decir, revaluemos nuestro pe-
so, bajemos la tésa de interés bancario, y sdlo en ese momento -
podremos instrumentar una polftica monetaria con la que seilogfe
captar el ahorro interno,suficiente para utilizar las formas de-
financiamiento internovmenos5!ﬁf1a¢ibharia. Cetes, Petrobonos y- F

éncaje legal.

C) LA POLITICA DE TASAS DE INTERES, AHORRO Y LA EXPANSION MONE-
 TARIA. | g | B |
En este apartado se intentars contemplar la polftica -

~de tasas de interes, sus efectosuen el‘ahOrru y-la expansién mo-
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netaria, asf como su vinculacién con la politica monetaria --
econémica en General, fundamentalmente ver su influencia en la
actividad econémica en México durante los Gltimos tres afios. -
El andlisis se centrara en la polftica de tasas de finteres, el
ahorro y la expansién monetaria contemplando el cOmoestas va--
ribles de polftica monetaria han influfdo en el cumplimiento -
de los objetivos de la polftica econémica global y sus perspec
tivas para los préximos afos.

As{ las cosas, la polfticq de tasas de interés cum=--
plird 4 objetivos fundamentales: a) captar recursos de los aho
rradores con una polftica flexible de tasas de interés, con-
la finalidad de incrementar el ahorro internd en el corto pla-
zo; b) disminuir el exceso de liquidez de la economfa; c) dis;
minuir la desintermediacién financiera; y d) canalizar mas effi
“ cientemente los recursos hacia el financiamiento.

Para el logro de los objetivos seifalados, el estado-

cuenta con dos instrumentos bdsicos; la banca nacionalizada --
‘con'su nueva estrpctura en Banca devFomento y Banca MGltiple,-
‘donde la primera sera el canal para una mejor distribucidn de-
los recuréos captados por la Banca MGltiple; y el controldel -
tipo de cambio, que permite tener ya un control mds compacto -
de lé‘polftica cambiaria.

En el mercado de la actividad econémica del pafs en-
.los gltimos 3 afios, la polttxca econémxca en general 'y en par-

tlcular la polftica monetaria con todo y Sus instrumentos de--~
regulacion se ha visto 1imitdda~y en ocasiones ante una situa-

cién de crisis ecqnémlca generalizada, principalmente‘en los -
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espectativas inflacionarias obligan a mantener altas tasas de in
terés, con la finalidad de estimular el ahorro no bancario y ob-
tener recursos para canalizarlos a las actividades productivas.-
Si bien la captacidén aumentd considerablemente 1o fue en moneda-
extranjera a costa de la nacionalél.

Consecuentemente, las caracterfsticas de la captacién-
de recursos imposibilitard una expansién del cré&dito, prueba de-
ello son las tasas de interés activas que tuvieron un comporfa--
~miento similar al de las basivas; al cierre del afio (1982) el --
saldb de financiamiento a‘sectores no'bancarios‘reglstro'una re-rf

ducc16n anual de 7 6% en términos reales, situacidn adversa a la

‘vde 1980 y 1981 aﬁos en que se ‘manifestd . un crecimlento de 9.3% - -

y 18. 3% respectxvamente. Fn lo que respecta al ahorro de origen-'
no bancarlo mostrd como era de esperarse, una cafda en términos-

" reales de .15.9% respecto a. dic1embre anterior, en tanto que en -

 ‘ 1980 y 1981 habIa reglstrado 1ncrementos de 7. 7% y 17.:1% respec-‘

tlvamente 22 ‘
Por otro lado. para este mismo aﬁo la expansidn moneta'

‘,1r1a se mantuvo a un nlvel muy alto, a un porcenta;e de 61. 9% com.

parado con el I983quefué(m 422% resultante de la combinacién de» g

' :la expan516n de. la base monetaria-y la ca(da delmultlplicador --.
V_'23 '.' Lo que demuestra que para el aﬁo de 1982 y parte de 1984-

‘_la economta se encontraba con un. exceso de liquidez que de algu5

: ,na forma presiono a la devaluacidn del peso el 17 de febrero y -f

- esto- a su vez infiuyé dxrectamente sobre los costos de’ bienesy ser :

3v1cios producidos por las empresas que requieren de insumos lm--:;_ij

: r7portados y por otra. 1nf1uye también sobre los costos financie'-;r.5

$ 22 ros de las empresas endeudades en moneda extrangera.
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As{, los efectos de la crisis econdmica se reflejan en
especulacién* desintermediacién financiera, fuga de capitales y~-
altas‘tasas de inflacién, es decir que los desequilibrios del --
sistema financiero constituyen desequilibrios de la misma estruc
tura econdmica, en donde la actividad econ6mica ya no encuentra-
el catalizador que lo reactive, esto es, el crédito suficiente -
oportuno, ya que durante 1982 se manifestd una gran descapitaliF
zacién de la economfa debido a2 la creciente fuga de capitales.

Ante la quiebra del sistema financiero, el estado tomé
serias medidas, tales como la nacionalizacién de la banéé y el ;
establecimientb del control del tipo‘de tambio;‘Con'dichéSfmedi-'
das se ampliam las perspectivas a la'poltttca‘mdnetaria ya quo‘-
sufre un cambio‘radicai.,pdesto due‘hoy sus‘prihéipales objéti -
vos son: abatir la inflacién, dismiﬁdir:la desihtermediacién fi-
nantiera; coadyuvar ai 1néremehto'del ahorro fnterno y en gene—-
‘ral impulsar el autoftnanciamlento que permita la reactxvacion--; 
_de la economfa. ' " | 7
| Ahora bien; si sé considera que uno de los. objétfvosb~

del Estado es disninuir los niveles de inflaclén y consolidar el

:slstema financierc que coadyuvar a sanear: las flnanzas p&blicas-'_,j

' en el corto plazo, que lleven a una posterior recuperacidn de la
.:;‘.economta en el mediano plazo. La polttica monetaria tendra para-vﬁf

' 1983 como: objetivos fundamentales Disminuir la excesiva ltqui

&5 dez 'y eliminar la destntermedlacién financtera. para ello Ias -

-_‘tasasﬁde 4nterés,.tiene una.importante_funclén ya_que.constﬁtqye-‘f

LW Especulacion provocada por la misma banca comercial q@g;para :

; esos momentos le es demasiado lucrativa.,_rﬂi?'
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uno de los principales instrumentos que permiten {ncentivar el -
ahorro interno en moneda nacional, y controlar el circulante en-
el corto plazo y posteriormente canalizar esos recursos en forma
mds eficiente, que de acuerdo con la polftica econ6mica general-
se logra crear las bases para un crecimiento econémico sostenido
en el mediano y largo plazo.

Sin embargo, es pertinente someter a consideracién el-
funcionamiento de las tasas de interé&s, como un mecanismo de la-
polftica monetaria, durante 1983 y lo que va a 1984, que nos per
mitan tener una visién prospectiva para los afios sigﬁientes y --
ver en que medida estos mecanismos en el mediano y largo plazo -
pdeden complir su cometido.

En este sentido el comportamiento de las tasas de inte
rés pasivas, tendrdn que mantenerse a niveles muy cercanos a los
niveles de inflacidén, de otro modo, los porcentajes reales nega-
tivos, o sea inferiores a la tasa de inflacibén, desalentara el -
ahorro vy tendrd efectos directos sobre la asignacifén de recursos.

Para fines de 1983 la polftica de tasas de interés se-
orienté a incrementar el ahorro, ofreciendo a los ahorradores --

“tasas de interés altas que les permitiera obtener rendimientos -
positivos, considerando que el nivel inflacionario era alto. Pof
ejemplo: la tasa de inflacidn a fines de aflo fue de 80.8%, mien-
tras que la tasa de interés pasiVa.fue'de 54 .,76%. (Ver cuadro 1).

Las tasas de interés activas no preferénciales. es de-
cir, las que se cobran por los créditos otorgados, deberfan de -
~seguir la misma tendencia gque las.paslvas, a-un nivel subefior -

de manera que cubran el costd‘porcentual promediO“(CPP)-(Ver - -
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Cuadro 1).

La tendencia que seguiran las tasas para 1984 en ade--
lante depende en gran medida de la disminucidén de la tasa de in-
flacidén, que segun el gobierno federal se intenta reducir a 40%
de diciembre a diciembre y 50% come promedio anual, esto tendrd-
efectos favorables sobre las tasas de interés, sobre salarios --
y el tipo de cambio. Por una parte la tendencia descendente a la
tasa de inflacidn, y por el otre la reduccién del costo porcen -
tual promedio (CPP), resultado del menor requerimiento de recur-
sos financieros del sector piblico permitird sostener la tenden-
cia descendente que muestra la tasa de interés activa.

Sin embargo resulta diffcil que se alcance el nivel --
de inflaci6n deseado por el Gobierno, ya que la polftica econdémi
cé en si misma se contradice; por ejemplo las tasas de interes--
dependen de la disminucidén de la inflaci6n y del compdrtamiento-
del mercado de divisas, en este Gltimo punto se plantea que el -
peso continuaré& con su proceso minidevaluétorio en funcibn del--
comportamiento interno de la inflaci6n, esta medida por si mis--
ma es infladionaria ya que tiene efectos-directos sobre los cos-

tos de importacifn y sobre los costos financieros de las empre--

sas endeudadas en moneda extranjera, que se traducen directamen-

te sobre los precios de los bienes de servicio producidos. EntQE;
ces una polftica flexible de'fasas de interés, a corto.,ﬁediano-
'y largo plazo sera diffcil que se lleve a cabo, lo que traduci -
rfa en una contradiéchVIdeids recursos cabtados por la banca, ---
afectando direétamente-la expansidén del.crédito al sector priva-

do.
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En lo que respecta a la captacién de la bahca:duranteQ’

1983, esta ha mostrado ligeros incrementos sobre todo en:moneda-

nacional, sin embargo la canalizacidn de estos recursos al finan

ciamiento solo ha sido de 700.6 millones de pesos mie tras lo --
captado fue de 1,086.1. Considerédndo que las espectativas infla-

cionarias no se disminuirdn hasta lds niveles adecuados y que la

act1v1dad econdémica ;e segu1ra contrayendo al reducir el gasto -

“plblico, es diffcil preveer una expan51dn crediticia para los -- .
:préximos afios. En este sentido el mismo Gobierno,no prevee esta- ;
situacién ya que los propbsitos de la polItica ecdnémica global- ‘

; paré 1§84'son combate a la 1nf1aci6n y mInxma recuperacién eco-“
N némica. estos dos ob;etivos son incompatlbles en estos momentos.}'

Del mismo modo en un estudio realizado por la Wharton-'

Econometrxc rorecastxng Assoclates establece que la confianza "

©._ inversora’ que existra en México, previa Ia crisxs, no retorna’--—*

ra plenamente en 1984 21. N 7

' En conclusxén. sepuedenpredec1r los objetivos de la -
1.[polftica:de tasas de interés, para_los aﬁos slguientesAdiffcil~-,f
'mente‘Se logréranen elcofto=yeﬁ‘elrmediano blazo; yafdué su fun-l?

._ c1onal1dad depende del comportamiento de la lnflacldn y esta no- ;

'.3_dism1nuxra a los nxveles planeados por el Esfado.‘ya que el res-gi

o de poltticas xmplementadas por T4 actual admlnistracién son -

inflacxonarias. por ejemplo. la polltica de precios y tarifas -— 

’ .jcon su- respectivo incremento, la: polttica cambiaria con devalua-‘j

k ciones del tipo de cambio incremento en los impuestos indirec J}
4 tos, etc. : s ' g 5 ’

Por otro lado. la recuperacidn de la actividad econdmii



136

ca en los afios por venir, esta supeditada a algunas variables ex
ternas como lo es: la crisis financiera internécional, caida de-

precios del petrdleo, alza en las tasas de interés etc, de su --"
comportamiento futuro depende el repunte economico nacional, con
lo cual los objetivos de la politica monetaria y en particular -
el objetivo de tasaé de interés se cumplan a mediano plazo, ya -
que actualmente la demanda de crédito esta contrafda y sequira -

para los afios siguientes, -esto lo atestlgua la Wharton al mencio"

nar en su estudio "No habra repunte de la inversién bruta priva-

T da. Esto 1mp11ca el continuado estancamiento de un elemento cen-

' tral de la demanda total de b1enes fijos de produccion (del 50%~ :
aprox1madamente) y una contrxbucién a debilitar el avance de los’
precios de este mercado" 25. » S
ASI, las cosas . las -tasas de lnterés no estan, ni po -- f
"dré&n a mediano plazo ayudar a la expans16n del crédito hacia las" 
 .§ctiv1dades productlvas. probablemente hoy solo cumpla en forma-r

-.relatlva de disminuir el exceso de !iquxdez, en el corto plazo. ¥

D) PROGRAMA INMEDIATO DE REORDENACLON ECONOMICA (PIRE)
A1  INTRODUCCION.

Desde el punto de vista oficial el PIRE. (Junto -

'con la estrategia de cambio estructural), han definido las. orien_f

i taciones para lcgrar un funcionamiento econﬁmlco eficiente. Para:}

'5:,ﬁprear estas condlciones. la polftlca econdmica (PE) ha planteadoff

mlntroducir desde el inicio relaciones coherentes entre los dis-;l
V‘ltintos instrumentos de polftica. tomando en cuenta tas restric -1[

ff*cionef mas. agudas de 1a. actual coyuntura interna y externa y --- }
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los objetivos del cambio estructural.

La reorientacién propuestasignifica modificaciones --
importantes, en relaci6n al pasado, pero, en general, se plan--
tea un gran realismo para superar gradualmente las restriccio--
nes estructurales internas y una cierta flexibilidad para mante
ner el rumbo deseado frente a circunstancias desfavorables en--
el exterior.

Son cinco lineamientos generales de (PE) sobre los --
cuales el PIRE intenta restablecer en el mediano plazo (Tres --
afios, 1983-1985) restituir estabilidad, imagen y perspectiva --
a la polftica del Estado ante la situacién que vive el pafs en-
el presente sexenio. '

En este sentido, las polfticas de: gasto piblico; de-
empresa plblica, de financiamiento para el desarrollo; del sec-
tor externo y de capacitacién y productividad, son las vertien-
tes bdsicas a través de las cuales se intenta lograr determina-

dos objetivos.

I LAS POLITICAS ECONOMICAS EN EL CORTO, MEDIANO Y LARGO PLAZO--
- DEL PND Y PIRE.

A)‘La polftica de gasto és fundamental para la estrategia y su-

instrumentacién; como instrumento se reorientard en dos direc--
élones. _ _

| Por una parte su monto global se adecuard a los nive-

4les que pueda absorber eficféntemente la economfa en condicio--

nes de financiamiento sano. Por otra parte, se rebrientar& su -

estructura: se reduciraila pa%ticipacion relativa dél-sérvicid- '
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5. Asegurar eficiencia, honradez y control en la eje-

cucibén del gasto pablico.

B) LA POLITICA DE EMPRESA PUBLICA.

Las empresas paraestatales constituyen un importante-
instrumento para el logro de los objetivos nacionales; refuer--
zan la rectoria del estado en la vida econdmica y dan apoyo di-
recto a la polftica econbfmica y social que toca instrumentar --
al sector piblico, su presencia en el aparate productivo y dis-
tributivo, responde al mandato constitucional que reserva al ~-
Estado la intervencién en sectores estratégicos de la econdmia,
6 bién, al apoyo, complemento 6 promocifn de las demés activi?g
dades del desarrollo Nacional.

En estas condiciones, la politica de empresa publica-
busca corregir ineficiencias y aprovéchar plenamente las posi -
bilidades de estas entidades en la produccidn de bienes y'servl
cios, y en la promocidn, regulacién y desarrollc del crecimien-
to econémico. |

- En esta forma, las empresas-pbblicas §e plantean co -
mo propositos fundamentales los siguientes:
| 1. Fortalecer el caracter mixto de la economfa, partl
cipacién en sectores estratégicos que le son reservados por man
dato constitucional al Estado y con los sectores social y priva
do, de acuerdo éon la Ley, para imp@lsar y organizar las {}eqs;
prioritafias del desarrollo.
2._Participaci6n én la oferta de bienes y servicios -

socialmente necesarios y en aquellaslactiVidades.de produccfdn;

bdsica que no sean cubiertas suficientemente por la empresa'pfl‘ !
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vada, debido a la magnitud y riesgo por las inversiones. los pla
zos de maduracidén y su escaso rendimiento financiero.

3. Apoyar la integracién del aparato productivo, a fin
de darle mayor dinamismo y flexibilidad, por lo cual deberd bus-
carse y promoverse la integracién vertical y horizontal de la --
planta productiva y fomentarse la expansién de cardcter nacio --
nal. '

4. Modernizar su organizacidn, elevar, sus niveles de-
v‘productividad y‘propiciér su.reesfructuraciOn de acuerdo con la-
~dotacién de factores y a las condiciones actuales de austeridad.
| | .;.S.-Régular»lﬁ actividad de los mercados de los bienes-

"y servicios necesarios y éstratéQiéOs, a través de su'participa-

cién directa 0 indirecta,_con objeto de reducir los efectos ne-- _%”

gatlvos produczdos por la desigualdad en el 1ngreso

-6. Promover el desarrollo nacional del pafs, -descentra
 lizéhd0‘1a.operacion»de‘sus unidades a las zonas del territorlo—
‘nacional mas prop1c1as a su naturaleza productiva con objeto de¥

.-que apoyen la estructura de los mercados regtonales.

7. Contribuir al sano f1nanc1amientu del desarrollo me

5”._diante la generacidn de ahorro corriente y mayor: dispo“ibllldad'

o de divlsas.  '

8 Adoptar mecanxsmos y pol!tica que garantlcen el Cum

. ‘.“pllmiento de sus objetivos y la moralidad de su administracién

As! el desarrollo ‘de la empresa publica tendré que baf ,..

}sarse en- consolidar su 1ntervenc16n en las Areas donde esta re--
L, f}quiere mas que en el crecimlento indiscrlminado de sus actxvx-~

'n;:dades. L
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C) POLITICA DE FINANCIAMIENTO PARA EL DESARROLLO.

En los préximos afos, la polftica economica se propo-
ne hacer frente a los requerimientos de financiamiento del desa
rrollo, sin excesiva creacién monetaria y con una menor utiliza
cién relativa del crédito externo, estableciendo un equilibr{G—
adecuado entre las necesidades y los recursos disponibles. Para
ello, se requiere, por un lado, fijar y ejercer el gastro en --
estricto apego a las prioridades del desarrollo y, por el otro,
fortalecer las relaciones financieras con el exterior.

Esta reorientaci6én de los esquemas de financiamiento-
permitird que se alcance la mdxima creaci6n de empleos pefmaneg
tes con el ahorro disponible en condiciones de estabilidad in--
terna y menor dependencia del exterior. Asf{, la estrategia eco-
némica y social fija tres objetivos principales para este fin.

1. Recobrar y fortalecer la capacidad de ahorro inter
no en moneda nacional, aumentando el ahorro del Gobierno, de --
las empfesas y de las famllias, buscando ademaé su permaneqcia.

2. Propiciar la canalizacidn eficlente de los recur--
sos financieros, de acuerdo con'las prioridades del desarrollo.

3. Adaptér las relaciones financieras con el exterior
con las nuevas circunstancias internas y externas.

‘El logro de los objetivos planteados aquf, estf o5 --
trechamente vinculado con el abétimiento de la inflacién, la es
’tabilizaCiOn.de la economfa y'el cﬁecimlento sostenido del in--

‘greso-y del empleo.
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D) POLITICA DE VINCULACION CON LA ECONOMIA MUNDIAL.

Esta polftica asigna una importancia prioritaria a la
modernizacién y reorientacién del aparato productivo, con el --
prop6sito de promover una insercidn eficiente del sector indus-
trial dentro de las corrientes del comercio internacional y, de
manera mas amplia, fortalecer la vinculaci6én del pafs con la --
economf{a mundial.

La recuperaci6n de las bases de crecimiento y la reo-
rientacifn estructural del desarrollo del pafs exigen barticu--
larmente, que esta vinculacidn se acentlie en materia de indus--

tria y comercio exterior, financiamiento externo, inversién ex-
‘_tranjera y transferencia de tecnologfa.

Asf, la estrategia a seguir plantea tres objetivos ~--
bédsicos a esta polftica. |

1. Ampliar, diversificar y equilibrar progresivamen-
té las relaciones comerciales con el exterior.

2. Elevar al maximo la contribucidn neta de los re--
cursos tecnolbgicos, administrativos y financieros del exterior

3. Reorientar las relaciones financieras con el ex--
terior para proveer al pafs de los recursos financieros comple-
mgntarios que requiere su proceso de desarrolio. ' _

Estos objetivos deben perseguihse a través de esque -
. mas de cooperacidén econdmica multilatéral y bilateral, con un -
. enfoque global y en una perspect}va de mediano plazo, que favo-
‘rezcan el desarrolle dellpafé j una mayqr»eStabilidad en torno-

internacional. -
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E) POLITICA DE CAPACITACION Y PRODUCTIVIDAD.

La movilizacién y la proyeccién del potencial de desa
rrollo nacional requieren ineludiblemente de polfticas ambicio-
sas de capacitacidén. Sin embargo, para que la capacitacién y el
desarrollo se refuercen mutuamente, es necesario lograr un - -
equilibrio adecuado entre ambos. Si para el grado de desarrollo
alcanzado la capacitacién es insuficiente, esta se convierte en
estrangulamiento para un desarrollo mayor o adn continuado. Si-
la capacitacidn no se relaciona con las oportunidades que para-
su ejercicio ofrece el desarrollo alcanzado, habrd derroche de-
recursos. Asf la capacitaci6n es a la vez resultado y condicién
del desarrollo.

En este Sentido, el propdsito general de polftica de-
capacitacién y productividad es obtener mejores niveles de uti-
lizacién de los recursos de la economfa. Para esto se estable--
cen las siguientes prioridades.

1. Resolver los desequilibrios entre la estructura de
la oferta y la demanda de mano de obra calificada, mediante una
mayor disponibilidad de oportunidades de capacitacidn y adies--
tratamiento a todos los niveles requeridos.

2. Garantlzar que los mayores niveles de productivi--
-dad asi generados se distribuirdn maS-equitativamente entre los
factores de la produccién y entre las regiones.

3. Disminuir los efectos negativos que pueden generar
.se entre mayores niveles de productividad y empleo. ,

4. Orientar los camblos de la productividad en forma-

selectiva considerando las caracteristicas que la determinan y-
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OBJETIVOS DE POLITICA ECONOMICA DEL PIRE EN 1984

CONCEPTO CRECIMIENTO REAL
(RANGOS)

PRODUCTO INTERNO BRUTO
CONSUMO TOTAL -3.
INVERSION

EXPORTACIONES
IMPORTACIONES

wCh—wo
« o e .

onnocoo
[V - T - T T
OO —
SN O

PRODUCTO SECTORIAL

AGROPECUARIO, SILVICULTURA Y PESCA

MINERIA

MANUFACTURAS

CONSTRUCCION

ELECTRICIDAD

COMERCIO, RESTAURANTES Y HOTELES
TRANSPORTES Y COMUNICACIONES

SERVICIOS COMUNALES, SOCIALES Y PERSONALES
SERVICIOS FINANCIEROS, SEGUROS Y BIENES --
INMUEBLES

1
s &

1
s o s e ® s s &

. 5

CoOpwOItIO WL
coooNoOoONN
NNOW— WO

= ¢ ® & o &

TR T~ B o R - TR ot T o VI o 1)

INFLACION

ANUAL ’ - 40%
PROMEDI0 . . 50%

FINANZAS PUBLICAS (PORCENTAJE DEL PIB)

DEFICIT PUBLICO

SUPERAVIT FINANCIERO EXCLUYENDO INTERESES
PAGO DE [NTERESES

GASTO DE BIENES Y SERVICIOS -

SALDO DE LA DEUDA PUBLICA

INTERNA

EXTERNA

INGRESOS PUBLICOS

- |SECTOR EXTERNO

ONWRN—W [$)]

W WUTN —
NOOBRWOR O
.

BALANZA COMERCIAL /- PIB 5.7
“[BALANZA EN CUENTA CORRIENTE /PIB , 0.0 a

oo
o e
o

FUENTE: IBID. PP.B8






147

precedentes, resultado de una fuerte contraccidn de importacio--
nes, paro parcial de la actividad econémica (40%) y contraccién
salarial,

d) El déficit poblico rebasd inclusive la meta planeada-
de reduccién como proporcidén al PIB al pasar del 18% a 8.3%.

e) La situacidn de las finanzas pablicas en relacidn con
la produccidn nacional se corrige de un déficit de 9.2% en 1982-
a un superavit de casi 2% en 1983,

f) La deuda pidblica disminuyd en términos reales; como -
proporcién de la produccifn del pals baj& de 69% en diciembre de
1982 a 58% en diciembre de 1983.

g) Se revisti6 la tendencia al deterioro del ahorro fi--
nanciero; el crédito, si bien sigue siendo deprimido, empieza a-
reactivarse.

h) El crecimiento del PIB fue negativo, paso de 0.7 en -
1982 a -3.5 en 1983.

i) En materia de empleo solo se ha.atenuado el problema-
pero no se han dado pasos firmes para resclverlo, de hecho conti -
nua una tasa abierta de desempleoydel orden de 9 a 10% de la PEA.

’El cuadro siquiente complementa los évances econémicos -

del programa de ajustes con el PIRE a partir de 1983.
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AVANCES EN LA REORDENACION ECONOMICA EN 1983

FINANZAS PUBLICAS (% DEL PIB) 1981 1982 1983
DEFICIT PUBLICO 14.5 18.0 8.3
GASTO DE BIENES Y SERVICIOS 30.7 28.1 24.3
PAGO DE INTERESES ~ 5.2 8.8 10.1
SALDO DE LA DEUDA PUBLICA
(FIN DE PERIODO) 37.4 68.6 57.9
INTERNA 15.5 23.6 17.5
EXTERNA , 21.9 45.0 40.4
INGRESOS PUBLICOS , 26.8 29.5 31.2
GOBIERNO FEDERAL 15.8 16.1 16.4
ORGANISMOS Y EMPRESAS . 11.0 13.4 14.7
TOTAL SIN PEMEX 7.3 6.6 6.8
PEMEX , : 3.7 6.8 7.9
INFLACION A _
ANUAL 28.7 98.8 1 78.0 ;
TRIMESTRAL ANUALIZADA .- 115.0%126  75.0 590 ;
SECTOR EXTERNO ' e
|TIPO DE CAMBIO (VARIACION ANUAL)
: CONTROLADO ’ - - 267.8 49.0
|LIBRE 12.8 . . 466.0 8.4
BALANZA COMERCIAL/PIB -9.1
BCC/PIB - ' -5.2  -1.6 2.2

a) SE REFIERE AL ULTIMO TRIMESTRE.
- b) SE REFIERE AL PRIMERO, SEGUNDO Y TERCER TRIMESTRE RESPECTIVAMENTE‘

FUENTE: COMERCIO EXTERIOR.
'VOL. 34 NUM. 1, MEXICO, ENERO DE 1984, PP, 86.
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CUESTIONAMIENTO DE LOS AVANCES EN 1983.

Evidentemente, se aprecian avances en el ajuste eco--
némico, pero estos avances son en funcidn del detrimento de las
condiciones de vida de las masas trabajadoras fundamentales.

La contraccidn se expresa simplificadamente como un -
compromiso de reduccién del déficit pablico y del déficit cuen-
ta corriente de balanza de pagos; no garantiza por si misma la-
correccién de los numerosos problemas estructurales de la eco--
nomfa mexicana; ni su recuperacidén sostenida, pero espera que -
varios de esos problemas comiencen a cambiar y permitan tener -
una expansién no deficitaria mediante la consecucifn de dos es-
trategias de polftica econémica: a) El fortalecimiento. de Ja. =~
capacidad de exportacidén, y, b) Mediante la racionalizacién de-
-las importaciones y la consolidacién del ahorro interno. '

Se puede pensar, que si estos planteamientos no son -
llevados y comprobadoé en la realidad, 1la cdntraccién. no servi
ra de nada y la economfa volvera al desequilibrio, en cuanto co
mience a crecer de nuevo tal como lo hizo entre 1977 y 1982.

En esta perspectivé, para lograr la meta de reducir -
su déficit el stado debe allegarse de recursos propios y lo ha
ce elevando los pfecios de sus bienes y sus tarifas de sus ser-
vicios, lo cual desata una ola de alzas que elevan el indice de
precios vy reducen el salario real restfingiendo par consecuen--
cia el consumo de las masas, y agravahdokast el problema socio-
econdmico de las mayoritarias clases.de escaan rYACUrsoS para -
afrontar la recesifn; se aprecia as{, que el P{RE buscé elimi--

nar presiones inflacionarias reduciendo la demanda3agregada y -
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trial mexicana. 7

¢) El ajuste requirid una alta subvaluacién del peso,
que presenta el peligro de volver mas ineficiente la de por si-
pobre exportacién.

d) La persistencia del tipo de cambio dual, beneficia
mds a las empresas endeudadas con délares.
_ Todos estos aspectos, hacen pensar que, si bien la re
cuperacién fue positiva los hechos demuestran que falta mucho -

por hacer y, por tanto, nada esta garantizado.

IIT. PERSPECTIVAS DEL PIRE EN 1984,

Reconocida la persistencia de los desequilibrios, se-
plantea la necesidad de determinar la magnitud de esfuerzo del-
PIRE en 1984 que deberd realizarse. Se dice, 1984, sera un afio-
_(todavta) de sacrificio, en el cudl habra de seguirse ajustan--
do el cinturon.

En esta segunda etapa el programa se orienta al logro
"de los siguientes objetivos.‘ '

1. Combatir la inflacién como propdsito central para-

consolidar lo ya logrado, afirmado la cafda de las espectativas
inflacionarias. Avanzar lo mas posible en su abatimiento conti-
nia si€ndo la maxima prioridad'de la polftica econdmica.
' 2. Evitar un deterioro adicional en la actividad eco-
némica durante el primer semestre e inducir una recuperacién --
gradual y moderada durante el .sequndo, siempre y cuando no pro-
voque un repunté,de la‘inflaéidn.,

3. Defender el nivel de vida de las mayorfas naciona-

les mediante la proteccién al salario y atencidn prioritaria a-
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los programas de desarrollo social.

4. Defensa del nivel de empleo y la planta productiva.

5. Saneamiento de las finanzas piblicas, dando clari- '’

dad y correccién a su ejercicio.

6. Superar la escases de divisas y reconstituir las--
reservas internacionales del Banco de México.

7. Continuar el desarrollo del cémbio estructural.

8. Acentuar la atencidn en: salud, medio ambiente, se
guridad pﬁblica e fmparticién de justicia.

9. Continuar con la R.N. (renovacién moral)

10. Avanzar eﬁ el proceso de la planeaci6n democrdti-
; .:ca'_" S g - | : . f

_ De esta forma, con infla&ién afla'baja; incremento. -~

en la inversi6n tanto pGblica como prxvada, crecxmiento del l%-
‘sostenimiento del nxvel de desocupac16n, control de gasto presu
puestal, continuacion en la planeacton democr&tica y sostenx-f5 i
R miento de la polItica cambtaria. se pretende lograr ‘las” metas 41
en 1984, o  _,_ ) b '
: De. esta maneré, ségdh}estiﬁacibnes.del‘Banco de Méxi- ...

co, la balanza de ‘pagos en. 1984 podrta ser como sigue...

El cuadro anterior, permite apreciar ciertas divergengv

»cias desde un punto de vista muy. oficxal como lo es el PIRE Q- 
 _con otro no tantO'y mas real>como lo es»el-del Banco de México,
;f.a pesar de ello, ambos puntos coinciden en un - llgero reporte -

_econdmlco si se contlnua con - la estrategia iniciada en diciem-

;bre de 1982. RN e e .

. En el corto plazo,-la viabilxdad de la implementacién.f

del PIRE se ve posxtiva. en el mediano, ya se cuestionan cier-- *
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BALANZA DE PAGOS, 1984
{millones de délares)

PETROLEO TOTAL
X DE PETROLEO 15,375
X DE MERCANCIAS 5,606
TURISMO 2,000
MAQUILADORAS 1,200
TRANSACCIONES FRONTERIZAS : 4,400
0TROS INGRESOS 2,810
ORO Y PLATA 450
INGRESOS TOTALES - 31,841
M DE MERCANCIAS 13,000
FLETES Y SEGUROS : o 718
TRANSPORTES o 1,226
TURISMO 620
TRANS. FRONTERIZAS AR , 3,600
PAGO DE INTERESES i : 9,443
UTILIDADES _ : 227
0TROS EGRESOS - 2,000
EGRESOS TOTALES - 30,834
CUENTA CORRIENTE o | 1,007
CUENTA DE CAPITAL . B 1,219.7
FONDOS NO USADOS S | 2,385.0
ERRORES Y OMISIONES --  226.7
RESERVAS INTERNAC ’ 2,000

* FUENTE: Estimaciones del Banco de México, en, examen de la si--
tuaci6n econdmica de México, Vol. LX NGm. 698,
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tos mecanismos de funcionamiento por la estrechez y ensancha--
miento que va provocando a distintos sectores sociales y pro--
ductivos; en el largo plazo su viabilidad es incierta por la -
imposibilidad de seguir fincando una recuperacién en funcién -
del agudizamiento de las tensiones sociales y con ello el res-

quebrajamiento de la estructura ecénomica.




CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

Sin duda alguna la situacidén actual por la que atravie
za el capitalismo demuestra el resquebrajamiento que va sufrien-
do a través de su paso en la historia, las caracterfsticas actua
les del capitalismo dejan mucho que desear como panacéa del sis-
tema econdémico mundial, la grave situacién por la que cruza el -
capitalismo se ve reflejada en la recesidén que envuelve a todos-
los pafses capitalista, considerando a los desarrollados y a los
subdesarrollados; a los del centro y a los de la periferia.

Obviamente la situacifn difiere en cada uno de estos--
pafses de acuerdo a su grado de desarrollo estructural, o sea de
| sus fuerzas productivas, ya que en los pafses donde la estructu-
ra econémica es débil se reciente con mayor fuerza los problemas
de ajuste que vive el sistema capitalista. Por otro lado el pro-
pio sistema capitalista va credndo las propfas bases para su ex-
tincidn, é los problemas de financiamiento hacia los pafses peri
féricos se ha optado por otorgar préstamos con el de "cooperar'-
al desarrollo de éstos pafses, més sin embargo la ayuda a sido--
contradictoria, ya que los pafses periféricos no podrédn pagar --
la deuda externa y ello conlleva la segura crisis del sistema fi
nanciero internacional, al no lograr el reciclaje de su capital-
financiero.

~Los esfuerzos de los pafses latinoamericanos para con-
seguir el ajuste de Su equilibrio externo, se enmarcan en el con
texto de una economfa mundial en crisis, y esta crisis, en el --
marco'de los cambios en el escenario internacional, ha,afectade

‘de manera diferente a los pafses industriales y a los pafses en-_':
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del FMI que es regresivo, de ajuste contraccionista y desindus--
trializacion.

El ajuste asf considerado, en lugar de contraer la de-
manda debe promover la expansidn selectiva de la demanda agrega-
da, teniendo como prioridades las actividades que generan divi--
sas en el mediano y el largo-plazo; e instrumentar programas de-
"alivio social" para cuidar el impacto del ajuste en las clases-
més pobres. Por Gltimo, y esto es lo més importante, el Estado -
no debe minimizar su participacién, sino hacerla mis efectiva co
mo Estado promotor y Estado- empresario, impulsando y partici---
pahdo en las actividades fundamentales que requiere la economfa,
particularmente en el desarrollo de un sector industrial exporta
dor dindmico, agresivo, innovador y nacional.

En particular, México debe aprender a vivir con sus -
propios recursos -que estando bien administrados, pueden y deben
satisfacer una parte muy importante de las necesidades naciona--
les- y depender cada vez menos de los aportes del exterior, que-
sl bien le permitieron apoyar una parte de sU crecimiento, hoy -
no s6lo se convierten por su carga financiera, en una serie limi
tante, sino que ponen de manifiesto su vulnefabilidad tanto eh_-
términos de liquidez como en lo que se refiere a las caracterfs-
ticas estructurales.

Respecto a las perspectivas de las pértes integranteé-
de la polftica monetaria en Méxicd, se presentarérahora, las al-
ternativas posibles para cada una de estas bar;es; contemplando-
'vge desde un angulo to;almente general y esquematico en cada uno-

de‘ellos.
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brajamiento mayor de la estructura econdmica.

-- La puesta en marcha de la estrategia del PIRE no --
fue congruente con la realidad de la economfa mexicana, fué mas-
bien una estrategia de polftica coyuntural, por que respondfa a-
la necesidad de levantar la confianza en el pafs tanto interna -
como externa.

-~ SO0lo es un paliativo mas para sortear la crisis in-
terna y externa, el cambio estructural que el PIRE fomenta y pre
gona lo es solo a un nivel de estructura productiva y selectiva,

y no a unrgiado mas generalizado y cualitativo,
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