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INTRODUCClON 

Ln economía de cualquier país es tiin amplia que serla 

muy complicado y laborioeo oburcur Lodos los rnmpos relucionn-

dos entre Sl • Por tal ra;:Ón, la sq¡uientc in•;estignc i.ón L rnta 

de explicar los aspee to!.; mú ~> impo1·tantes que sucedieron en 

la cconomín mexicana durante 1 <J7Q- l CJ82' r.on los regímenes 

presidenciales de EchevcrriH Alvnrez y L6pez Partil lo. 

El pro p ó si t. o tl e e" te• traba _i o "s l' s c 1 ar e c t' r si la 

utilización del financiamiento externo por parte del gobierno 

sirvi6 para desarrolla!' el país en los anos de estudio y en 

los aftas posleriorcti, o e11 el otro cxtrcmot ha sido un obstácu-

lo pnru el crecimiento económico de México. Al mismo tiempo, 

si lo ha orillado a ser mús dependiente con el exterior. 

Lo untes explicasdo es el punto central de mi estudio, por 

tal motivo, se plnntean Lis circunstancias internas que obli-

goron a México n endeudarse, como se compaginaron con la 

excesivo liquiuez internacional que se fue generando desde 

fines de los ai\os sesentas. Podemos sacar conclusiones que 

nos demuestren porque se 1 legó a un financiamiento deseado 

y cuales han sido los cu11Hccuencias puru lu economía mexicana. 

Por ot_o lado, lu finalidad del gobierno al implementar una 

política expansiva u t1avés del excesivo gusto pt1blico, fue 

la de impulsar un proceso de industrialización por la vía 
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de la sustitución de importaciones. 

El Estado se apoyó sistemáticamente en el supuesto 

de que todo aumento del gnsto público repercutiríu favorable

mente en un incremento en el ingreso, en t•l consumo, en la 

producción y en la ocupaci6n. Para llcvnr n cabo tnl política, 

el Estado incentivó n los rmpresartos a invertir su capitul 

en el sector productivo, ofreci~ndoles tasas marginales de 

utilidad superior u loe tusas de intcr~s. 

Finalmente analizó l~s repercusiones que tuvo el 

excesivo endeudamiento exturno en la economía mexicana, En 

reluci6n a lo anterior, cuestiono si la deuda externa sirvi6 

para los fines para ln cual ful' contratudu, o si más bien 

ha frenado el desarrollo del país, al mismo tiempo que coadyuvó 

o generar un proceso de descapitalización de lo economla por 

medio del pago del servicio de la deudo y de la fuga de capita

les. 

En esta investigoci6n no pretendo centrarme sobre 

lo evolución de la teoría keynesiona y la teoría cepolina, 

ni pretendo analizar con detalle todos los características 

de las corrientes antes mencionadas, sino especificar los 

puntos más relevantes de cada teoría, tomando aquéllos que 

me sirvan de base ptua mi estudio, con respecto al problema 

de la deuda externa como un medio poro el desarrollo de México. 
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En los dos primeros capítulos utiliz6 en formo concre

ta la teoría keynesiana la ccpalina, ya que fueron los dos 

funda11entos teóricos en los que se bas6 al clesarrollo del 

¡1als durante los dos períodos presidenciales. Estas dos co-

rrientes plantean que el gasto público es importante po rn 

impulsar el crecimiento económico, y que el nhorro externo 

es un [actor que apgya el incremento de la inversión por falto 

de ahorro al interior de la economía, 

En el Capítulo l TI n través uc la teoría keynesiona, 

analizo como se uti l i¿.Ó el incremento uel gasto público como 

un meuio indispensable para impulsnr el crecimiento económi.co. 

De hecho, el aumento del gaslo acarreo invariablemente el 

déficit del presupuesto gubernamental. Para finunciar dicho 

déficit, el Estado tuvo uos opciones: la primera fue contraer 

crédito con lo lrnnca internucionul o con lo banca nocional 

a trovés de la cmisi6n monetaria. El Estado escogió la primera 

por los fac il i.dadc,s las vcntajos que ésta presentaba en 

esa épocu. Es osi como en los recursos disponibles y el conti

nuo aumento del gasto público origin6 un proceso inflacionario 

incontrolable en la economla mexicana. 

Se caracterizan estos dos gobiernos por presentar 

desequilibrios sectoriales, de lo balanza comercial y de las 

finanzas públicos. En los dos últ irnos años de cada gobierno 

se presentaron murcadametne las contradicciones que promovieron 
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el crecimiento económico de México, lo que di6 como resultado 

la contracción de la economía, consecuentemente lu baja del 

gasto público, y la desconfianza de los empresarios y exbanque

ros en contra del peso y del RObicrno, 

En el Cu¡iitulo [\'estudio los caracter{sticas del 

proceso de in1!usLrinlizacic'.1n por sustlLuciÓn de importaciones. 

As:!. mismo, t·l pnpcl que cumpl iÓ el comercio exterior dentro 

del modC>lo que siguió ln cr.onomin mexicuna. Es decir, el 

proceso de iudustrinliznción y los altos crecimientos económi

cos influyeron en los co:;ntnnles dbficit de lu bnlunzn comer

cial en los ufios estudiados, y sólo por medio del finunciumien

to externo se pudo snldur esos déficit. Adem&s trato de expli

cur los descqullibrioi; gencrudos por el modelo de sustitución 

de importaciones y del gasto público, Estos repercutieron 

directumente sobre el crecimiento de la deuda externa, colocondo 

o Hlxico como uno de los pulses m6s endeudados del orbe. 

En los últimos capítulos se profundiza en los 'proble

mas reales que ha generado el financiamiento externo parn el 

desarrollo económico del país. Es por eso, que el pago del 

servicio de la deudu externa hu afectado en porte lo contracción 

de la economía y de los desequilibrios que trujo el modelo 

por sustitución de importaciones. 
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Hogo también mención sobre los problemas que ésta 

tiene para resolver el pago de los intereses de ln deuda sin 

mermar el crecimiento ' . econom1co. Es decir, de que manera 

México ha solucionado la deuda contrnldo, buscando la recontra-

tración de Ju deuda con la banca privada internncíonul, que 

le permita crecer a ritmos acorde a la situación que requiera 

el país. Finalmente se enfoca en los efectos que ha cuusudo 

el desmedido endeudamiento externo en la cconomla por el pago 

de intereses que ésta hu generado, y lns meliidils que debe 

adoptar el Estado para el pngo del servicio de la deuda. 

El gobierno mexicano debe trabnjar compartir responsabj ti-

dades con los acreedores pum dur salida al problemn de la 

deuda, y de la imperiosa necesidad que tiene el gobierno mexi-

cano para generar un proceso económico estable y sostenido. 



CAPITULO 

LOS FUNDAMENTOS TEOR!COS DE LA CORRIENTE 

KEYNESIANA CON RESPECTO AL CRECIMIENTO ECONOMfCO 

I. I. LA INFLUENCIA DEL GASTO Y DE LA INVERSION EN LA ECONOMIA 

Y SU RELACION CON LAS OTRAS FUNCIONES ECONOMICAS. 

En este capitulo se pretende analizar ln teorio Kcyne-

siana tomando como base el gasto y la invcrsi6n, sln profundi-

zar en cudn categoría, sí110 tomando los puntos mát~ relevantes 

que nos permitan sacar conclusi.oncs para los capítulos poste-

tcriores. Demostrar si el d6fic1t presupuestnl por parte 

del Estado . '' s1.rv10 pura desarrollar ul país, sustentado con 

un finunciamienlo externo. 

La teoría Keyncuiunu fundamenta sus principios en 

la inversión, el ahorro, el ingreso, el consumo y la ocupación. 

Paro Keynes los gustos de inversión tienen un papel importante 

en la medida en que tienen dos efectos inmediatos dentro de 

una economia; primero, es incrementar el ingreso de la pobla-

ción, es decir, elevar la <lemnnda de ésta. La segunda, es 

incrementar la capacidad productiva o su oferta. 

Keynes plante6 que la mismo inversión crea su contra-

partida de ahorro sin necesidad de que el ahorro proceda a 
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la inversión. Por 

por la inversibn. 

eso, el nivel de ahorro cstú 

La inversibn genera la misma 

determinado 

cantidnd de 

dinero en nhorro, es decir, el incremento que se produce en 

la inversión coadyuvn ni mismo tiempo a un estímulo y a un 

aumento en el J ngreso, en li1 produce ión por consiguiente, 

un incremento en el ahorro lgunl Hl de ln inversión. 

Puede dnrse (~l cuso de 

lo inversión, cuando es tu suceda, 

listas 

de la 

de que 

bajarán a tal punto c¡uc 

producci.ón. Es nsi t que 

los capitalistas son los 

que el ahorro sea mayor que 

lus ganancias de los cnpita

sca tteccsnrin lu reducci6n 

Keyncs ! legó n la conclusión 

que influyen en el nivel de 

ocupación, como rcsultndo Pn el ingreso 

siempre buscando como punto de arranque, 

ganancias mús altas en todos los perlados, 

y en la produccibn 

la obtención de las 

Cuando se de una inversión fresen que excedo a la 

inversión anterior puede, según las perspectivas de los capita

listas, incrementar el ingreso y por consiguiente la demanda 

de productos. 

mento de la 

El aumento de 

ocupación r de 

la 

la 

inversión impulzará un incre-

producción, según la cantidad 

anterior. Es por ello, que un cambio en el volumen de la 

producción y en la ocupución ocacionará otro en el ingreso 

de la población, pero según la psi.cologia de los individuos, 

éste tienue a incrementar su nivel de consumo de acuerdo al 

aumento del ingreso, pero hay que constatar, que el consumo 
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no r.rece ig11al ni tiene la mi?:;nia magnitud del ínp,rcfio, por 

tal ruzón, lo:; individuo~; al aumt•ntar sus ingresos tendrán 

que gnstur una cantidad mayor de sus in~re.sos, aunque no en 

1 a m i H m :i pro p o re i ú n e o m o 1 o ha e P e l i n g r ":.;o , s i no q tH.• , t en d r á n 

que ahorrar una Cilllt id ad mayf.lr para igualar al monto de la 

i JI V L' f ~; j Ú 11 • l 1ara que el !;i:~t..-m~1 pcont'1micn ~:e lleva a cabo 

c::t impurtant<· qt1P t·:;ta r1•gla !..t: cumpl.i. 

Kc)'lle!'-l . .11J..1l1·./.Ú In f.(1ntrario r11.i11du l'Xi!•IL' una ha_jn 

d e 1 i n g r 1.• :-; o o e a ~, i 11 na d a p o r 1 a d i !>in i n u e i fn1 ti e 1 a n r u p a c. i ó n • 

Pu(•d1• dur~a.~ el Ld~•u que c:l con:->umo ::ea mayor qut! el ingrt~so, 

si PHlo !'>llrl'dt·, el g1>hierno podri;i caer t.'ll L•l d1~·ficiL presu

p u t! s La l f i n t.J 1H.: i ad o e un e r é d j t u ex t t\ r no o i n le r no , e o n e 1 f in 

tll· menguar la caida dl• la tfpsocupncíón. Uebido a la psico.logín 

de lo!J indi\·iduos ya lu política adoptada por el gobierno, 

en estos caso~, el consumo ditiminu i r:1 t!ll 1111 porccntuje menor 

u como In hnr.e el ingreso rcu1. lle no Hucedt•r así, po<.lriu 

lE1 oferl¡1 y el ingreHo c¡1er 111~s c1ll~ de Ht1~; 11ivclcs 11revi!;tos. 

Como ya dijimc)S erl Iírieas anteriores, la i11vcrsión 

cumple? un papel prepunderante en la economía, como SP. notara, 

lu OClipuci6n sólo 1,ue<le clcv~1rse cun un incremento tic la inver

s i ó n , o en l. o tl o e; i so , q u t• se m a n i f i es t e u n e n m b i o e n e 1 e o n su -

mo. Kcyncs conHidcró nue l.:1 ocupación c.s (unción del consumo 

y la inversión, mit•ntn1s el consumo es función del ingreso. 

Por lo tanto, cl aumento en el wivel <le empleo condyuvnru 
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a elevar el ingreso de lo comunidad. 

El nuevo ingreso do los individuos se dirigirá al 

ahorro y unu porción l".lt'nor 111 consumo, si ln inversión no 

equilibra la porción del ingreso no ga!-jtn<la en consumo, o 

sea en nhorro .se produci r:í uu exceso <lf' productos y nl mismo 

tiempo 11n:1 ba.la dr la tas11 <le RAniincin. 

Keynes explicó el problt~r.hl c.udn<lo cxi~te un exceso 

de ahorro no coc1pen.sado sobre la invt•r:;ión, Ct:i decir, si habín 

ahorro por encima de la invernión en la econo1;1Ía. Tnl <losa-

j u s te a fe• e ta ría n i r <'e ta'"'' n U.' " 1 r l t m o de· pro d 11 c c i ú n en la 

medidu, en que la ta:;a de ganunciH del capitul invertido era 

inferior a la regla normal de ganancia en genernl para toda 

la cconomia. De 

los copitolJstns; 

ncccsariumcnte uno 

acuerdo a 

cualquier 

reducción 

la reg,L.l non!lal <le gnnanc.i.o para 

baja de la go11a11cia J>rcclispone 

do la producción. De aquí que 

llcgucr.los a una conclusión clnrn, bajo ln cual, el capitalista 

rige los niveles de producción, ocupación el del .ingreso, 

poniendo su objetivo primordial en alcanzar el m5ximo de utili

dades presentes o futuras. 

Pnrn corn11ensur el desajuste que l1a ocasionado el 

nuevo ingreso, el cual se dirige una porto menor al consumo, 

mientras incrementa su ahorro, para solucionar el problema 

debe de haber una inversión lo suficientemente alto que equi-
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libre el ingreso dirigido al ahorro. Por tol rozón, ln fluc

tuación que tenga el empleo se deberá al nivel de inversión, 

el cual o su voz dcpcndcr5 de ln eficacia marginal del cnpitnl 

Y de la tasa ele interés. Sin embargo, un incremento de lo 

inversión abrupta o mal dirigida h<icia u11u uctividnd en par

ticular puede influir desf<inirahlementt• en la tasa de ahorro 

Y en la i11versi611 en tod;1 lil Pcnnum!í1, Q\tr t¡il v~z no se habrin 

manifestado. si ~e hubiera est.udindo l'l st•ctor o ln ramo in

dustrial dondt? se tlirigiú 1,1 in,·er.~1ión ir:tprevistti. 

En toda sociedad cnpitulista ol ahorro y la inversión 

cumple un papel preponderante, por ejemplo; lo población t.iene 

la intención de i ncre111cnt.1r su,; ,1horros. Este mecunismo hnrú 

bajar el consumo o la demanda de mercancins hnsta el punto 

en que los ingresos se njusten a los cambios c¡ue se mnnifies-

tan en el ohorro y el consumo. La corriente keynesiana plan-

tc6 que el ingreso solo puedP ahorrarse o gustarse c11 consumo. 

Keyncs dividió en tres categ<HÍas el gasto de los individuos 

de acuerdo a su nivel de ingreso. El las denominó: 1) la 

cantidad de dinero disponible, 2) las circunstancias objetivas 

que la acompañan 3) lns necesidades subjetivas, por otro 

lado, las incl innciones psicológicas y las costumbres de ln 

población. 

Como ya explicamos en párrafos anteriores, cuando 

el ingreso aumenta los individuos elevarán el consumo, pero 
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no ol misr!lo ritmo como aumenta el ingreso, por lo tanto, el 

ahorro tendrá quü incrementarse debido al nuevo ingreso de 

los ¡iersonns de ln ocupación. En cualquier ccono!'.lÍo es 

primordio! que funcione to! mcconismo. Por otro 

la ocupación baja eHto conl1Pvar5 " la disminución 

lado, si 

del ingre-

so , en t re m á H .se ll r o l o n g 11 t~ f.' l d t:• .ci. aj u s t e pe r mi t i r á q u e e l e o n -

~timo sen muyor il los ingrc!SO~. 

!l i v o se re q u(~ i· i 1· .:í. que u t. i 1 1 e en 1 as res t.' r va fi f i 11.a11 e i e rus q lle 

fu ero n ne u mula d .:1 H l' n t i v 111 p n .s de a u g 1..• o en su e as o , median t l' 

un dé f i e í t pres u pu L' ~ La 1 p <J r p n r t {-. (l <! 1 g u b i t~ r no pro e u r :í n <los e 

los recursos a Lr.l\'t!.s dt• crédito uxterno o interno. 

Si en una sociedad el ahorro l•S menor a la cant.ldod 

invertido, tal di.spdridad conl lP\'aría a elevnr el inr,reso 

de ln poblnci6n hnsto alcanzar lo lguoldad del monto del dinero 

ahorrado con lo cnnti<lad invertida, pero puede haber inversio

nes frescas sin que hoya nhory·o igual a la inversión renlizn

da. Aqul la creaci6n del crédito bancario permite crear nue

vui; inversiones, tor.1bién hay que señalar que los préi;Lamos 

por lus instituciones bancarios influirán fuertemente en el 

uumento de la producci6n, de los precios de los rnercancias 

y de los salarios dC' los trabajadores. Si lo vemos desde 

otro punto <lo vista, influyendo en el lo tasa ele interés, 

notaremos que una cxpansié}n en el ingreso <lebido a unn tosa 

de interés más alta n•percutirá notablemente en la baja del 

consumo e influirá en ln disminución de la inversión, os decir, 
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el incremento t!e j;¡ tar;a .Je• in t 1' s·é:·• influirii l!n la haj a de 

lü i11\•crsión, dt• ah i qup un dlll!'lC'H t O on la tasn de interés 

tendr;í un ef Pcto tambif·n Pl1 L1 baja rl (' l ingreso y ¡ior .supuesto 

en ln disminuci<jn dPl <lhnrro en la misr1;i r.i1.1diJ.a L'n que lo 

hace la íuvers i6r.. lJt>liidu a que t~ l ahorro 1':;tJ. deterr:-iin11do 

por 1 a i ti v 1• :- s j f1 11 , Al .1un.1·1~t;1r la tasa dt• .intcrt•:; ~•e manifcs-

q u e l a d i s 111 i 11 u e i ~1 n d ., l e n n s u r:i o no 1:1 o t i v a r ;'i u 11.1 t. {, n d e ne i a a 

la ul?.a del ahorrn, al co11t.r<1rjo ;u:1hn~• tivt1dt~l1 :\ la liaja. 

Mientrns la d.i.'-.l'l'iltnc i(111 1l"'l t:1grt.·~~1) 111 l\;1r:i en un.1 1:1agnitucl 

o proporci6n n;1yo1 :\cuno 1·1 hnct• 1;1 i11ver~•ión. 

como re.o..:u 1 t;uJo dt> 1(1 ,1ntt•l' inr podemo.:_..¡ nut.ar que un 

aumento d f.' la t as .1 t! t~ i n t ~~ r é :..; i 11 e i t ~1 r ú a ) as persona~ a ah o

r r u r ml1s con ni,·cl dP ingreso d.1°Jo, ;1unque tal t.ipo de inte

rés hnrJ <lititninuir l'l ahorro glubal rl'al port¡ue los cupitalis

t as no n r r i es g .. , r ti n n d 'i.s mi n u i r- f' 1 e r (·di t n a r .1 í. z de l u subid a 

de la tasa de intert•:-1, por con!;i~~llil~nt.t~ ret:artl.:irL1 la inver

si6n, si esto SltceclP ft!Jlf'!·c11ti1·i~1 J11v¡1riilllleme11te sobre el 

ingreso. La alz.a de la tasa tle inlt~rés ocasionaría una hnja 

del ingreso ha:-:ila el ni Vl'1 pn el cu a 1 la baja del ahorro hay u 

equilibrado el impulso qut.1 ori.~:i.nó el alza de ln tas¡¡ de in-

tcrés. 

Ya dijimos con anterioridad (¡uc si la invorsi6r1 aumen-

ta permite elevar el ingreso la ocupación. Cuando la in-
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ver sí ó n ~u b l~ de: h i <lo a l i ne re r:11· 11 Lo de 1 gasto que ha e e P l g oh i e r -

no, tal mecan11..imo pue<il~ dr·.~:.:;har.1t..tr.sL' o no puede cumplir las 

fu ne ion e~' que le fu P ron í :a pu e:; t. .1 !.; a e o n .se e u en e i a de 1 a d l;; 1~1 i. -

n u e i 6 n d l' 1 a i 11 v f' r :~; i ;J n p r i •; ad 11 , ,_. s d t' e i r , 1 a t o r i:1 íl d -:.~ e :Hl a 1 i -

un t ne r·er11e n l ll 

en e 1 e os t o d t~ 1 •H.: b i i • !lt' :-. 1; t.' e,\ p i t a 1 , r n J r i ;¡ íl f ve t .t r 1) re• a~~ ar 

aunados d 1.:.i dt~:->cunl l,ll\/.1 ·~uc \'1.1dri.1 de~.t·:1c;·id1•11.~r i•l pr1 1 \'.r;1r.1;.1 

goh i e rnrJ, irrt>mPdi.ihl1.•nt.•11t.t• i 11 Yl·rs i ó n. 

Kcynes sin emb.trgo, dllr1l1;.ti :ll!> t,•f1•cto .. " lflJC ,1c.trrl•:1rí11 la!'i 

inver.siotH.!~3 de capill1l por ;1,1rt1• d1•1 ~:obtt~rno en tllld Pcoriom.ía 

abierta. El s t.~ el o r l~ x t. P r no de ia L'conur,1Í.J d1.!nl<111d1.1rí.a má~ 

materjas priinas 1 1~1.iql:1n.1r1.t c1¡11ipv, lo cu;il puclríc1 dest....•mbo-

car en un desequilibr11l cur.:erL:i.1J. L:~ d.SÍ Clll:lP Keyne!J <lcs-_1-

rrolló e.ste mt~canismo, por t;il r~i-~611 1 :,l. dL!be tümar en cuenta 

l ns e o n se e u en e t a .s i n 1~: P 1l i ;1 t .i ~~ fntui·af.; d1· un dt11111.•nto ele ln 

inversión tau to pí1ld i c<1 cune¡ ;H l ;·.i1L1. 

Puede dar.sL' L'l en.so quL• los gastos pl1blicos son fi-

nancindos iuterna o cxternai::c•nle. 

<le préstamo 11 e~:; una fori:1<1 de· ~111egarse tondos para ca11¡1lizwrlos 

en invPr:-Jiones o pdru solucionar su prublem;1 ele dl•ficil prcsu-

puestal. Es to s g a H t o s d l~ Jl r es l" d 111 u s j r \' t.•[\ p. t ¡·a L' 1 L' V il r .1 a i 11 V e r -

sión para incremt.•ntdr el con~umo. Li1 Bllt!Va inversi.ó11 públi-

ca puede nuli.ficarsc a través dt....• un.:1 inversión privada a ln 
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baja deb! do ·' "' aur.1i.·nto de ] ~' t .-1sn de i nt.l·ri'•.s. l;1 l r:1ecdni smo 

s ó 1 o p o d r 1 ,., so 1 u e ion" r ~.;e s i 1 a i 11 v l' r ~~ i ó n p í': b 1 i e d fu ero ne (J m p a -

pailndn por una oferta monetori.i a la al;·.a, o bien todo lo 

e un t r <l r i o 1 1 el r a 1 t il 11 f: o fer Ll I1 o n I~ Lar i a i ::¡ i' id L' 1 l n d ne l.1 r l {] 

inversión en 1:1aquin.Jria equ.i pu, por cons.i '.:ti i ••nt t· ~·· (.' pu(• d (' 

de interés. 

El d. é í i e i t p r (~ su pu t~ s t a 1 p o r p .:i 1· t e ti t' 1 g n b i e• r n n p 1) d r í a 

de b i e• ne:; de e a p i ta l p ro\' en i en les 11 ~_. ) L' x Le r i u r e re ando as í 

unn balanza C<HPf•rci;1l d(~~;fdvurdhl1•. Por otro lndo, ~•1 se 

d i e r u u n e x e e de 11 l e 1f 1 • t' ;.: ¡)u r t , 1 e 1 V 11 , 

a uumcntnr )Vitral(~l.J1~1c•ntt· !•lt::'iprt• e u d 11 d ü l os ü t ro;: f de to res 

no se mod i f i <Jlll'll. J:py111..•.s c1>11~;ider(J (·,~:te 1:1ecanismo cor.1u una 

formn para <lUt:H•ntar lt1!·i ;;,1n.1:ic i a~; dt• un pu is, p1Jr ejer.1plo; 

si el aumento de 111 produce iún dPl st•ctor dL• r•xportdción se 

manifiesta en tina :3ubid,1 dL' li!s ~;d!J~\!ll'.ia!l L\11 lo:-; sularios 

de esa rar.ia. 

de e os numo, de esta ,fitdner,1 1 la producci Dn de bienes de consumo 

para los trabnja<lore:; SP <..>1('\'<1 h<1.-.:t:a (!l. punto en que lns ganan-

e i 1:1 .s a 1 en n z n d as p o 1· es t L' se e t o r ;1 11 m (.> 11 t e p o r u na e a n t i dad i g u a l 

u los s ü lar i os o b t. L' r1 i 1! u!~ jl o 1· e l se• e lo r ex f) u r t del o r . 

El exce<lc11L0 de cx¡>ort~1ci6n loltritdo permite u las 

gannncius aumentur por encima del nivel que sería determinado 
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por la inversión el consumo. Uu ahi que Keyncs considerare 

como importnnte el excedl~ntc de c.•:(portaciún porque aquellos 

paises que cons1~11ier·a11 Cc1J)tur;1r lo~ merc.11!0~ extúrnos de 

otros pnísf_~S puede subir :-:il!S gnnanc1as .'..! 1.''.<pt'n:-;.:-ts de la.s gn

n a ne i u H d <~ o t. ro !i p ...1 .t s 1 • ·" • 

Keync~; nu sl)ln pl<1ntPÓ lo 11ntP1~ior ~i.no qut-' c·xplicó 

como el déficit pr(_•s1;pt1e~;tdl tt1 11ía un i:•tt.•rto :;i1·1ilar- at ex.cu-

dente cJe cx¡>ort.;1c1\)n. F.l d(•f. ic i t pt·t~supu1·st.a.1 permit1• a ldS 

gunancins nun1_•11tar 11or l'I\f in.1 dt~ .•;u ni \'l~l 1\t•termi11.1do por 

ln inversilin e.l consumo, por t•st-1 ra1.ón, t•l 1!l•fici t prcBu-

ptier;Lal \' i ent! a t-:1..• r e uun un l~ XC l' (J t.' I\ l t• d<• e.-;;portilc i.C1 n para 

la CCOHOlllÍil. En ,.¡ r.<lSO ú l t ir;iu, l!ll 11~¡ is r ~e i bt! m.:1.s por sus 

exportaciones de lo que ¡ia :~.i pn r Sll S importacione:.;. En e 1 

coso del déficit, µre~;upucsLal, el st~ctur privado de 1~1 econo-

mio percibe mús di IH~ro de 1 0 q UP pú:=;a por i r.1pueti Lo:-:. La con -

t r n p n r l i d n d ü 1 l' x e e <l en t e d t! e x p o r t. ít e i ó n L' s u n e n d e u d ami en to 

de los paises L'Y.terno:: hacia el pdÍ s considerado, la contrn-

p n r te de 1 dé [ i e i t p r" su ¡1 u e:-; u1 l es 1111 d u nie n to del e 11 tl e u da miento 

del gobierno hacia el spctor privado dt> la economía o h;icia 

el exterior. Tanto el nno como el otro de etitos excedentes 

de ingresos sobre pagos t;L'llernn ganancids de la mÍHíllü mnncra. 

Lo anteriormentL ... t•xplic11do nos 1le1~1uestra de muncro clara, 

el significado lle los ncrcit<lns exter11os 

tal dc11tro de u11~1 ecor10~1ia. 

el dfi(icit presupucs-
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Tocia invers·iút1 ~ l' IH.! r .1 su pro p 1 d e o n t rapar t i t1 a de 

ahorro, sin necesid.:ii: <le ~:u•: ul al1l)l"l'O prccí•tla a la inver~ión. 

Si exigirnos el ahorro prf!Yio~>, e~; condenar d la t..·conoula al 

estuncar.ii en to. Es t! .. ·<: 1 r l ;1 in v t! r ~·~ i 1~) n e r (' :1 ] i\ t:i is m a e a n t i ll n d 

de dinero abor raclo. i'.1 i.I u í:! e u r o 1l e 1 a i n \. (' r .~; i ó n es t i mu l L1 ti n 

incremento t.•n el in>,r(·~H1 c:1 ld pr1)dt1cc ¡()n. La difc•rc·ncia 

de la inllaciÍ1ll. 

rio, si el efl~cto dt·l ingrt!!?d L·S ;:;1.•fl1.Jr e.un l"l'.'i(ll'Lt.t1 a l.1 c<tpa-

ci<la<l producti\«l :-.P cre;i dP~>i:Jc1:p.1r i\1;1 dPs;1 p rovt~c ha::1i en to 

en 1 u u t i 1 i :r. ne: i ó 11 d v Lu_. i n .s t di.: i o n t • :; p 1· o d u e t i va .'-1 • 

e 11 o , que la t n v P r .s 1 (1 n d t) b l' se: r pro ti u et i y a , in de pe n <l i en t f' 1:1 L! n le 

de s tJ fin a ne i. a ni p n t o ~ íi t t> r 11 o l) ex t. e• r no • ~ i !.i L' 1i i r i ge a un u 

a el: i vid ad pro d u e t i \'a , numen ta r J. l' l r i t m o 1l e e re e i n1 i en to e e o 11 ó-

mico, del ingreso de la ocup.ición. Mientras en el coso 

de que se realicP invcrsi<)flt:s ir.1productivas cor.10 Pll el coso 

del E;UStO JlÍlhliC0 1 .SL'rÚ pat"Ci t.•qui. 1 i braI· }ns 1lOS efecto!; üntCS 

mene i o na <los • S i o e u r r e 1 o e o n t r .i r i o , g l' 1u.• r a r <l un n u ge o e re e i -

miento económico inestnble que a la larga truerú un proceso 

inflacionario la inmi11cnt0 crisis ccon6rnic~. Es decir, 

la inversión genera dos cos<l$; el aumunto del ingreso del 

consumo, y el otro e:-; Pl aumenLo <le }¡1 prodt1cción ln oferta 

Si este aumento de ln ir1ver·si611 es 11romovi<lo por unu cxpansi6n 

económica sustentada en el incremtJnLo del gu:;to público, sin 

existir uno racionalizaci6n <le éste, ya que no produce su 
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uhorro poz· f!l rnisr10, lo cual rompr.· el supue!.;t·o d<· qtH~ la inver-

sión crea su propia contr~1partida de ahorro. Ac!t~f'l¡Í.s aumenta 

por ello ln dPrrnnri.1. Habrú un r:ayor 

como cOn!iPCUt~nc 1a un a11r:1t•r1l•J dv lo.·; prL•c 1 n:.. h,1:~t;1 1 lt'g¡tr a 

la caclena inf1<1rlrJn;1ri.1. 
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I. II. EL PAPEL Ql:t: cu:!PLE EL TIPO DE r:nERES EN UNA ECONOMIA 

Ahora cstu<lii1r~mc1s ln func16n qur cumple el tipo 

de interés en unü cconomin. La influencia que tiene éste 

en la inversión, el ahorro y ,..n el ingreso. 

Par a los k e y ne si ano .s 1 .:1 ta .s a de í n ter é s es 1 a re e o m

p en s a por privarse d" din1'r<1 <'ti e[ectivn (liquidez) durante 

un periodo determínado dt: Lit:·mpo, t~~3 dr:'·Cir, t>s (•]premio que 

tiene que o free e r se p a r ~' in d 11 <: i r a la g C" n t f' a e o ns e r Y ar su 

riqueza en cuaJqttiPr otra fnr1;ia di~·lt inta al d-inPro ntesorudo. 

La tr1sn de intcr~s no es 01 precio Qlle se patga para eqltilibrnr 

el deseo mismo de preservar la liquide~ dis¡10nibl.., que se 

posee, por ejemplo; si la recompen:;a por desprenderse del 

dinero disminuye, o sen, si la tasa interés ha.in, lu cantidad 

de liquidez que li1s perso11us tri1tariu11 de retener sería mayor 

a la oferta disponible (al dinero ofrecido mientros, uno tasa 

de inter~s nlta co11dyuv;1rla ~ que ningu11a Jlcrsona con un volu

men mayor de dinero c11 sus m¡111os escario dispt1esto a conservar-

lo en efectivo. Es por ello, que la preferencia por la liqui-

dez se mueve tendenciolmente de ncuerdo i3 lo cantidad de dinero 

que la gente desea conservar o desprenderse, cuondo se conozca 

la tosn de interés. 

La función del tipo de interés es pnrecida al papel 

que desempeñan los precios con respecto a la demanda de bienes 
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y scrvic ios en la econnmí...1 .. El t i p o de in t.<.· r (• s mi ti o por s 11-

puesto el precio del dinero retenido por los individuos y 

por otro 1 n do , o l re n d i m .i en to por ti P :; pre n ti e r s t: d" éste , E 1 

tipo de intcrl1 s t.imbit"":n mide el dinr·r o 1!ddo en l inca dt.> crédito 

boncar io, emisiones c\p bonos, o r•n ~;u caso, e rt·di to comercial. 

K e y ne~, d i v i 11 i (, 1 i1 pre i P r l.' 11 e i u por 1 a 1 i quid P ;~ et\ 

tres tipos. "I rn1iti\'O tr<-t11s,1rc1Í>n, l'~' ]¡¡ nt•cesíd,\cl rle dinero 

)' de ne¡.:oc io:•. .,, 
- 1 l<i t r·.!n.s,\cciDn prc•caucil)n, e:-; el deseo 

de seguridad re>~; \Jt~ et o a l t u L uro e q u i v <1 l t· n L (' l' n d í n l' ro t'? n e fe e -

t l v o de e i e r ta p <1 r t. < • (1 t • l n s r e e t1 r !-> o !.i t o ta l t:· .s • 3) Ja t.I'i1n!;ac-

e i ó n es pe e u 101 e i ó n , t~ ~; e 1 prop11sit.o de conseguir gananci~s, 

( 1). Por ejem-

plo; si ln tas.:t de inll·rf.s tícnd1-. d la lu1j\t y la gente espern 

que aumente a futuro, los precios de los honos o los tttulos 

que existnn en la economía de rPnta fija son al tos, ~· se espera 

que disminuyan, por t•ste motivo, la gente nn cornprarfi dichos 

título8 que ines:pcr,ulantente o t~ndenciulmt..!nlc i.rán a la baja. 

El público qul'rrií retener su d lnero hastü el punto en que 

los valores cnigun, entonces seri'1 el momento en invertir su 

dinero en valores que les rerlitunn u la lorgn mejores y mayores 

gnna11cias de di11eru. 

De lo unterior, podemos .sacar una conclusión claru, 

la demanda de dinero por motivo especulativo depende del tipo 
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de intcr~s presentr lns flt1ctuaciottt!S Q\J0 &stc pudiera tener 

con respecto al fut ro. La C!specualnc ión tratnrf1 de alcanzar 

el máximo de beneficio derivt1t\o de los vnivcnen que sufr11 

los mercodos de valores dt•l t. tpo de <: amhi o en una economía. 

Como ya díjimo~• antpriort1u•nte, l.J. subi.<l~1 dt> la tusn 

de intcrl!s ¡iodr;) inf1uir 1•11 una raid.1 .tp la invl~rsión, por 

lo t n 11 to , en un ;1 d i s mi n 11 e i ti n d t• l i n ~~ r f' :-> l1 • 

rcporc.Ht ir[i i rr1•medial'll•mt•11t ,. sPlirP rl ahPrro, te11dl1~ndo este 

último n lfl b"ja. Keynl':; 1legú .1 L\ conc.ltt!1ión, ¡\e que la 

tosa de intt~ré::-. detl•rmina , .. 1 pllnto r.tas alto 1luntlt' ptldría llegar 

lu inversifln, st.::g.fin (•l nivel que alc.incc ln efic,\c.ia marginal 

tlel capl.tal, por l\ j e m p l n : ,.,¡ la tn:-;a dP intPré:-:; cstí'Í a 1 7 '" " 

anual, cualquier in·•er~•i1111isti1 que tratt.> t\c comprar una maqui-

na ria o equipo pur 200, LJO() clí1 l an";, el c11p ita l isla tondrii 

quu percebir una g~1nnncia mínima ch~ llt,000 (\lllnrcs anuales 

sin incluir la depreciaci6n que tendriu lo mfiquinu onuulmcnto. 

Los 14,000 dfilares cc1mpensnr511 C!l ti110 (le i11t1!r~s c¡ue el ba11co 

le redituarír1 por co11c,!pto de i1hurr¡1rl_,,. 

Un inversionista o una economía no puede dejar de 

ludo la influencia de 1<1 efic;:icia marginal del capital la 

tusa de interl•s par,1 detcr111 i.nnr la Huevn inversión. Mientras 

ln eficacia margi.n•ll <l<'l capital impone los ritmos por los 

cuales su dcmantla capital para nuevas inversiones. Lo tasa 

de interAs determina las formas como se distribuyen y canalizan 
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dichos fo11dos. 

Si analiznr.ta:J ahora ta bHja de la tasa de interés 

a consecuencia de u11 aurnPt.o di: 1.-:l cnf\t.itlad de dinPro, tc~ndria-

mas un numcntr1 de lil it1~·e1·Ri0:1. F.:-;tü no 1lcurr irií. si la prcft!-

rene i a por la 1 i q 11 i ·~e> / d ~... 1 .i ~· p t' r !·o na!> a u me n Lit mu:-; r á pi. l\ o 

q u e 1 a e \1 n t í e\ a tl d C' d i n t, r o , c1 t • a s u e 1 s n , q \1 e l il. e f i e ..te i a m a r g i -

nnl del capital caP i 1 or l!,.bajo t"'n cunp,1ración a la Ld.sil <le 

interés, t.'-'' Út·c ir, t; 

nas oumentLlrla. E.<;to co~1tivuvarÍ~\ :1 <\Pm.1nl\ar tn;1s dinero por 

motivo t1·anHacci6n 1 en la mt•dida t 1 n qHP el aumento tlcl tipo 

de intcr0s co11dyuvar~ et !inlicilJr m~s 1lit1<~ro por motivo tru11su

cciún, df~bido ol puntu lie \'i~~ta r"~~r<·cl n 011 futuro del tipo 

de inter&s tenRD o difiera de loH Jel mercado. 

El p l a n t.<• a m te• n to que k e y ne s l¡¡1 e" e o n respecto a un a 

d is mi n u e i ó n d e l a t 0.1 s i.1 J c- i n t L' r (· :-; , ~; i 1 n e n n t i d ad de d in ero 

aumenta, sil"?mprc cuundo las pc1·sonns no demanden mas dinero 

que la cantidad <le dinero ofrecido. Al mismo tiempo, la baja 

del tipo de interés har5 incrementar la inversión, ln posibili

dad que eRto ocurra se d~\1er~ et\ r¡1z6n a una subida mns rfipida 

de la eficacia mar¡;inal dl'l cup·i tul en relació11 al tipo de 

interés. 

Ahora planteemos el supuesto que los precios aumentan 
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y e l in ere mento en e l d in ero r t! p l' re u ten en r~ l ns e en so de 1 

tipo de interés, el cual condyuv¡1rú nl i.ncrC'mento del ingreso. 

Podemos deducir que el conE<umo nPccsari¡_¡mr~nte tcnclr5 que dismi

nuir, yn que lo!> i11(iivi1lt10.s pst:1r<l11 tlisp11{·~•tns a ahorrar mas 

a consecucncin del nupvu in~rt•so dt>l tipo de interi"•s predo-

minan te , aunque 1 ~) ah o r r ad o :• (' r ;"i r t.· :1 l m t• n t (' menor e o n res pe et o 

el ai1orro anterior ele nt:ut~r1io al 11rucv~0 dl~ i11[l:1ci6n. 

El aum(~flto del tipo (l~· intr .. rt~:~ rep0rcut irá Pn ln 

tl is pon i h i. l id .1 d y ti e m n n (! a <l t • e r l" d i to!·; , i n f 1 u y en d o v n un a d i s m i -

nución de l.1 invt1rsit1n t·n cqnsc•1:uenci<1 t.amhil·n n la boja 

de lu eficilciu m»r~innl del c:ipit;il, por t;il motivo, la efica

cia del capitz1l dt•Le ser igu~1l o s11¡1cri.or n ln t~1sa de intcr~s 

vigente en ti n p f:\ r l o do 1l (' t 1l r mi n n do p n r a i ne en t i va r a 1 os e a p 1 -

talistus n invertir et\ la µroducci6T1. 

El proceso de t•ngrdnaje antes ~ef1ado hará bo.jnr n 

ln larga el ingr(~so cnn t~ 11 t> (•l cnn8umo, por· consiguiente 

el ahorro y ln inversiCin, de ilhí que la tasa ele interés puedo 

ser fnvornblc n ln eco11omio. 

El tipo de inter~s fue el elemento que Keynes necesitó 

pnrn relacionar el dinero con la producción y la ocupación. 

Un tipo de inter6s bujo nuspiciodo por los autoridudes maneta-

rins permite ofrecer dinero borato en consecuencia influye 

dcterminnntemente en una elevación de la inversión, siempre 
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y cuando la eficaciil marginnl del capi.tol no este por abajo 

de la tasa de interés. A su vez, coadyuvará a incrementar 

la producción, el empleo, etc. Es por el lo qlle el tipo de 

interés se dcterr:iina por 1.1 oft•rta dP dinc•ro 

por motivo especulación. 

ln dcmand¡¡ 

Corrcspo11de por lo tantl> a las l\t1tl>ridadús mont!tari¡1s 

sostener ul tipo llC Lntcr~s b,1jo pJri\ qt1e deje de ser ol obstfi

culo a la producción y nl empleo. 

implementada por porte del 

gobierno puede tener do,; po!iillles deficienciirn que ropercuti

rían en posibles cambios en la eficncia marginal del capital 

y o n 1 n pre (eren e i a por l n l i q u i<\ e z • El tipo de intorés fue 

la llave que 1\eyne~ nect,sitó para relacionnr el dinero, la 

producción y la ocupación. El tipo de inter6s scrfi determinado 

por la oferto del dinero y lo demando por motivo especulación. 

Finalment!!, el tipo tic interés influiria sobre la inversión 

el ingreso y la ocupación. 

1\eyncs explicó las fluctuaciones que podría tener 

la tasa de interGs y los repcrcuciones que fista tendría sobre 

los bonos, cuando se diera un proceso especulativo, por ejem-

plo¡ si aumento lo cantidad de dinero 

necc invariable lo demanda de éste. 

ol mismo tiempo perma

Es decir, el ingreso 

de las personas ha aumentado, por lo tanto, se encontrarán 
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e o n un ex e es o de d in ero en poder su y o , el e u al in t ·~ n t n r 1 a n 

colocarlo en el fittico activo ;\lterntltivo c1t1e Kcynos considcr6 

que !!ran los bonos. Las pcrson11!:i mismns no t ir~ncn mas que 

escoger este en.mino, en la t1<-dilln en que (1 1 tipo de interés 

tiende a ln bnjn, lc1 derL111da dt• hunos auF.1t~nt.,1rá su precio 

y afcctnrñ aftn mf1.:.i la disminucifjn dt• la tns.'1 de interés. 

El mccunismo antcrlornentP .::>1•t1,11ado tendrá un E~fecto inmediato 

B oh re l n de man tli1 d P d i ne r ( i , a t r a v ;~ s de l u P s p l' e u la e i ó n , . 1 a 

cunl se elevnr5 al tncrer:1t.•nt.ir tam!dt·n la de1:-ianda de llinPro 

por moti\1 0 trnnsaccilin, ;l su v1.•z influir[i irrt~mcdiahlt•1:ientc 

u una disminución de la t.a!"•a de intcrl~s ¡1ara igttalur lu oferta 

de dinero co11 1¡1 demnt1t\u (lt• osle. 

Explicar.los r~n p[lrrnfo:-; antcriorus que cuando ln tasn 

de interés es baja, el precio de los bonos están ln nlzn 

o viceversa. Por otra parte, cuando el tipo de interós esta 

disminuyendo ol mismo tiempo podrin reducirse el precio 

de los bonos, pl)r tal razón. lo.s inversionistas no qucrrún 

arriesgar su cu pi tal en unos bonos que tenderiin u lu baja, 

es decir, la tasa de int.!!rés !!sta ton hnja 1¡ue la d!!manda 

de dinero por motivo especulación crecer[1 vertiginosamente. 

En este caso, un aumento u<> la cantidad de dinero no motiva 

a las personas a invertir su 

en !!fectivo o dirigirlo en 

di11cro e11 bonos, sino a 

una divisa sólida. Es 

retenerlo 

por ello 

que la d!!manda de dinero por motivo especulación se verfi afec

tadu de acuerdo al tipo de interés predominante, el precio 



25 

de los bonos a la baja o al cambio du ilivisn nacional con 

respecto a la divisa intcrnecionnl. 

Por último nnalizarcmos el papel que cumple ¡;l tipo 

de intcrl!S en una PConc1mL\ abierta. El tipo de inter[•s juega un rol 

importnnte por,1uc ~irv~ p;1r:1 COQpilriir }¡1 ti\Sil tle ititerGs Jlrcvn

lcciente en una C'C\)nnmía eSJH~cíficn con rl~Spt•cto a lns tasns 

de interés lllle rigvn en las Pconomí...i!i mn!i fut:1·tL'.S a nivel 

i.ntcrnacionul 1 es decir, la c:ompar.1ción de· ld t.a!;a de interés 

de un país con lo.s paÍ!.;cs <}\lf.\ dictan ln!-. rit1:lo.s y los vaivenes 

de la tusn de intert~s intPrnariona l. Si la tnsa du intcrl•s 

L~s mfts baja rn t}l país estudi¡11lo Pn c.0mpí\ración n la economía 

más fuerte, 

y en casos muy cxtrumos, originar5 fuga de copitalcs dependien

do de otros fnctores ya explicados en párrafos anteriores, 

por ejemplo; la inversión, la eficocja tnllrginnl del cnpitol, 

etc, 

Para fijar ln taso de interés con respecto n la tasa 

de interés que prevalece en la economia m&s sólida. Lns auto-

ridadcs monetarias deben tomar en cuenta la paridnd que existe 

entre las dos divit-;.is en consideración lu depreciación de 

la una en relación con la otro. Es decir la tosa de interés 

local debe incorporar un premio por el riesgo cambiario 

una sobretasa por la in[lucción. 
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I.III. EL TIPO DE CAMBIO FlJO Y FLOTANTE. 

Pnrtnmos del supuesto de una t?conomín que está rclo

cionnda con la economítl internacional 1 la cual presenta dos 

t i pos d e e d 1ñ b i o ; u no e .s e 1 t i p o 1i l' e a m b i o t i. j o 

tuantc. 

el otro fluc-

El L i 11 o lle e d m b i o v i en f! a ser l\ l pre e i o de 1 a divisa 

cxtranjern que !-;t.> PXpI"t'.sa f'!l monPda nacion.11. La ,\eterminaclón 

de &sta es rPgitlu J)Or lo!; mercado~ lle c1\mbio. 

At1or¡1 comencen1t>H ¡1rim~rr1n1~nte cor1 los tipos <la cambio 

f i j os, los e un 1 es !--'o n f i j ad L' !-> por 1 o ::i e u m U i u~· mu y red u e id os 

y en ella intervi.en<' el Est:ido a través del banco central 

parn apoyar las v1triaciont!S dentro lle los limites muy reducidos 

que se puedan dar. Es dcc:.ir, permite que hayd unu zonu relati-

vamcntc determinada dont:ro <le la cual S<' permite que varia 

la tasa de cnmbio. 

Si analizamos la tnsa de cambio fija c11nndo existe 

un exceso de oferta 

baje. Mientras en el 

incrementará, Aquí 

de divisns har5. que e 1 

lado opuesto, un exceso 

tipo 

de 

de cambio 

demanda lo 

la autoridad monet<J.rL1,, interviene poro 

sostener el equilibrio entre !ns divisos y lu moneda nacional. 

La autoridad monetario toma participación en estos casos ven

diendo las divisas que demandan o comprando las que están 
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en exceclcntu, a fin de mantcnPr Pl tipo <le cambio ¡1 un nivel 

estnble. De uhi que.~, el tipo de cmab io purdc mantuncrsc me-

dinntc 111 utilización d<' lns rcscrv¡¡s de dívlsas <lel banco 

central. Este ffiL•Cnnísmo sol0 1'1lmina ln io<'stabllí<l11d y los 

riesgos cambiarlos a corto pLll.o <khi<lo a l<>s 1le;;equilibriOf> 

económicos. 

La partlr ipac iún de las autorídades monPtario.s en 

el mere o do de e a in b i o i n f 1 u i r {1 a su vez ''oh r ·~ 1 .i e a n t l rl:l d rl e 

dinero en la t•con01nL1. Esto ~•e manifiesta en la c.ir(t1lnción 

monctarin, cuando el bnnco t.:entral cornprn tiiv1.sas hace que 

ln oferta moneLaria 8e 1. 1 ll•VP disminu}'a cuando las \'ende, 

tnmb"ién puede ultPrar la ofPrta tnonctaria med.iante incrementos 

o disminusionps en el gar;to píihl ico. 

Ln preferencia por los tipos dn cambio fijos es espe

cialmente poi· lu po!.llcíón que guarda &,;ta en relación a los 

precios. en estt- sl.?ntido, cuiJtldo lo~ prL!Cios internos se 

desplazan mas rápidamente que los precios internacionales, 

y el tipo de cambio no se modifica o lo hace en forma lenta 

con respecto a la tlifercnr.iu <le precios. Esto conlleva a 

quo los precios internos s~on mas altos que los internaciona

les, por tul razón, se dice que la ta na de cambio está por 

abajo de su vulor real, o sea, ln moneda nacional esta subva

luada con respecto a la moneda hegemónico. 
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Viéndolo en lu balanza comercial. Si un país tiene 

tasas de cambios bajas (moni>dn sohrevnluacla) el valor de lo 

moneda nocional t1 n relacil)n a otras divisns es ulto. Los 

importaciones del país en estudio son baratas y en cnso contra

rio los exportncion"·" son m,ís cara.s, lo que influirft n que 

aparezca un déficit ''n su balanza comercial. Con tasns dQ 

cnmbio altos (st1bv11luada) lilS cxporti1ciones Hon baratas 

hnbrú una inclinncil1n a un supPr{1\·it t'n la halun.:.a comercial. 

Lns nutoridadPs mr:in1_•tar1:1s .11 fijar el nuovo precio de la 

moneda hegcmónic.:t por cnr:ir.1.1 de :.:;u parida<\ rt1al harnº que los 

bienes importados !ie~1t1 m~fi cnros, asi como los 1>aslvos asumidos 

un la di.visa hegom(>11ica :;c.> eleven. 

Partamos del supll<"St.o de un incrC'mrnto de la cantidad 

de din<>ro por parte de las auto1·id<1des mo1ll't,irias, donde el 

gobierno presenta un déficit del gasto pGblico, pnra nllegnrse 

ese dinero se lo concede el banco CC'nlral, yn sen en crédito 

o a través del enc..1j e legal. Despt1é.s de esta opernción las 

personas tendrán en sus manos una cantidad de dinero superior 

a la esperada. Pnra gastar l'l dinero en exceso aumentarán 

la demanda <le bienes, ocasionando unn baj~1 de las exportaciones 

y un incremento de las importaciones, creando usí mismo un 

déficit en la balanza comercial. Este déficit provocará un 

exceso de demanda en la divisa hcgem6nica que repercutir& 

en el aumento de e§ta. Para equilibrar este exceso de demanda 

de divisos, la autoridad monetaria tendrá que drenar ln canti-
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dad necesaria de moneda extranjera. En la misma dirección 

a la disminución de las reserv:is intlirnacionnles del banco 

central, se originará una dis1:1inución de la oferta monetaria, 

anulando poco a poco el <linero en exceso que esta en poder 

del público. 

Un país deudor debe compensar los continuos pagos 

de intereses al exterior mediunt.I! una balanza comnrci.ul posi

tivn. En el caso de un pais con d[•ficit corncrcinl debe deflac-

tar su economln. El ingreso en dinero debe bojar. Al agotar-

se las reservas al solicitar cr~dito del exterior para mante

ner el tipo de cumbia fijo. Si en el extranjero desea finan

ciar el déficit, la política a seguir sería la deflación. 

Los tipos de cambio flexibles o flotantes se determi

nan por las fuerzas del mercado que manifiestan las transaccio

nes económicas internacionales del pais en cuestión. Es decir, 

las fuerzas de la oferta y lu demanda son lus que fijan este 

tipo de cambio que automáticamente compensan el mercado, de 

modo que no puede aparecer ningún déficit o excedente real. 

Aqui el gobierno se abstiene de intervenir sobre las fuerzas 

de mercado en la forma que sea. 

Cuando los tipos de cambio flotan libremente, cual

quier desviación de la balanza de pagos de un pais que origina 

un incremento en los pagos al extranjero y bajen sus entradas, 
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se refleja (!n el r.icrc:ado de: c"mbi.o un dccrcnwnto de la oferta 

o una elevación de ln 1\omanrln. Si ln tasa de cnmb.io baja 

dcvnluación los prC'cios de las mercancías importndas aumentan 

en el interior del flilÍ.s, 1 o,; pre e 1 os de L1,; ex por t ne iones 

disminuirán en el mcrcadri mund i.11. Al aumt~ntnr los precios 

de los bienes impar t.ndns. 

compra de estos y comp1'1\rÚ11 lv.» hi1•n1·~:;. int.t_~rnns. Por el lndo 

opuesto, las cxportacio1H·~> a\tmc~nt~lrl\n por que SU!i precios 

son más bnjo.s t lns vent .. l:; t~n Pl t'Xt.t•rlor se incrcmcntar5n 

y lu cnntidud expnrt,\111~ se ¡1mplinrii1. 

Lo e$poculación t·s 1111 ft~nómeno qut1 se suscita por 

ln subvt1luncil>n o sobrevaiu,1ción de uno moneda con respecto 

a otra moneda. Se de !J ,. a la fa l ta de con f lanza de 1 fl (¡ b 1 i c o 

en 1 a esta b i l i <l u <l de 1 u p ;1ri1L11l e a m hin r in de un a m o ne d u en 

relación con otra mone<ln. Los es¡lect1ladorcs arriesgan su 

dinero comprundo o vendiendo ln moneda hegemónica, piensen 

que estú n la. vista una rt~valunción o una devaluación. 

Los especuladores osperfin obtener unu gunnncia al 

apostar sobre el valor futuro de una moneda. También cacuen-

tran en el mcrcndo de cambio un medio u futuro conveniente 

pura sus operaciones. Por ejemplo; la gente po<iría comprar 

una divisa al tipo de cambio que piensan se revaluarf1, rete-

niéndola durante u11 periodo de tiempo necesario, llegando 

el momento <le vender l.a con una ganancia si realmente su pre-
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visión fue correcta. Por eso la especulación en el tipo de 

cambio cumple un papel importante ya que este mecanismo demues

tra si, una moneda es estnhlc, si mantiene su valor renl. 

La devaluación comprueba si la moneda cst<l devaluat!u o subvn

luadn. 

En conclusión, podPmo,; decir que el tipo de cambio 

tanto fijo o [lucluantc ¡¡ue<l<> reflejar !.1 situ.ición que prevn-

lec e en una t!conomíü. l.;i c•stnhi 1 i dad dP la monecla nacional 

es síntomu de unu L1 conomía sann y fuerte. Mientras del lado 

contrario, li1 ~cn(icnci¿l a ltni1 dev~1lu:1~i6n es itldicio de dese-

quilibrios que presenla la economin. I~s decir, ln espcculnci611 

contrn lu monoda nncitlnal indica la incertidumbre que tiene 

las personas en relación nl fuLuro de ln economio. 

II. EL MODELO DE INDUSTRILTZACION POR SUSTITUCION DE IMPORTA

CIONES. 

Lu teoría cepalina fundamenta sus principios princi

palmente en la mencionado industrialización hacia dentro, 

denominando ellos el modelo como "Industrialización por Susti-

tuciónº. Lo cunl viene o ser ln hase primordial pura el <lesa-

rrollo del poís. La utilización del desarrollo hacia dentro 

sería el eje determinante para industrializar al país. La 

premisa en que se apoya la sustitución de importaciones, es 

que, al interior de la economía se fabricarán los principales 
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productos y no depe11deriin fund.imt•ntalment." ele la importación 

de insumos lndustriolcs, bienes intermedios y de capital. 

Primeramente se producirían nl l.nterior del país, bienes de 

consumo durt1dcros no durnderciS, p~1ra después pasar a producir 

insumos bienes in terr:led íos fl!lnlmente bienes de capital. 

El desarrollo de <·sta polític,1 lll'varía n una mayor libertad 

e independencia con rt!specto ~11 comercio extcr.Lor. 

La industri1 i.:ación poi- su.stitución empic:r':a a dcsn

rrollnrsc entorne, u lo:i c¡tmbio~ que prencntn lu economía mun

dial, específicumentP cuando l:i economía mundial ho alcanzado 

un nivel de madurnci5n con un mejoramiento reciproco por parte 

del ingreso de la pohlaci6n. 

La corriente cepulinu divide el proceso de lo indus

triolizaci6n en dos fases: ln primero fose es la llomodo susti

tución de importaciones de nqut>llos productos manufacturados 

de elaboración simple, que no requiere una mono de obro califi-

coda. Estos productos son elaborudos poro satisfncer lo demon-

da interno pre-existente. La nuevo trunsformución estructural 

que se va generando, no permite al pais en consideración produ

cir por ellos mismos los medios de producción, ni los insumos 

industriales que demundn la industrialización. A consecuencia 

de lo anterior, se puede sacar una conclusión importante. 

Mientras lo sustituc.ión de importaciones se de en un país, 

necesariamente tendrá que importar insumos industriales y 
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bienes de• cap.it:al para que se vaya formnnclo una industrio 

de bienes de consumo en relctción n los bienes que nnteriormente 

se importo bon. Debido a esto, el c.nmbio que se presenta en 

la estructuro de los importncion<'s !'n 1B <'conomía provocnn 

un desequilibrio PXtt·rno. Se 1 lcRa nsí, n un proceso rlonde 

se requiere una nue\'d 5ustituclón de bi1~nes lle consumo, con 

ello .;-¡e impulsan las ir.:iportaciones llf' bienes intermedios 

de capjtal. Otra caract<'rístíca particulnr de la primero 

fase, es qut> al comenz<tr la ~.;ustituci{111 tic importaciones, 

hetcrogt.1 nt•a. Los niveles de 

ingreso productividad son hajud, reducida ln dimensión 

del mercado ln d(•rnanda. La segundu fase empieza con ln 

elaboración de bieneb <le consumo duraderos e intermedios. 

De e8te modo, ln l~conomía va generando unn di\·crslficación 

horizontal y una integración vertical. Aunque, hay que sefialar 

que la tendencia al d[•ficit externo persiste durante porte 

del proceso de la sustituci6n de importaciones. 

La fase de industrinlizaci6n por sustitución de impor

taciones se distingue por un doble juego; la expansión del 

sector privado de la economia, y como secuela, el fortaleci

miento de la burguesia industrial y financiera, de la consoli-

dación de los grupos monopolicos, n su vez, de nuevas iireos 

de inversión en industrins básica, infraestructura e industria 

pesada, donde el Estado debe tener una participación sólida 

y además una función relevante en el proceso de sustitución 
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de importaciones a truv~s de sus 11ul.1ticas econ6micos, tributa-

rias y fiscoles. 

El modelo de <le~arrolln exi f\l' la intervención del 

Estado como SP dijo en líneas nrrihn, pnru aHegurnr llevar 

a cabo en formu priicticil y concreta el plan de ln industrinli

znción ll seguir. El Estado cumpl t• el papel de corrector de 

formncionL>s que presc·nt.a la 

y justifica la purticipacl6n 

econocd a 

Es .nsí como, lns t rans-

1 a compleji<li1d, motiva 

m5s profunda y directa del Estado 

en unn economía dominada por el mercado. P<>r ejemplo; el 

Estado permite incrementar L>l volumen de ahorro, primordialmen-

ten trov&s de la pulitica fiscdl. !.n cnptnción y canalización 

del crédito interno y externo para dirigirlo a ln inversión, 

o en su caso, vuru candli2arlo n la infroc.structuro dol país. 

Por este motivo, el Estndo debe elevar el gasto pttblico pnrn 

incentivar a la inversión privarla e imponiendo una política 

proteccioniHtn entorno a los bienes que son producidos en 

el poís y que anteriormente se in1portnbun, dándoles así un 

mercado protegido de cunlquier competencia externo. 

A raiz del pujante desenvolvimiento del Estado y 

su rol que cumple en la economía, conlleva necesariamente 

a usar unu polític11 expnnsionistn. De ahí que, 

co del país se eleve y por tanto el ingreso 

esto repercutirá en un aumento desfavorable y 

el gasto públi

también. Todo 

constante del 
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déficit comercial. Dicho de otro modo, la política de cxpun-

si6n llevada a cubo por el Estado coodyuva n elevar el ingreso 

y con ello un incremento de lns importaciones por encima ele 

las cxportucioncn. 

La dintimica de ln economía .',:;p apoya así mismo en 

virtud del gasto adiclunal que produce ln ampliación del sector 

induslriol esto no solo significa un awnPnto en ol nivel de 

ingreso dü la ti .:u: t1 v idí.Hle.'.'-} a t~·l di rectamente rL•l._1r lonnd.ns, 

sino que implica un aument n de 1 ¡~asto de muchas otros ramns 

que deben expaudir11e ¡;;ira npoynr ,,¡ cr.,cimlcnto industrial. 

Al aumentar «l gusto p&blico consecuentemente se 

elevará el ingreso de la pohl.1ciún, lo que rt-pccutirú en ln 

demanda de mayores importucione.s. Este proceso rcpercutirfi 

en un d&ficit comercial, es decir, lu corriente cepalino sefiolo 

que cun1ldo existe u11 <l~ficit comercial n causa de un incremento 

del ingreso. Pnru que disminuya tal déficil es ncc.esorio 

que se c.ontrnign el ingreso hnstu nlcnnznr lo mismo proporción 

que ln de los países industrinli7.ados. La baja del ingreso 

permitirfi crear un superávit comercial. O sen, las importacio-

nes disminuirán en consccuencin las cxportuciones numentar5n 

hasta que el nuevo nivel de ingreso en los países subdesarro

llados alcancen el mismo nivel de ingreso de los paises indus-

trializados. Se planten además que si persisten los constantes 

déficit del comercio externo que presentan las ec.onomias subde-
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sor rolladas, Tal mecanismo coadyuvorli n que se tomen medidos 

drásticos con respecto u ciertas importaciones, lo cual permite 

estimular la producción interna du aquellos bienes industriales 

que anterlor1ne11tc sr im¡torlitban. Por tul motivo, se presenta 

una nueva forI:Jn en la col!lposición de- lns importncionc~s, origi-

nndn por el aumento del ingreso por la producción interna 

de mercancías que anteriormente se importahnn. Es así como, 

la suBtituciún de imporlacioues vlL•ne a ser el eje parn el 

proceso de industrinliznción, 

Ln devaluación afecto el nlzu de los ¡irecios de los 

bienes importados, e impulso por ese medio la expansión del 

empleo y lu producción industrial. !'ero uunndo a esto, el 

aumento de los costos de producción hace c¡ue los salarios 

pagados se reduzcan con la finalidad de mantener lo competiti-

vidnd de la industria. Por medio de lo devaluación se incre-

mentan las exportaciones y la producción industrial con destino 

ol mercado interno. El aumento de la producci6n conduce irre

mediablemente a una nueva expnnsi6n de las importaciones, 

a causo del elevamiento de la producci6n interna habrá una 

mayor expansión de las importaciones en relación de las expor

taciones, apareciendo nuevamente el desequilibrio externo. 

El desequilibrio externo ocurre cuando las economías 

subdesarrollados crecen o un ritmo igual o superior a los 

paises' industrializados, esto conllevaría irremediablemente 
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que por medio de una industrilllización 

cepall.nn 

se puede 
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puntuali2.ó 

alcanzar el 

equilibrio externo y crecer ripidnmente, Es por medio <le 

astn industrialización que la producción intcrnn permite croar 

los bienes m.anufncturadoH q11c demnnd;\ eJ i11cremento del ingreso 

sin requerir de las tr.iportacione::; de esto.s bicnos que han 

sido producidos en Ju economio. Puro que el equilibriu externo 

se lle\·e a cabo se necesita un cambio L~n la importación de 

b i en e s , d e h i do a l a ~; r P !-: t r i e e i o ne~~ d e e i l' r t os h i en e~:; l m p o r t íl -

dos, grucias al prüceso du industrillz.nción viene u prodt1c1rse 

internnmt•nte. Es decir, el proceso de industrializncibn trae 

consigo dos cnmbioa e~truct11rnlcs; t1nu e11 l¡1 estructur¡1 produc-

tiva y el otro en la cslrutur.1 de las importaciones. Adnmf1s 

la industrializ¡¡c ic'.>n co,1dyuva n superar una ostructura produc

tiva especializada, la cua.l fue impuestil por el desarrollo 

hacia fuera. Para úivesificnr la estructura productiva se 

debe invertir en d1fcrenfes actividades productivas pnra romper 

el yugo de las de:;igualdadcs S<'Ctorialcs, o lu heterogeneidad 

de la economía. Al mismo tiempo, se presentan ciertas defi

ciencias en la infraestructura, problemas en el sistema de 

transporte que obstaculizan el real desenvolvimiento de la 

industriolizuci6n. 

De acuerdo u la corriente cepalina, el financiamiento 

externo es un instrumento importante paru apoyar el ahorro 

interno y sirve como medio de pago para la importación de 
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bienes que bloquee o limite el desarrollo sustitutivo, Otro 

aspecto relevante con respecto al financiamiento externo es 

que, debe ser utilizado temporalmente o transitoriamente. 

Por otro lado, el capital externo ayuda n clevnr ln tasa de 

inversión en la economla, al aumento del ahorro sin repercu-

tir en la baja del consumo a consecuencia del incremento del 

ahorro. 

Al analizar el proceso de sustitución de importaciones 

hablamos dicho que existinn dos [nucs; uno lu llnmndo sustitu

ci6n de bienes de consumo y la segunda ln sustitución de bienes 

duraderos, intermedios. Al finalizar lu primero fase de susti-

tucí6n de importacione~. El pé!Ís en consideración necesita 

imperiosamente aprovechar el incremento de ln base productiva 

del momento anterior puro atender la demanda interna de bienes 

duraderos, intermedios y posteriormente de copitul. Los cuales 

dependen de nue\'as inversiones y de la existencia ele recursos 

financieros en moneda extranjera paro lo com¡ira de maquinaria 

y equipo, como de insumos industriales que no se producen 

internamente, La compru de estos bienes esta condicionada 

por los recursos generados por el sector exportador o por 

el finnnciamiento externo. Debido también en esencia a la 

falta de divisas, la industriulizaci6n puede impedir tal proce

so por eso la industrializaci6n depende de la existencia de 

un sector exportador que prouuzca lns divisas que posibilite 

la compra de insumos utilizados en el sector productivo y 
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de bienes de cnpital. 

Ln industrinllzaclón por sustitución de importaciones 

se vislumbra como un doble proceso c'structurnl; uno en ln 

estructurn productiva y otro en lu estructura de las importa-

ciones. Lo udecuación !.a consolidación de tales cambios 

sierven para mantener ,.¡ cquililiri<' extt>rno, son los cnmbios 

en ln sustitución de iruportaclones de hlcnes duruderos, inter

medios y de c11pltnl L1;; quP ¡iermi t:••fl prolongnr el crccimi.ent.o 

económico, cmpujudo por el desenvolvi.1:iiento de la lnclustrin. 

Lo finnlidnd de la expansión económica es dirigido n consolidar 

ln sustltuci6n de impurtoctoneR pura el mercndo interno. 

Todo esto parn romper la dependencia de las importaciones 

de bienes intermedios y posteriormente de copitnl, 

Se carncterizu esta fase por el cambio del dasarrollo 

extensivo por el intcnsivu del capitul, además los camliios 

econ6micos se manifiestan en ln consolidación del mercado 

interno y de la industrinlizaci6n. 

Dentro de este proceso de industriulizoci6n como 

yo explicamos anteriormente, el Estado cumple un pnpel relevan

te porque adopto políticas de auml!nto del gasto público, ya 

sea en infrocstructurn, en industrio bfisicn, en estimulas 

u la inversi6n en diferentes formas, como puede ser; exenciones 

de impuesto~ protecci6n ornncclario, preferencias a la importo-
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ción, precios bajos de los bienes y servicios de este, etc. 

El aumento del gasto pí1blico posibilita la expansión 

industrial, lo que hace elevar la demando de bienes de cupitul 

e insumos mas rápido r¡ue el PIB, este crPcc müs velozmcntll 

que las exportaciones. La expun.sión econ6rni..ca crea 11n numcnto 

de 1 ns importaciones que e o n d y u vcl a gen e r n r 1! es e 'I u i l i b r i os 

en la balnnzn comercinl. 

Durante el proceso de ,;ustitucil>n de importaciones, 

las inversiones en importacionP.s son may(1rcB que el consumo, 

al mismo tiempo las invcr~iol\!-'S en i111portaciones industrinlcs 

son mas nltns a li\S demos 11ctivida(les econ6micns. Al incremcn-

tar la inversión d.irigirlil hacia 1:-i induHtrin, lmplicn que 

aumenten los bienes de capital importados mns velozmente que 

PID, al mismo tiempo crece con mayor vulociad que las exporto-

clones. Lo mismo pasa con lo importaci6n de los ineumos indus-

triules, ya que la cxpnnsi6n de ln producción industrial lleva 

al crecimiento de estos. La odopci6n de unu politice cxpansio-

nista produce un incremento de lllS importaciones por encima 

de las exportaciones. 

Es necesario seiiular que las irnportncioncs de bienes 

de capital e insumos son indispensables porque, cuando se 

produce un determinado bien dentro de la economía, se necesitan 

divisas para la importación de aquéllas, pero debe de haber 



41 

una bajo de importnci6n de algún bien, lo que a su vez, impulsa 

la producci6n de este nuevo bien nl anterior. Paro ello se 

adoptan políticas que limiten las importaciones, como pueden 

ser: lus tarifas arancelarias moderadamente proteccionistas, 

o bien, en el control total t\p las importaciones y del tipo 

de cambio. Este último es menos probable por lu dimensión 

del tipo de cambio controlndo, aunque ln ndopci6n de cualquier 

mecanismo 110 parece influir en lil dom¡1111lct dt? las Lmportncio11cs 

(bienes de Cllpitol e lnsumos), ya que la industria no dejará 

de seguir importando por la fnlta ele un compl.,jo industrial 

prc-existt!nle que los surnlnistre, por tal moti \'O, S<' debe 

introducir un mucnnisrnl) que cstimul~ lll inst11l11ci611 progresivo 

de industrias (¡ue sustit\1yrlr1 bierl~:i i1n¡)l1rta<los. 

Este proceso se inicia Rener(1lmcntc co11 la sustituci6n 

de bienes manufncturndnH simples, paro proseguir con ln susti-

tución de bienes intermedios duraderos. Es decir, se da 

el paso de la producción de bienes de consumo ligeros por 

la de bienes intermedios y pesados. Esto implica que lu indus

trialización se está profundizando en lo incorporación de 

la tecnología cada vez más intensiva en capital, a medida 

que prospera la eustituci6n de importaciones. 

La diversificoci6n los cambios que se suscitan 

en el proceso de industrialización por sustitución de importa-

clones de productos manufacturados por bienes intermedios 
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productos duraderos. Paro sustituir lns importaciones de 

estos Bltimos que anteriormente se hablan importado , se nece

sita una inversión mayor, o en su caso, prohibir o limitar 

el reemplazo o ampliación de una industria. En caso extremo, 

disminuir lo actividad productivo en un Aren industrial especi

fica. Es decir, cunn<lo la sustitución de lmportnciones alcanzo 

su nivel mos alto, las inversiones que se hngan har{1 qtt<.? se 

importen mus bienes de Cilptt.<il y mater[d:;, prima:;, rcpcrcu-

tiendo en ¡¡lgunns in1l\1strin!.~, ya que no podr<ln importar maqui

naria y equipo o i11~umoi; csenci.1J.e~ parn s11 plt1ntn lndustrinl. 

Un mecanismo ut11 izudo pcirn no afectar ciertas rcstrlccioncs 

o liinitacioncs con las importacionl)S dl~ ntt!rcnncins pnra la 

industria, es aprovechar el financiamiento externo. También 

puede lograrse, si lus exportacionct_; crecen nl mismo ritmo 

que las importaciones. 

La disminución o el estancamiento de los exportaciones 

es una limitantn para la industrializ.nción. Por tal motivo, 

si no se instaura una induutria amplia y diversificoda sustento

da en unn autonomía tecnológico, las ex¡iortacioncs primarias 

seguirán siendo la fuente de captación de divisas para la 

importación de maquinaria y equipo e insumos industriales. 

El modelo de sustitución de importaciones ha conlleva

do a un elevamiento del cndcudnmiento externo, clebido a los 

desquilibrios externos que es inherente al desenvolvimiento 
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de tnl proceso. Por eso, la política ex.pnnslonistn utilizada 

por los gobiernos las nuevas funciones del Estado en ln 

economía, obliga a este n contraer un abulta do creciente 

endeudamiento externo, orlllado ¡>or su constante déficit públi

co, lo que coadyuva poco n poco a lln estrn11gt1l11ml~nto cxtcrnot 

n su vez, origina qtte se incremente el proc~so 111flncionurio. 

Mientras el Estado continué con una política expan

sivu, perBistirnn elevadas lus. clr>mnndas de Uicnes importados 

continuurun lo!-_; d[~ficit. del :><-·ct.or c.\;; terno tic la economln, 

con 1 a fin ali el .1<1 ti e p r n;; e G u i r e 1 \'ro e '"''° de in d u s t r i a 1 i ;: u e i Ó n • 

Este solo se 11odrú lograr graci11:1 .il íi.nnnciamiento P:<terno 

porque es la G11iCil vi¿i para conti11t11lr cot1 la politicn de cx¡>nn-

sión industrial ucg~n ln corrientv ccpalinu. Por t.:il motivo, 

los desequilibrios externos es u causa de la sustitución de 

importaciones, cuando se llega u ~u cta¡1a f1lta de 'industriali

zación. 

El numen to del endeudamiento externo crea muchos 

problemas por lo cuanti.oso de esta, ya que habrá un mayor 

peso con el pago del servicio de la deuda. A su vez, es un 

elemento importante que 

taci6n de mcrca11cias. 

utilizado pura reducir 

se reduzcan las divis.:is pnra la impor

La devuluoci6n es un mecanismo muy 

las importaciones e incrementar las 

exportaciones puru nivelar la bulnnzu de pagos. 
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El gusto píih! leo cumplt> un papl'l relevante dentro 

de la políticu ecooomtcd, dt!hido d su volumen la cantidad 

que se inv icrte en coda sector dt? ln pconom{a, además sirve 

paru impulzar el proceso Je J.,:JC1rrollu Pconómico. Es a purtir 

de lu upariciíin de l.i !L•urld keyne~iana que ill Estado se le 

di6 un rol mf1s. prcpo11dt.:.'t<1nte e11 la cconomín. A rníz de la 

depresi6n econ6micn <1" 192<1, el Est:ildo hu tenido quü reforz"r 

su papel medianlt! la purt icip<1ción "" lorma dir<>cta en ciertos 

sectores económicos de acuerdo u Lis fluct1rnciones cícl.icus 

que presenta la tasa murg!nnl d" utilidad. Es decir, el Estado 

tendr6 que intt~rvenir c~n lu eco1101nia pítru regulJr las fluctua

ciones ciclicns que aparect•n (:n ella. Por otro lado, los cam

bios estructurales que exige el modelo de desarrollo por susti

tución de importuciones, obligo al gobierno a lu purticipaci6n 

y control de lu pruducci6n en rumas estrat6gicnH. 

La intervención y las func.iones cada vez mlis impor

tantes por purte del Estado pura promover un uuge econ6mico, 

sustentado en el gasto público, el cual permite elevar la 
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tnsa marginal de beneficio y a su \'L'Z, motiva la subidn de 

lu inversión privado. Es por eso, que In intervensi6n del. 

Estudo es tan relevante e11 el marco ele una recuperaci6n cco116-

mica que scrí.n uii'is difícil alc,rnzar tn l punto por medio de 

una cconomín. prPdCHnin<1ntementc pri.va<la. Es a partir de ln 

dé cado de los sctt."ntas qul' el ;;nsto público se incrementa 

rápidamente. 

El nuevo régim<!n presl.denciul de Echcvcrin Alvarez 

1970 n 1976 opt6 por implantar mediante unu pollLiLa dl' cuntrnf 

ci.6n del gusto púhl t(iJ, pur.1 posteriormente prepilrur el terre

no <!n una expansi:Jn econ6mícn '~ll tl)rno a 1n reuctivnt:ión de 

la ucumulnci/Jn dP t.:<ipitu1, i.tpo~·~1dn en el nt1ml•nto del gasto 

público. Esta pol l t icn de re.1c t ivar la economíu estaba dirigida 

ü incrcmenlur cuantitntivamt:·ntt~ cualitntivamentl' la funci6n 

del Estado en el procl•so de ocumul.1cJón de cup.ilal, usl como 

ta1ubié.n, ln de enfrentar lt:is nuvvas c.:aracterinticas y ]~1 cre

ciente compl eji<lnd de la sociedad n1exicana, sustentada clara

mente por una clu:,;c• mcd·i11 c;¡d,1 vez más sólida. Lu política 

econ6mica del Estudo lnlentubu sostener el ritmo de crecimiento 

econ6mico que se veniu mnnifestnndo desde d~ca<las pasadas. 

EL nuevo desarrollo económico se caracteriznbu por un desarro

llo intensivo del capital,,.- su vez pretendía afrontar las 

crecientes demandas sociales tanto de la zonu urbana como 

del campo mexicano. 

Para dar soluci6n a los problemas prevalecientes 
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en la economía mexicana, la política econ6micn de Echcverría 

se fundument6 a partir de 1972 un la cxponsi6n de las diferen

tes actividades econ6micas. EL repunte de la economia se apoy6 

esencialmente en el creciente y excesivo gasto público. Este 

último sustentado en el creciente endeudnmlento interno y 

externo. Al mismo tiempo 11crmiti6 QtJe numer1t¡1rn e11 forma uccle

radn la demando totnl de bienes y servicios, por consiguiente, 

el uumt:nlu dl' lds importl1c ione~; 1 E;, to fue rPsul tndo del eleva-

miento Je la inversibn ele! Estado del sector privado de 

lo economía, lo que coadyuvó n elcvur el mismo tiempo, al 

ingreso de lo poblnción y p<•r Jo t.nnto, ln demanuu de bienes 

internos y externos, con ello se incrernunt6 la producción 

y ln ocupo e i6n. 

En el conte.xto internacional hubo cambios significa

tivos entre 1971-197'.I que repercutieron a nivel mundial, por 

ejemplo se present6 una fuerte cspuculaci6n encontro del d6lar 

en los principales países industrializados de Europa, porque 

se pens6 que eslabu sobrevulorudo y se <levuluarlu irremediable

mente. Esto origin6 lo devaluación del d6lar l' la inmediata 

intervenci6n dul gobierno estadounidense de suspender la conve~ 

tibilidad del dólar en rclución ul oro. Además prusíon6 para 

que las monedas m6s [uortes de Europa rompieran con los parida

des fijas que habían sido utilizadas desde lo apurici6n del 

sis temu de Bretton Woods, dejando que las monedas europeas 

flotaran libremente tomaran un repunte éstos Últimas sobre 

las paridades fijas u nivel mundial. 
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Mientras eso ocurr{a en el mundo el gobierno de 

Echeverr1a le daba un carúcter primordialmente redistributivo 

al gasto público, con la finalidad de resolver los problemas 

de tipo coyuntural que venin enfrentando la cconumla mexicana 

desde d6cadas pasadas. Por otra parte, el crecimiento econ6mico 

se apoyó en lo tasa marginal dP capital "n la dea1anda de 

consumo de lus pl•rsonns. Por tul motivo, una parte del gasto 

público se dirigil1 en apoyo de sectores sociales murgi11udos, 

con el objetivo de disminuir el desempleo <' incrPmentar la 

capacidad productiva en rumas cst.rat~gicas u trav6s de la 

construcci6n desarrullo de rliversos proyectos de inversión 

a largo plazo. Para ello el gobierno necesitó elevar el volumen 

de emisión moneturL1 resolvur el problema de su excesivo 

d6(icit presupuesta!. 

El gasto público fue la pieza fundamental pnra reac

tivar a la econom1a, a trnvl!s de este mecanismo incentivó 

a los inversionistns privudos a invertir su dinero en la rama 

productiva, ya que en los primeros años se muntenln cauteloso. 

Es asi como, la economía comienza u crecer a ritmos más rápi

dos. Las tasas de e rec imientos del PIB para esos años fue 

de 6.9%, 3.4% y 7.3% de 1970 a 1972. El cuadro 1 nos demuestra 

como el gasto del gobierno se fu6 incrementundo paulatinamente 

durante el periodo de estudio. Primeramente vemos que en 

el año de 1970 el gasto total fue de 109 mil millones de pesos. 

En el año de 1972 fue el año de arranque para impulzar a la 
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cconomlu, el gaste; pasú de 149 mi mil 1 CHICS <le p('SOS en ese 

año n (48J mil mi 1 lones dt~ p«sns C'n 1976 donde a¡ntrc•c:e lu cri

sis t:con6micu. El gaHto del ~u!Jiernt:1 fue primordialmente diri-

gldo a] ¡.:obif'rnu fed<·r.11 ,, 11 ;:;1• 11 o r ml·d 1 d~1 ;1 organismos y 

empresas. 

El g,.lSl U ¡. (¡ ), 1 j l ., f lil' fu11dumentalmenlc 

en aqt1L'l los spct.or¡•:-: i:conómicn~ que tienen m..1rur prioridad, 

en 1 ü me d .i da , 1~ n que sus e f r• e tos en 1 a e e o no mí u ti o n es en e la.les 

.se d i r i g i ~' p r L: 1 e r en t: eme n te 

en las empresas estatal•~~ q UP p.-1 r· t le i p.1 n Pll l .:.t produce i 6n 

y d i s t 1· i hu e i ú n d P l o~ h i p 11 ,. .. ~ y ~; 1 • r \' i e i os q u!.' p r o ve e e l Es ta do , 

por ejemplo¡ la electricidad, el p<•tróleo, las comunicaciones 

y transporte, 1ertiliznntt!!:i, Vi\•iendds, etc. Ver cundro 2. 

lu participación porcentual del gasto público dentro 

del PIB fue increment6ndose a Lrav&s de los afios. Este represen 

t6 el 24% en 1970, desde 1973 el gasto público elev6 su parti

cipación en eJ Plll diametralmente, alcanzado en 1976 el 35%. 

Por lo que respecta a la in\'ersión pública, esta significó el 

35% y el 40% dentro del gosLo ootal del sector público. Mientras 

la distribuc.i6n de la inversilrn p(1bltca en el agro fue .!le 

3,900 millunC's de pesos y en 1976 de 1.5, lOU millones de pesos, 

con un porcentaje del 13% :· del 11,z respectivamente, El petr6-

leo, el gas la electricidad fueron los rubros que tuvieron 

mayor capacidad por parte de la inversión industrial 11 Y 
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49.9 millones de pesos en los uños de estudio. Lus comunicacio

nes y transportes muntuvo un elevamiento muy relativo tun 

s6lo de 5,600 y 20,600 

tar social disminuy6 

ln cantidad de 8, 200 

millones de pesos. Por 6ltimo el biene~ 

su proc.enl.1je de 27. !:<: a ¡1,, 5% siendo 

l),KOO millones de pesos. El 6ltimo 

nf10 el gusto dism.inuy() a causa de la pollLica contruccionista 

del FMI, ver cuadro 3. 

Estas inversiones en el agro mexicano t rutaron de 

incrementar l.u capacidud productivd de un si::>tcmn 1\e rigo 

m6s amplio, con !<1 finalidad de uhaslecer al mercudo nacional 

y ser autosuf jcicntc en productos aliment.icio!i 1 y elevur lu 

exportuci6n de productos agrlcolus. Otro objetivo, fue la 

de eliminar el ntrazo qta~ venia arrastr~1ndo el agro mexico.no 

en comparación al desarrollo que tenlo el sector industrial. 

Con ~especto ul sector industrial, el gobierno invirti6 en 

uquellas rumus tratando de destruir el eslrungulamiento que 

obstruía lu conlinuuci6n de la industrializucibn. Esos gastos 

dan un nuevo impulso a la producci 6n industrial por medio 

del control de su pro<lucci6n que aseguran a una serie du ramas 

ligadas u ellos. Esto demuestra el inter6s por parte del Estado 

por implantar una industria pesada que necesita el desarrollo 

del pnis. 

Por medio del cuadro anterior se puede constatar 

la nueva funci6n del Estudo en torno a la acumulaci6n de capi-
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tul, ya que su parLicipaci6n y control de ciertos romos econó

micas trat6 de supcri1r los estrnr1gulamientos c11 sectores como; 

la agricultura, lo energía, li1 irl<lustrlu pesada, buscando 

a su vez el bienestar social ¡i..ir11 Ja poblac Urn marginado por 

medio del gnsto social. las prluridad<'s y los objetivos del 

Es tu do pu d i ero n a l e a n zar ne ~1 r •.J n !:; Pe u en e i il de u 11 pro e es o i n f la -

cionnrio mhs acelerado y dr un endeudumlenLn desmedido. Median

te un subsidio perr.i.1npntt• en upuyo ,1] conjunto del c.tpitnl 

social, la acumulación de c.:ip.ítdl pudo f~lt.>VHI'!H!. El gobierno 

federal tri1nsfiri6 11arl~ tic SU!i rt~cursos JlilCil subsldinr u 

ciertos sectorc8 ¡11·u<luct ivo~; y ,¡,~servicios. 

En l~l73 se nument.aron lo:-; precios dP los bienes y 

servicios púbJ icos par(! elevar la recauduci6n y f inancinr 

los gastos del gobierno federal de las empresas estatales 

sin alcanzar sus objetivos a causa del proceso inflacionario 

del pnl s. Et; decir, los costos de operación crecieron más 

rlipido qul' las tarifas por lu inflaci.6n prodominante durante 

todo el periodo de estudio. Esto incit6 u qt>c los ingresos 

reales bajnran continuamente, por consiguiente, significuba 

un elevamiento de transf Prnncia de recursos de las empresas 

estutales al capital social. 

Lu inflnci6n que susciL6 por la política financiera 

que instrument6 el gobierno, en casi todo el periodo de estudio 

se curucteriz6 por un proceso inflacionario acelerado, México 
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se hobiu distinguido como un p;ds con estabilidad de precios 

desde los ~csentas hi1st(1 1972. L<l i11flaci6n comet1z6 a aparecer 

como un problema cr6nico de ld cconomln u purtir de 1973 (ver 

cuadro 5), con L1s;l!. de infl.1ci{¡n del 12.l'.1'. "" 1973 de las 

que predominuhun t~n t~i f1rnhito intL·rnacionnl, hnsta l.legnr 

ul 15.9% en 1976. 

La it1flnc:il1u ~H? produjo porque el Banco de México 

emitió d.lnero por .irriba <le las necesldadL•,; de mediación de 

1 u e :l re: u 1 u e i 6 n de .la e e o no m 1 u t• n gen eral . Es d l' e i r , e 1 ex e es o 

de medio de c.;j rcu1 ant (• en re] ,,ci t~1n d las necesirJndes de reuli-

7. ne i 6 n o l n ve 11 t d de 1 d ~ iru: re a ne L1 !-i • E ~a u e un d u j ~) ~ un ü <les v u-

1 o r i z u c i 6 n de la unidad 1nont~tar i.1, en ln mct\ida en que doB 

pesos mlis en clrcull1c il1n valL'll tan s61u unn!::I tres cuartas 

purte o la r.iitnd de In qul' \•ni la .:inh~~. Al predomin~ir en la ccono-

mía un déficit presupuesta! del gobic,.no, el Estatlu para cubrir 

ese déficit necesitó nueva emisión o crédito del Banco de 

México. El gobierno gastó nd1s de lo que percibió por impuestos 

iridircclos, directos, el ingreso por bienes y servicios, etc., 

entonces debió recurr l r a los préstamos de banco central, 

banca privadn nacional o internacional püra saldar sus déf:l-it. 

Todo el dinero que hubo por encima de la circulación provoc6 

un elevamiento de la inflación. 

Es evidente que el crédito otorgado por el Banco 

de México al gobierno, elevó la oferto monetaria y como resul-
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lado una mayor demnndi.I de híenes por las personas, lo que 

rcpercuti6 enormemente en el incremento de los prí!cio!l inter

nos sobre loH externos. 

El incremenlo del p,ast.o píililico 110 fue equllibrndo 

por la venta de bi<'nes y s"rviclns """el 8'"·\U ofreria. As{, 

coda vez se mnnilestuho un dhfic1t recurrente durontc el gobieL 

no de Echev<!rr!<l. El cuadro ""'""1ª ,,¡comportamiento del 

i n gr e so • P a r a e l 11 rl"' ,¡ e l 9 7 O e l l n gr" so ( u t' ú t' i.l (, mi l 1 o ne 8 

de pesos y en l97J lle;;/J a J'.iü mil millones de pesos l' final

mente e 11 1 9 7 (i l l e g ó a :J 1, 1, mi l m i l J "o e• s • E l í n gres" de o r¡~ n 11 i s

mos cmpre.sas fue un poco m11yor quL~ del g1>hierno federal 

repreoentando (}1 53:'. 4 B '.". d" n t ro ,¡,. 1 i n gr es o to ta 1 en l 9 7 O 

y 1976. El comportamiento del g<1slo fue mayor que el ingreso, 

pot· lo que hubo un tlóficil prcsupui,slal, el cual crcc.ió a 

medido que se abría la hn,rh.1 entre cJ .1umc·nto del gusto público 

y el ingreso de 6s1 e. Es as! <JU~ ,,¡ d[·f.i ci L del goh íerno pos6 

de 23,000 millones de pe~os en 1970 a 54,000 millones de pesos 

en 1973, mientras en 197& lleg6 u 139,000 millones de pesos. 

El ingreso del gobierno federal provino primordialmen

te de los impuestos directos con 21 mil millones de pesos 

e indirecto=i o con 29 mlJ millones de pesos e11 1970, en 1973 

con ln cantidu<l de 2f> mi 1 millones l' 36 mil millones de pesos 

respectivnmentl~. En 1976 alcanzú ú6 mil millones y 88 mil 

millones de pesos en Los rubros scrrulados. 
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Los constantes Uéficit guhern.:1menta1e:; expresan lu 

creciente intervencilin dt>1 Estad•> en la econom[u pnru hacerla 

crecer, por olru lado, Ja baja disponihili<lad do ingreso 

del gobierno, cHda vez m/is se dn un~l 1lisminuci6n del ingreso, 

mie11trns el gnsto at1mer1ti1. 

Si vemos el cuadro 6, 111 circulaci6n monetaria He 

elev6 grudualmt,nte, en 1971 fue de ')3 100 millones de ¡><.>sus, 

pasnn<lo en 197) " 7'J,<Jü() n1i.llone~ de peso"• en 197(1 subió 

l.l 151.,800 mlllone,; de ppso,;. El crPcimi(•nto en el periodo 

nlcanzó tu~ ·316% 1 l.a circulaci6n crt~ci6 ncelPrn1lttmente. Aqul -

murca el principio del aui:!f.•nto d<>I gi.lsto p(1bl ico y de la in[la

ci6n e11 lu cconr1mÍt1. 

Los d/,ficit <ll'I gobierno se debieron "l crecimiento 

del gasto p6blico, 

político moneturia 

lo que 

que le 

obl.igó ü éste n implementar una 

permitiera cunulizarsc recursos 

u truvés del L'nca je l egnr por el banco central. Al elevar 

el encaje legal por medio del bHnco central afectaría la dis

ponibilidad de recurso,; al sector privado, el cual se pudo 

contrurrestar sigui cndo una po.1 Í.l ica de mantener altas tasas 

de in ter6s pura los ahorra tlor es, en e onsL•cue ne i.u, la poli tic a 

monetariu i.ntent6 aumentar la cuptuci6n del público por parte 

de la banca privutlu y usl. incrementar el volumen de financia

miento al sector público sin afectar los recursos indispensa-

bles al sector priH1du, El fen6meno descrito anteriormente 
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del desequilibrio de lns f in<1nzns públ i.cds, El Estado uti.liz6 

una política de financiamiento por porte del sistem¡1 bancario 

durante todo el periodo de estudio. 

Lu forma como sL• financió el gasto pí1blico lo demucs

t r a e 1 e u u d ro l . Pura (~ 1 ar~ u de 1 9 7 O e l f i n un e i amiento pro vi no 

princi pul mente del interior de l u economíu, es pee i f icomentc 

de 1 c r b d i. to o t o r g u d u por l u ha 11 e u p r i va <la na e i un" i que ( u l.! 

d '-' l 21• X y e 11 l 'l7 3 al e a 11 ;. o e l 3 b ::: , ¡i.JI" .i 1 9 7 6 ,. l f i na n c i a m i e 11 to 

interno represen l. ó e l :. 'l ~.', Por Pt r\} lndu, el financiamiento 

cxtcrnu pasó del 

EBto nos cillmuestro el prodemoniu del financinmiento externo 

por el i11terno. lc1 n11terior flOS t•nscfitl el desme<litlo cndct1dumicll 

to externo ¡1nr¿1 ese ¡1er{udo. 

El gobiernu ubsorhío del siHtcmu boncurio el 24% 

que venia siendo 47 ,000 mi 1 lones de pesoH en 1970, en 1973 

obtentu el 36%. Pilru 197(> perciblu el 113%, ) legando u la canti

dad de 295, 100 mi 11 ones de pesos, como vemos, cadu vez recibl.o 

más financiamiento de la banco, la causa [ue los déficit del 

gasto p6bllco ocurrido en esos ufios, ver cuadro VII • 

Al subir .los déficit del sector pliblico, el Estado 

tuvo que utilizar 

huyendo más al 

el finar1ciu1nicnto externo e interno, 

proceso inflacionario presionando 

de la circulaci6n monetaria, ver cuadro VI. 

contri-

el alza 
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Cahc dcstucnr el dcsc~nso lle la cco11oml11 m11ndial 

y lu inflaci6n, especificomcntc d fines de 1973-74, en comparo

ci6n a la econom{a mexicana que crc>cL1 a ritmo del 7,6% y 

5.9% en esos afias. El aumer1t_o dP 1~ ;1ctiVill11d ccon6mica estuvo 

impul::;iJÜO por los co11:"1l.notes iucremc~nt.os del 

Esto propicJÓ el elevamiento d(• la d<'ma11da 

gusto públ .leo. 

i nt Pr11a debido 

ul mayor ingre.so de la pühl.1r.ión por conc(~pto del elevamiento 

de lit ocup11cit1n. AJ dUmt•nt dr ld dem.iud.:1 dt! liient's Hl: presentó 

e o n s ta n t t> s r.I é f i e i t d e t d b a 1 a n z n e o f,l (• r e i LI l , d s i m i s 111 o , 1 as 

contradiccio11e~; t•r1Lre ~t·ct<Jrt~s, y a q 11 L' a l g un os de l n par u to 

productivo [U(!ron irittficit!llles en 1!xpansi6n, lo qut~ originó 

ln importacióu de nut'Vos hit>nt•s. Oe ahJ qut~ 1 parte de su eft•cto 

cxpnnsionistu reperfuti·~1 u corlo plazo l'll t:l Cümercio exte

rior. 

Lu presi6n que guurdu el excesivo gusto publico, 

aunado a factores especulativos que comienzan u apa1·ecer a 

fines de 1975 mu.s m<trcadamente 1976, .isí como el ajuste 

salarial cndn dos pcri6dos en los 61Llmos dos ufios y la recnu

daci6n fiscul, permiti6 el alza mús aguda parn fines del perio

do de Echeverria, lo antes seiíalado influyó en el proceso 

ucelerndo de lu influci6n, aunque la .inflación se inició a 

partir de 1973, en compar,1ci6n a las tasas de inflaci6n que 

predominaban en el contexto mundial. La inflaci6n durante 

los 6ltimos a~os repercuti6 fuertemente en el poder adquisitivo 

de amplios sectores de Ja poblaci6n, lo que dedujo inevitable-
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mente al debilitamiento del consumo de los particulares y 

distorciones en los pHtrones de coneumo. 

Puro 1976 se prescnth nbruptumente los desequilibrios 

fundamentales entre la insuf ic íenc i.t dl· lil pruducc ión intcrnu 

y el incremento de la demunda, repcrclJtiPndo L'n el creciente -

dbficit. de liJ b<.ilanza comercial. El aument u d<!l ga»Lo p!1blico 

tralo lle c.:ontrarrc•star los c•ff'clo!; .int·t'!i :-·;et1al11dn~.; 1 n t11sa 

de crecimiento d<~LtH• dr!1sticamente ele 1~.1'7. n 2· 1'.t en ll)76. 

El fraca:-;u <le la política expunsionista no pudo-

{renur el deterioro real de Ja tasa marginnl <le capital, que 

hnb1a venido imponlendose cl¡,sdP priuci¡>loe de 1<.1 década de 

los sesenta8, cu lü medida en f}tH' el g<Jsto público .los subsi-

dios implementados por el EsladCJ, no tendieron a suavizar 

tul problema por Ja Lilta <IP recursos dísponibles. Por tal 

rnz6n. el Estado no l ugró esparcir la ta su de ganucJu a toda 

la cconom!n. 

La cuantiosa inversi6n pública agudiz6 las contradic

.iones en primer lugar porque no logr6 un aumento considerable 

de los renglones productivos del gasto público; sus aumentos 

considerables fueron por lo general, como ya se demostr6 de 

cur6cter improductivo, 

En 1976 se manifiesta un proceso especulativo por 
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ln sobrevalunci6n del peso por la falta de confianzn de 

nl pobluci6n nl Est<1do, El proc,•so inflacionario de la economtu 

era evidente y el µÍtbl i co no qucr í.i ten·~r en sus manos una 

monedn que esta a p1Jnto de sufrir llllil devnluaci6n. La fugu 

<le capitales en ese Jfio ftt~ (le 2597 millor1('S (!t~ d6litrcs. 

A ru!z. de la rPcesión íptt• prt.·:->enta };J econom{a mex.icn

n a en 1 9 7 6 , e 1 de t-_, e e n ~· ll d p 1 , 1 ,·1 e u :1; u l a e: i {1 n de e a p i t. u 1 , e 1 so -

bree 11 d c.>tHl ami en t. o e o n (' 1 L' .'.:t. P r i o r oh l i g ti ;J l g oh i e r no me xi e ano 

a adoptar L'I plan de t•<.it.dhiliznci6n cuncertudo ron el FMI 

de 

de 

corte 

n val 

mo11etar i st a, t'fl 

pura munte:ier 

e.senc1.1, t.•.l papel 

el tín.inc:iamie11to 

del FM[ es cumplir 

L.i e red ibl 1 i dad 

por pürle de la h:1nca privad:1 lntcrn.1cional hacia ~léxico. 

Sin embargo, eJ FMf impone un prugramc.1 t!P c•st.abi l i zuci6n cconll-

micn UJ>Oy;1Jo fundan1eI1Li1Ln1ente en la rl i s mi n u e i {¡ n del gasto 

público, control de Ja infli1ci(>11 \' clt> los salarios. Ademas 

pone un frenu a la expansi6n <le la <lemand<.1, f.?Sto conllevnrin 

nl mismo ticn1110 11 otJter1er un st1¡>er~vit ele ]¿¡ bal;1nza comercial. 

En conclusi6n podemos decir, en primera instancia 

que la inversi6n y el gasto llevado a cabo por el Estado permt

ti6 el estimulo de le producción y al mismo tiempo, el aumento 

del ingreso u consecuencia del aumento de la ocupación. Esto 

gener6 a su vez la demanda de bienes, arrastrando con ello 

el aumento de la proclucci611. Hasta 1975 la economia mexicana 

pudo alcunzar crecimientos sostenidos del 7.0 % , pero aunado 
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n lo anterior, el .sector extl~rno dL~ la Pconomia presentaba 

un déficit comercinl .t «ilz del aumento del Ingreso de la 

poblnci6n de la demandn g"nerndo por el gasto p(1blico. El 

d6ficit comercial en 1970 fue ele 782 millon"" ele d6lares a 

1009 mi 1 l ones de 1l6lare~; en l'J7.l 

ncs de tibiares. 

El prot eso infl•lci.oflarlo 

en 1976 lleg6 a 2714 millo-

que ven (a con[ igur{1ndosc 

d es d e p r 1 ne i p i o~; d e 1 os ~;e l e ri t. d :> r e p f• re u t i {, des f a v n r b a l e m t~ n te 

en la caí.da dL·l !jnlnr"iu renl de lou trahajadores, .JUnquc el 

consumo segu111 uument.Jndn d causa (\,. l e lev.Jmier1to del gasto 

p {ll.Jl i e o • Los e g r e .sos de l Es t a do L' r .i 11 m d y o r t> s q u e l os i ti g 1· e 8 os , 

lo que motiv!J 11 un dl·ficit prt·~11puPst.1l cada vez m~1yur. Este 

d{~[jcit fue {inane i.iflu primr..·r,tr!1t•ntt.· por el ahorro .interno 

después por el ahorro c.•xlernu. P.ira resoJ ver este problemu· 

Keynes plante6 una baja de consumo t.•n un procentajc menor 

o como lo hnc<.· el ingreso renl, tudo P!.1111 pnr,.1 frt~nar eu gran medida 

el déficit presupuesta 1. Durante '' l l'erlu<lt> Je Ecl1cverrla 

nunca se cumpli6 la regla de la teorla keynesiana, la cual 

se baso en un "incremento de ld inversión, reµercuticn<lo inva

riablemente en una subida de Ja producci6n y de la ocupnci6n, 

ocasionando con ello un incremento de( 'ingreso y por consiguicn 

te de la denHllHla ele los productos. Si uumenta el ingreso, 

una parte <le esta tendría que ser dirigido al ahorro, para 

iguular el monto de la inversi6n, es decir, la inversi6n tiene 

su contrapartida que es igual al ahorro. Lo que pasb es que 
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el Estado cuy{¡ en un gusto mas allá de su ni••el de ingreso 

y de sus posibilidades de pego, gcncrnndo un déficit presupues

ta! desmedido, Podemos decir, que mientra<; el gusto del 8.2. 

bierno es·tuvo creciendo, también lo hicieron la ocupaci6n, 

debido ul aumento de la inversi6n y del consumo, 

Finalmente l'l d{,f i e i l presupuesta! d1~l gobierno de 

Echeverriu permi ti6 a lo.L; invcrsionist.u:::; prívados Lencr tdsns 

de gnnnnc_ia~.i huperiore~; .i IO!-j ni\·eles determinodo~; por ln 

inver:ü6n r el cunsumo. lle nh! que, el &ecto1· privudo recibió 

mas dinero de lo <JUP pag{) por ímpue~:;tos, servicios bienes 

al Estado, ya que rec.ihio 1111'1 v¡1riedad de subsidio:;, y de 

proteccionismo por porte del gobierno. 
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III.II. EL PERIODO PRESIDENCIAL DE LOPEZ PORTILLO 1976-1982. 

El gob.icrno de L6pez Portillo que Vil de 1976-1982 

hablo empezado su periodo prcsi dencial con un convenio por 

el FHI de cnráctcr monctnristo. Este fue impuesto con In fina

lidad de rcst rin¡.;l r el gasto público tan l!Xcesivo en .los nños 

anteriores. Dt! esta forma, el crecír.LiC'nto econ6mico hnl>ln 

llegado a un 2.JX, no es hasta el afio de !978 cuando la econo

tnia presenta sintoma!-l <le reruper.Jci6n ~racias a lus descubri

mientos del petr6lco. A trnvés de este recurso el Estndo se 

propuso impulsar un nu~vo pruceso de acumulacl6n de copitol. 

El auge petrolero produjo muchas expcctativus y se 

con vi r ti 6 en el pi vote de· la d l n á '" i e" de la economin dt!stle 

1978, se pensó que el petr6leo ihn u financiar o los sectores 

más prioritarios, atlem.'is de que financiada el desarrollo inte

gral de los bienes intermedios y de capital, asegurar el 

crl?dito externo y solventar los gastos públic.os. Pura llevar 

a cabo tal politJca, el gobierno reconstruy6 los !Jases mas 

elementales pura reactivar la economla. Como prime• paso, 

hizo m6s rentable la inversi6n en raz6n de uno tosa de ganancia 

más alta, y en gran medida por el control salarial, en última 

instancia por la disponibilidad de cridito 

esto con la finalidad de elevar la inversi6n 

bancario, Todo 

privado, debido 

a los problemas coyuntnrales que se hobían presentado en 1976 

como son: la estabilización del control de cambio, frenar 
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el proceso inflacionorio, aumentnr lo producción agrícola, 

etc, con l.:i finnlldnd de restablecer la confianza del sector 

privado en ln economía. 

EL nuevo rbgimen se propuso rencomodnr el gasto p6bli

co y la función del Escodo en lu economln pnru tener una recu

peruci 6n sostenido y firme, pnr<1 ello e»tuvo sustentado en 

la creciente pnrtlclpnci6n del EHLndo en distintos ramas produ~ 

tivos, pero especinlmentc en seis rnmus estrut6gtcns: el petr6-

leo y petroqulmicn, sidurur8ia, 1.'1 e et r l e id ad , pnr e i nlmente 

ln mineriu, 111 construcción, y en la produccil>n de algunos 

bienes de consumo durables. 

En 1978 del gobierno de l.6puz Portillo se propuso 

reactivar a la economiu apoy~ndose un el creciente gasto p6bli

co, El gasto estuvo sustentado pur la venta ·del petróleo en 

el mercado mundial del hidrocarburo. En esos años los precios 

del petróleo cHtnbun n la alza a nivel mundial, por tal raz6n, 

el gobierno uti 1 izó ul pctr6loo como aval para canalizarse 

cr6dito del exterior, apoyando con ello los gastos y las inver

siones del gobierno en la cconomia. Lo anterior coadyuvó a 

una rápida expunsi6n de la producci6ny de las importaciones. 

Desde 1978 la economla mexicana empieza un nuevo auge con 

tasas de crecimiento prometio del 8,0% anual. 

El papel que cumplió el petróleo como se habla mencio-

' 
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nado antes , fu e de ter mi na n t. e • la,; ex pu r ta e ion e !i <l l' l h i d ro en r hu-

ro crecieron u rit1:'1n!:i impre~i onuntes, pasando n representar 

el 70% de la" export:acione.s, pc•rn1il ien<lo al Estado obtener 

Ctluntiosos recursoti )' tenicnd<> i1s{ n1iHmo i\ccas11 u los pr6stamos 

externos. El cr6dito cxt.e1·no cstuvci '1isponil>1e gracias ul 

ex ce.so de d6J ares, y tr•.niendn así H1}::1mn ne.ceso a ]o~ 

prestumos externos. El crédi Lo externo estuvo disponibte gra-

cius nl exceso de d{Jldres t~n el ml!fCado fina11cicro i.ntcrnacío-

para finnnciat· su tl{!ficit. preHupue~tH1, 

El petr{¡\,•o comu se diju ron antl'rior·idad 1" suminis-

tr6 ul gobierno un respaldo f 1nunciero que le pnsibillt6 oLor-

g ar su ti la ne i a l e s ~; 11 b s i d 1 os a .1 e t.qii t el l !-3 o e i a l a la acumulnción 

(por me di.u d ela ven la de insumos hllr<1tos) l' recursos que 

necesitabn el creciente gusto público. 1\dl!m[1s el Estudo mantu-

vo el tipo de cambio csU1blL', ns! pcrmitir!n In entrada masiva 

de productos cxtrnnjcros y crédito para impulsar el crcc.im.iento 

económico. 

El gobierno trat6 de reestructurar la economia a 

través de una inversi6n m6s productiva del gasto público, 

la inversión se dirigi6 hacia la modernizaci6n de sectores 

que por su ineficiencia obstaculizaban el desarrollo de la 

econom:la, al mismo tien1po creó las condiciones para un recupe-

ración 
, 

mas firme sostenida. En 1978 la economía mexicana 
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empieza el despegue ec:on6mico, encaminado por unn polttica 

estatal dccididu en apoyo a la inver!;iÓn, el .gasto p(1bli.co 

y 111 inversi6n alcanza11 cifra!> enormes en el proceso de nuge 

económico. 

Al lgunl. que en (,[ sexenio pasado e.I gasto público 

vino n ser la hasP parn expund ir a la <!Conoml a uJ.canzur 

tosas de crecimiento del 3./t'Z, CJ.2% 7.2!, en 1977-1979-1981. 

Ver cuadro Vlll. 

Analizando el ga,;to p(1hlico (ver cuadro 1) vemos 

que en 1977 este alcanzó lB7 mil millones de pesos, poro repun

tar en 1978 a 926 mil mi! Iones d<! pPsos, <-n 1981 y 198:! llegó 

a cifras insoHpechald•.·s, son 27(1 J mil millones de pesos y 5510 

mil millones de pesos. La mayor part.,; del gasto fue dirigido 

a organismo« y empre~a:; representando más de ú0% el otro 

40% .il gobierno federa 1 en los primeros cinco nños dentro del 

totnl del gusto. Esto nos indica c¡ue hubo un crecimtento prome

dio del 80% ¡><ira el per.\odo de l'St.udio. Mientras el gusto 

público en organismos empresas fue cunalizado principalmente 

al petróleo, la electricidad, connsupo, 

gasto público incrementó su porccnt aje 

el uño de 1977 su participnci6n hnbin 

en 1982 a representar el 59% del PIB. 

siderurgia, etc. El 

dentro del PIB, para 

sido de 37%, llegando 

Por otro ludo la inversión pública se dirigió princi-
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palmente al sector industrial 1·011 un porcentaje d(~ 

1978 en l'J82 de 5~~:,cün ctfra::; de 105 y 5:.!J mil millones 

de pe.sos e 11 los ú. ú os rn t! ne in nado~" . P él r a e 1 s \!e tu r a gr 1 e ola pa s 6 

de 26 mi 1 mil lone~ di.' pcsn:; Pll l 1)77 " 1 'i5 o:i 1 millones de 

1 ~; % respectivamente. 

Las comunic.<..1c.io1¡p~ t r ,'111sp(11· te t u,. i e r ll 11 t~ l 19:;:: 

1 os mi s0111~; a1\os. Cuino vei-.\,s 1 1.:1 in Vl' r ~ i (•n ¡iú li 1 i rd Pn t! 1 agr J cul 

tura fue L'SL•ncialmL\nte b.1j.:-1, apena~; lu ~;uticil~l\te parl! mante-

~~ l' e L o 1 1 Y ldtnb1én L'XCt•siv~unPnte St~lectivn, 

unu part(' considPrnbl.\! fut~ ct1n,\1 i1.ndd e11 apoyo promoci6n 

de los c11ltivo!"i df.~ e>.:portaci{111, en corn.p..-ir.iliÚn .1 los cultivos 

destinado.::; a.l meri..:ndtJ internu, que ::•ufc)ernn grandes deterio

ros, lo que mot iv{, un el 1..•v,1miento <lL~ li\S importaciones de 

gran o .s • La e:--; t r a t. t:• g i a U l~ d l~ !) ar r 0 l 1 o l~ n l a i n d u s l r i a por pu r te 

tlel E8tado fUL' ln de forlillPc-t..•r una gamd de Dit~nes, dcsUc b.ienes 

de c .. 1pital, bienes pL'sndns, insumos y u<iuellot1 servicios que 

clema11<lL1bu 1~1 c•conomia 1nexica11a. 

Como resultado del gusto de la lnversi6n p<iblica, 

la demanda agregada aumentó fuertemente, mi.entras ln oferta 

reaccion6 favorablemente grncinH n la alto elasticidad exhibi

do, por lo que .la producción tuvo tasas de crecimiento por 

nrribu del 8~~ de 1978-1981. E1 ritmo inflacionario en M6xico 

creci6 sustuncinlmer1te en todc)s los ofios mencionados. 

La inflaci6n se gencr6 a consecuencia del aumento 

de la emisi6n de moneda por parte del banco central para apoyar 
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los déficit del gobierno m•lyores que en o\ sexenio anterior. 

De este modo, el Estado tuvo el respaldo financiero para incre-

mentar el gasto p6blico m~s ullh de sus posibilidades, obstacu-

liznndo el cr~dito a los empresnrios, ya que el Estado implont6 

un encaje Jega 1 al to para ''"r retenido por 1•1 Banco de Ml,xico. 

Asi se pudo canalizar fondos captados uor J.1 banca privada 

paro financiar los desequilihrlos de ln:; finanzus públicas. 

Analizando el cundro VI• obserbamoH que la circulucil>n maneta-

riH se acelera Pnormcmente repcrcutit~ndo C!O el proceso influci_Q, 

norio en que cay6 la economla. La c!rculuc.i6n monetaria tuvo 

tusas de crecimiento dPl 26 en 1977 y suhi6 en 1981 a 

33 %, Lns cc1ntidadcs para l'SOS a1io» fueron de 1')6 y99l millones 

de pesos. 

El ¡ll·ohlemu de los desequilibrios en las finanzas 

públicos no pudu equilibrarlo por medio del ingreso del gobier-

no. En e 1 oiio de 1977 el ingreso fue de 1179 mil millones 

de pesos y finalmente, en 1982 nlcanz6 la cifra de 3503 mil 

millones de pesos. El ingreso mayor provino de orgonismos 

y empresas con un 53% anuol. Por otro lado, el gobierno federal 

tuvo un 47% del ingreso total. Si vemos el ·cuudro 1, no tomos 

que el excesivo gusto p6blico no fue compensado con el ingreso 

del gobierno, por lo que hu!Jo un déficit en crecimiento en 

todos los años, debido al r6pido movimiento del gasto público 

con la finolidod de expandir lu economio, recurriendo pora 

ello al endeudamiento externo y ol elevamiento del medio 



66 

circulante. 

la ampliilci{;n de lu producción coadyuv6 a exacerbar 

a un nivel mayor lu.s contradicciones que básicamente habían 

impulsado ese crecimiento. específicamente de origen estructu

ral. Es decir, el proceso no fue homog6nco y prt!scntó tenden -

cius de recuper•1ci61l <iP~iHtlill etl el con.j11nto Je la cconomiu. 

Con res pee to al financiamiento 1kl déficit guberna-

mentnl, este aurnentb ucelcr1:1damenlt!t L.i forma como se fiunnci6 

en gran medida por el interior. F.n \~l77 rcprescnt6 el 51 % 

y en 

par u 

1982 

los 

f lit" d ,. !~!• %, por otro lado, el procentajc !.nterno 

aiios mencionddos reprcst\nL6 el 49 & y el 56 % • Si 

en el período de Echcvcrr[a el findnciomiento boncorio mexicano 

se dirigió preferentemente al sector privado, recibiendo más 

del 50%, poru el pedodo de López Portillo el Estado percibió 

en los primeros años más del 58% y en 1982 lleg6 al 76 del 

total, ver cuadro 7 • Esto nos muestro el desmedido endudamien

to contraído por el gobierno mexicano con lo bancu nacional 

e internacional. 

PIB, 

58 % • 

total 

en 

En 

1977 

relación al 

sigui fic6 

gasto público en el procentnje del 

el 37%, pura 1982 había llegado a un 

la inversi6n publica dentro del gasto 

del 18 % en los años señalados párrafos 

Por 

fue 

otro 

del 

lado, 

41% y 

arriba, 
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El gasto la inv0rsi6n p{1bli.ca crecieron n ritmos 

sin procedentes con l:i final idild de prolongar el crecimiento 

econ6mico ml1s al.![1 de sus posihi.lid,ides, El Estado trot6 de 

goront izar unu mayor 1-.,,ntahi l l dad de la inversión, pretendiendo 

minimizar ilntngonisrnns inter11os muy 11rofuntlos 011 la estructuro 

econ6m.icn. Como tier i va e i(in cie eso, fué t• l suhreendeudamicnlo 

externo. La inar.tt~tiihi 1 id.1<1 dt.• st>guir maniobrando en esa dircc-

e i 6 n p ur ¡1 a r t 1.· d t· l t: o )J i t' r no , el surgimiento inevitable uno 

vez más de la~ cnntrndiciones que hah{a originado lu crisis 

de 1982. 

Primeramente los de9equ\librios de las finanzas p6bli

cos huhían agotado su~ fuentes de ,;aporte, por ejemplo; el 

sobrcentieud<.1miento con el exterior hahtn gt>neraclo un servicio 

de la deuda muy ul to, ,.¡ e ual representaba mf1s de 50% de las 

exportaciones un porcentaje muy olto del gesto público. 

Otro elemento u consideruc16n, Pra que lo infloci6n habla 

roto los parámetros para ser controlada por el Estado. Este 

no podi a 

moncturin 

contiuuar con una 

µurn financiar 

pollticu del aumento de la emisi6n 

su excesivo gasto público. Aunado 

a los elementos anteriores, la baja de la tasa de utilidad 

y de lo productividnd en .los sectores más dinámicos de la 

economla, motivó a los especuladores a dirigir su capital 

o sectores improductivos. Además los contradicciones entre 

campo industrio eran <?vi dente&. El proteccionismo y los subsi

dios al sector industrial hizo menos competitivos, sus bienes, 
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sin alcanzar una productividlJd que puliieran competir eu el 

mercado mundial. 

Los slntomus de lo crisis empiezo o surKir a mediados 

de 1981 se prenent.an m!1t1 r:larai;-¡entt.' en 1982. Cumo vimos 

unter.iormente, ei gasto público no ülcdoz(, n amurt_iguar la 

calda de~ la produccciÓIL que l ut• en el .1iio º" O.S~. debido 

a que 1 o ne u mu 1 a e 1 fJ n (te l e a p i t. a l 11 o r P s pon (i L1 ~1 l e ::; L :1 mu l o 

del gasto. El excf'so dl~ dinl'rn en c.irculac·ilin SP imponÍd nueva

mente u la real id ad, er:.i pd l pal,1 L' ;in te la prPsi{rn qt1l' ::;P ejercí u 

sobre el tipo de comhlo la i J\í!Blahl l id;ul fil! f~St t• íl COII!.H!Cllen-

cia de lo if1flaci6n e11 }¡1 ectJ11c>ml•1. Si :1fi11,iim()S u los factores 

inl:ernos los cl1mbios q11t! se st1scituru11 c11 el 61nLitu inte¡·t\ilcio

nal, con la recesión tle los principales paises int.lustriuliza-

dos, las alta,; tasas de intcrbs la caldn de los precios 

del pctr6leo que rc¡iercuticrori u su vez t!Il 111 ccoriom[d mexici•-

na. 

Ante la inm:inencia de la crisis cJ Estnclo i.mplcment6 

medida:; económicas que contrajeran la prcclpitacilrn en cascada 

de los diferentes contrntlicciones que im¡iulsnro11 el crecimiento 

econ6micü de los a1los anteriures. Enlre l ... 1s medidas Lenemos: 

una boja del gasto p(!ltlico, la devalt1<1ción dt!l peso una 

politica que h1cjera mas dtÍcli les las t;i:;as de interés y del 

tipo de cumhio. El uumenlo d~ los precios de los bienes 

ser vi e i u s r¡ u e b r inda l' 1 gobierno . O l r a de 1 as me el i das t f u e 
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la reducci6n del déficit de la hulanzn comercial, ¡111rn ello, 

se obtuvo un saldo positi\·o en la balanza comercial de 6,400 

millones de dolares. 

La infloci6n lmpidi6 el rrnJ mnncjo del d6ficit públi

co y del goslo, por lo que dificult.6 lo:; ilJUslPs de !ns [inan

zus públicas, debido al nivel ulcan;•.ndo pnr lc1" t.isus de infln

ci6n, as~ mismo decrllCiÓ en tl·rminos reales liJ capataci6n banco

riu, se observa unu dolariz<1ci6n de· los depl.sitos por parte 

de los ul1orrudorcLJ. 

La disminucibn del ahorro hnncur io cre6 un proceso 

de desintermediuci6n bancuriu que no se hnbln desde l976. Tam-

b1én las tusas de interés nominul es estuvieron por abajo de 

lo tusa de influci6n. Esto nos demuestro que eru poco rentable 

depositur el dinero en poder del p6blicu en el sistema bancario 

porque los tasas de inter~s crari 11egutiVilS PO termi11os reales. 

Los dos últimos años el gasto público en lugar de 

impulzar la producci6n s6lo incentivo el proceso especulativo 

motivo lus gonucius ficticias. Lu influci6n agudiz6 las 

tensiones yt1 latentes PI\ la er:unon1Ía mexicdna, como lo demues

tra la bajn <le la j11vcr:>iÓ11 productiva y ln nula generación 

de empleos. Esta si.tune i611 condujo ul Esta1lo n un esfuerz.o 

mayor recurriendo n un endeudamiento cxcc8ivo que finalmente 

se convirti6 en un obstáculo u la acumulaci6n de cupitol. 
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La conclusi6n del régimen de López Portillo es que 

el primer año de gobierno 1977, mantuvo el gnsto público con

trolado por lus medidns impuestn5 por el FMI. Al afio siguiente 

hizo reactivar ln econumla por medio del gnsto p(1blico. El 

cual pudo incrementar 1n demanda y por lo tanto, ln proclucci6n 

interna. Al aumentur la demando, motivó el ingreso ele todo 

tipo de bien clel extranjero,'"; decir, lns lmportnc.iones de 

bienes de en pi tal, intermedios. durnllcros, y suntunrios, cte., 

reflej6ndosc en la subldn del clbficit de lo hnlunza comercial. 

El Estado inccntiv6 a los en1prcsnrios n inve1-tir por medio 

de altas marginales de capit~l. 

tor industrial, 

sul>si<lios otorgodos ul scc-

El gasto p(1bl ico estuvo por r.l endeudamiento externo 

cada vez más recurrente por el régimen de L6pez Portillo. 

Los descubrimlentos ,\e nuevos yacimientos de hidrocarburos, 

increment6 vertiginosamente laR reservas nacionales de este 

bien no renovable, el gobi(Hnu pensó que tenía una fuente 

de ingresos inagotable en el petróleo. A través de este recurso 

tendria un respaldo inmejorob~e para dinamiznr a la economía, 

y seria el uvnl para que fluyeran préstamos extranjeros para 

suldnr el déficit presupuestul del gobierno. 

En el contexto internacional hubo las bases para 

que el gobierno mexicano 

de interés eran bajas y 

se endeudara, por ejemplo: las tasas 

existía una sobre liquidez de dólares. 
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Ademlis, los precios del exterior tcndrian u ln al .rn, pero 

estos factores tomaron un rumbo di fercnte a lo planendo por 

el gobierno, en la década de los ochcntll, repercutiendo en 

ln economía visiblemente, yct que lus p.tg(Jf; por el servicio 

de ln deudu se clevabn, 1 a di s mí n u e i b n d t· l u t! n t rada de 

div:lsns por concepto del !.1 venia de crudu hahíendo más rroblc

mas en los últímos arios del gohi.,rnu d., lÓp('Z Pnrtil lo. llasta 

1981 la economia crccib " r it<nos d1•l 87. anual. !.ns contradic

ciones en las cunlcs se fundHml'nt6 <~l crecimiento econ6mico 

vinieron a upnrecer u fines de 1981. 

El crcclmienlo del gasto p6blico aunque elev6 el 

consumo, la ocupación, la inversión el ahorro, no trujo 

el equilibrio entre lu inversJ6n promovido por el Estado con 

el ahorro del puls. El gusto p6blico gener6 también la demanda 

de un sin n6mero de productos de imporLaci6n. A su vez, mantuvo 

el peso sobrevaluudo, motivando consecuentemente lu importuci6n 

de bienes mús burato>; encnrl'C iendo Jos bienes nacionules 

en el exterior. 

El exct>sivo gasto público llenó los canales de la 

circuluci6n de sus niveles, crennrlo un proceso inflacionario 

incontrolable. El gasto fue dirigido preferentemente al sector 

industrial en detrimento del sector agrícoli1, generando con 

ello desequilibrios sectorial~s. Lu protccci6n de la industria 

hizo menos competitivos sus productos en el increado mundial 
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y coadyuvó u transferir capital de otros sectores o la indus

tria. Finalmente lo economlo dcscmboc6 en una rcccsi6 ccon6micu 

motivada por las contradicciones en que fue sustentada. 



CAPITULO IV 

LOS DESEQUILIBRIOS GENERADOS POR EL MODELO DE DESARROLLO 

ECOt:OMICO 

IV, l, EL DEFICIT EXTEH~ü Y LA SUSTITUC!O~ DE IMPORTACIONES 

Durante los dos periodos prt~sidenciale.s de Eche\.·errío 

Alvarez y Lópcz Portillo, el sector externo de ln econom.ín 

había presentado bastnntps probler11as por el creclPnle déficit 

de la balanza comercial, debido ul modelo de desarrollo econó-

mico implementado por los dos gobiernos. Es decir, el creci-

miento económico fH.• fundamentó primordialmente en la expan-

sión del gasto público en el proceso de industrialización 

por sustitución de importaciones. El incremento de la invcr-

sión rep•'rcutió fuertemente en el elevumiento de las importa-

clones de productos que requería el aparato productivo para 

hacer crecer a la economía, ya que la industria no podía pro

ducir al interior Ju demanda que requería ln industriu y el 

consumo de las personas, por tal motivo 1 se tuvo que elevar 

lo demanda de productos del cxtrunjero, y traer como consccuen-

cío los frc!cuenles déficit COl'lt~rciult~:-; en casi todos los afias 

de estudio. 

A) El IJESEQUillBRJO EXTERNO EN EL REGTMEN DE ECl!EVEHRIA ALVAREZ. 

n) Eri esta pnz·te estucl1aMos prlmcramc11te el gobierno 

de EchevcrríH Alvarez, el cual se caracteriza por ln aparición 

de la segundo fase del modelo de sustitución de importaciones, 
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en la medida, en que se habla cumplido la primera fase de 

la producción de bienes de consumo duraderos y no duraderos, 

ahora se enfocó ln sustitución de importancioncs de bienes 

intermedios en menor medido de bienes de capital. Es así 

que sobresalen en mayor formo los productos de maquinaria 

Y equipo y materiales de transporte, lo qulmico petroqulmica 

básica, los bienes farmoccúticos, las porten componentes 

de lu industria del automóvil en la producción interna como 

cambios importantes en la econom!,1. Al mismo tiempo venia 

dándose desde fines de los arios sesentas los incrementos de 

las exportaciones por porte de lo industria manufacturera. 

Asi las transformaciones de las exportaciones empezaban a 

formar una nueva estructura en las exportaciones, a consecuen

cia de la consolidación de la primera f use que ya había cumpli

do su papel y demostraba su influenica en el sector externo 

de la economía. Pero hay que señalar los cambios que venían 

presentando la economía mundial y 1 as nuevus formas de comer

cialización en torno a algunos países que por su nivel de 

industrialización se beneficiaron de toles cumbias. 

Podemos decir 

portanciones repercutió 

externos de la balanza 

que el modelo 

enormemente 

comer e inl. Así 

por sustitución de i.!!! 

en los desequilibrios 

mismo, la función que 

desempeñó el Estado al utilizar uno política económica expan

sionista, lógicamente tuvo que influir en el incremento de 

la demanda de los productos nacionales los extranjeros, 

lo que permitió que se elevaran lns importaciones de bienes 
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exportaciones, 

exterior. Si 

afiadimos por otro ludo, que el Estado mantuvo el tipo de cambio 

por ahajo de su vnlor rcnl, o ~;ea, lo 8ostuvo sobre vnlorndo, 

esto conllevó a que numentarnn m6s los importaciones y afecta

ran n lns exportaciones porque crnn menos competitivas en 

el mercado internncionnl. Por lu Hobrcvaluucibn del peso 

también creó un procl'SO dC' PSpt~cul11rión en contra del mismo 

como resultado un volumen c.uant ioso de fugn de capitales 

o finales del periodo de estudio. 

Poro el perlado de Echcverría 1970-1976, el gobierno 

ampli6 mós el papel preponderante en el proceso de la produc

ci6n y en la acumulación de capital, u través de uno gamo 

de empresas estatales paraestatules Indispensables como 

son: la electricidod1 petróleo, ferrocarriles, siderurgia, 

teléfonos, cte. La política utilizada en la vento de sus 

productos y de sus servicios prestados estaban por ahojo de 

sus prec.ios reales o sea, de su costo de producción. El Estado 

troslad6 recursos monetarios al sector privado en la forma 

de subsidios indirectos, provocando un incremento de la renta

bilidad del capital en torno u lo industrio. 

Mediante la política de exenciones de subsidios, 

el Estado incremento a apriori la rentabilidad de lo inversi6n, 

es decir, los subsidios que el sector estatal concedía al 
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sector privado pudo alcanzar proporciones inverosímiles, de 

1970-1976 las divisas obtenidas obtenidas por el endeudamiento 

externo fueron puestas a disposición del sector privado, con 

la esperanza de que eso acorrerla ln moderniznc16n del aparato 

productivo (la industria especlficomentc), la cual pagarla 

a lo larga con sus exportaciones la entrado de las importaciones 

que requeriu lo economln paro el desorrollo del país. 

El endeudamiento externo ne <lió sobre lu base de 

condiciones cxcepcionolrnunte fovorobles que reglan en el 6mblto 

intcrnacionul. Duruntc cusi codo el periodo de estudio existi¿ 

uno sobre 1 iquidez en el mercado [ inancicro internacional, 

y a su vez, las tasas de interós se hallaban por abajo. Estos 

factores motivaron ni gobierno de Echeverrín a pedir cródito 

para desarrollar nl pnls. 

El periodo presidencial de Echevcrrio llegó a canali

zarse enormes montos de capital externo para impulsar lo lnver

sibn pública, lu cual buscuba mantener e incrementar la tasa 

de ncumuloción de capital en condiciones de una baja de la 

inversi6n privada en los dos primeros aftas de los setentas. 

Corno se explicó pnrrafos arribo, la rnodernizac.lón de 

la industria no logró sus objetivos de elevar el volumen de 

sus exportaciones, aunque no lo hizo en las proporciones que 

lo requería la economla para equilibrar la balanza comercial. 
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Esto no se pudo llevar a cabo 11 cnu1-1a de las características 

de ineficiencia y de insuficiente competitividad de las estruc

turas industriales. A raíz del proteccionismo implementado 

por el Estado mexicano en favor del sector industriul, que 

se venia dando desde d6cadns pasadas por el proceso de sustitu

ci6n de im¡iortnci.ones, ya que se habían creado industri.us 

para la producción de bienes que a11tcriorniente se importabnn. 

El gobierno las protegió de las imporLacioncn n trnv6s de 

aranceles controles de importaciones. Ln utilización de 

tal política aisló nl mcrca1!0 interno, tolerando que el mismo 

capital Industrial determinara los precios de los bienes por 

arriba de su valor real pura cquilibrnr la escusn utiUznci6n 

del aparato product.ívo. Ei; así que, la Industrio trasladó 

los costos inutilizado& úe la mnquinurio y equipo u los precios 

de las mcrcanclns, lo que coadyuvó a desalentar Jos exportacio

nes de bienes industriales, debido o sus altos precios y su 

baja calidad no pudieron competir en el mercudo internacional. 

Con respecto al anúlisis del sector comercial, éste 

mantuvo frecuentes déficit a consecuencia de la baja de las 

exportaciones de productos agrlcolus, y ra insuficiencia de 

divisas generndns por lo exportuci6n de productos manufactura

dos. 

El decrecimiento de las exportaciones agrícolas se 

debió a la situación dominante e1\ el mercado mundial la que 
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influy6 en la disminución de la demanda de los precios de 

las materias primas, agravando aún mlis el desequilibrio de 

la balanza comercial. Aunado a las repl!rc.usiones externas, 

podemos considerar tambtén l'.'1 descuido por parte del gobierno 

y del sector privado de la ngricultura. Por fnlta de inversión 

e incentivos ocasionó que lus exportaciones en c~tc sector 

comenzaran o bojar continuamente, exnrcerbando c.on ello el 

estoncumiento u ltHgo plazo que inic in u f inu lcs de los años 

sesentas. 

Otro factor que influy6 en la bnjo del sector ugr1colu 

fue el deterioro dt> los términos de intercambio del sector 

con otros ramas productivos, u c.uusn del aumento de los precios 

de garantía de los productos agrícolas o purtir de 1973, en 

c.omparac.ión a los precios que predominaron en el mercado mun

dial que eran más bajos, discriminando a los productos a los 

bienes de exportación, esto motivó u crear un sesgo pura que 

se cultivaran bienes par u el mercado interno. De esta forma, 

el cambio en lu c.omposic.ión de cultivos rompió las ventajas 

c.ompnrutivus que pudieran tener los productos agrícolas en 

el mere.ad o mundial, por ejemplo; la cantidad de granos tuvo 

una baja brusca ya que las exportnciones pasaron de 311 millo

nes de il6lares en 1971 a 110 en 1976. Además la agricultura 

empeoró por factores climatológicos que influyeron sobre el 

crecimiento económico de los bienes alimenticios y especial

mente sobre la exportación del algodón. 
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El sector 11grlcola enfrentó ndícionulmcnte otro pro-

blem11 más agudo como es la autosuficiencia nlimc11tarin, 

ye que el mní.z y el frijol, el trigo estaban con proble1nns 

pnru abastecer al mercurlo nacional. Por las cnusas antes 

seiialndas, ln ugriciilturn no cumplió el mismo pnpel que tuvo 

en las décadas nnter iorcs corno crn; u t ravéB de las exportn-

ciones la agricultura cunnlit.ó divisar. al sector industrial 

para financiar las necesirlades de importación 1ndispensahles 

pura la industrial i.znción l J ev111!0 a cabo por el modelo de 

sustitución por importaciones. Por si fuero poco; la fnl tn 

de productos nlimentlcios para nuustecer ,,¡ m!!rcndo nucionnl, 

y el incremento d!! ln demondu debido u los LnMUH de crecimiento 

de la población. la agricultura no pudo mantcnt?r los precios 

estables, el incremento de lo<" costos impllcÓ que el valor 

de la fuerza de trnhnjo se l•levara, 1o que repercutió en un 

proceso inflacionario en ln economía. 

Estudiando el sector externo Ú!.! lu economía vemos 

como los cuadros 9,!0,ll,l2,13 las gráficas 14 nos muestran 

el desenvolvimi.ento de la hniunzu comerciul de México durante 

el periodo 1970 76. El déficit comercial poro 1970 fue de 

782 millones de dólares, en 1973 hublu ulcnnzndo 1009 millones 

de dólares y finalmente en 1976 el saldo fue de 2714 millones 

de dólnres. Se puede notur como se elevó el déficit en un 

Por otra parte, las exportaciones crecieron en un 232% 

en ese periodo. La cantidad de ésta pura los ai\os señalados 
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fueron de 11149, 2029, 3316 millones de dólares, Mientras 

lus importaciones puro el mismo periodo subieron de 2211 millo

nes de dólares o 3038 en 6030 millones de dólares, Lus 

importaciones subiurnn en un 273%. Para saldar tal déficit 

se tuvo que recurrir al endeudamiento externo. 

El déficit comercial fue motivado por la político 

de expansión económica llcvndn a cabo por el gobierno de Eche

verria Alvorez upn rtir de 1972, pro medio del aumento del 

volumen del gasto p6blico. Esto posibilitó el incremento 

de la oferto monetario como un medio de habilitar recursos 

complementarios para la inversión, lo que condujo a uno sorpren 

dente expansión de los importonciones <le insumos, maquinaria 

y equipo como puede verse 

fueron impresindibles no 

en el cuadro 15. Las importaciones 

sólo puru sostener el crecimiento 

indu~triul, sino también poradógicamente, pura sostener el 

crecimiento de las exportaciones manufactureras. De esta 

manern, se buscó estimular las exportaciones de bienes indus

triales con el fin de reducir el déficit comercial que venia 

dándose desde 1970. 

Viendo el cuadro 10 notaremos como las exportaciones 

de ciertos productos manufacturados estaban sobresaliendo 

por ejemplo¡ alimentos, manufactura del vidrio, mieles incris

talizables, portes eléctricos y mecánicos, piezas para vehícu

los, etc., esto demuestra en cierta forma la consolidaci6n 
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al interior de lo economla de los bienes duraderos y no durode-

ros cumplibndose . 
ilSl la primera fuse de la sustituci6n de 

importaciones y porte de la segunda lose. 

En el cuadro de los export.ac iones de lo industria 

tenemos la cunt.idnd de 515 millones de dólares en 1970, esta 

pns6 o 1729 en 1976. Al mi smu L iempo vemos como l'l Rector 

agrícola presentó ciertos cambios importantes un sus exporta-

e iones. Este sector tuvo vcnt..1s de 31!9 millones de dólares 

en 1970 posó en 1976 o 1060 milloneu de dólares, especifican-

do los productos más exportables vemos que fueron: algodón, 

cofé, tomate, frutos, legumbres. con un 12% de lus exportucio-

ncs agrlcola~ y tJtl 29% tlel tot21l en lc1~1 afio~ untes mencionados. 

Con respecto o los importaciones vemos que lo crisis 

agrícola pone fin n ln autosu[iciencia alimentaria. El poi s 

se ve imperiosamente en lu nccesidud de importar granos como 

son el maiz, e1 trlgu. 
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El sector agropocunrio importó en 1970 2'35 millones 

de dólares, parn pnsar en 1974 a 1055 millones de dólares 

y caer dramáticamente en 197& o 315 mil tones de dólares. 

El porcentaje que correspondió en los uii.os de 1970. 1974 y 

1976 fueron de CJ.0%, 17.0% y 5.0%. 

Las exportaciones ngrlcoLrn pasan dt'l 28% del total 

de los cxportuciones en 1970 a 29% un 197&, mlcnlrus el sector 

primario exterior ca(, <lel c,n: di:·! totnl de lus exportaciones 

en 1970 al 51% en 1976. Lo lndu.striu pPsada bajó su participa-

ción dentro de las exportaciones industriales del 31Z al 39%. 

Mientras en el Indo opuestot 1n induiltrin 1 ivínna incremento 

su pnrticipnción del 127. al 20%. l'or otro lado, el total 

de la industria aumentó su purticipnción tlpl 43% al 49% en 

los años señalados. Tules aumentos fueron insuficientes pura 

equilibrar lu balanza comercial. Los. cambios en los productos 

de exportaci.Ón L'S unu expresión de la integración cl~l pols 

en lu cconomla mundial, y lu nuevo estructuración de ln divi

sión internacional del trabajo. 

Pura el nño de 1976 la expansión económica llega 

a su fin por lo crisis económica que vivió el pais. Los dcfí-

ci t de la bolunza comercial son insostenibles y el Estado 

se ve en lu necesidad de recurrir a la devaluación del peso 

con respecto al dólar, y la contracción del iiusto público que 

había impulsado el crecimiento económico. 
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Podemos decir que H6xlco pudo f lnnnciar sus proyectos 

de inversión para el desarrollo, rl'curriendo al endeudameinto 

externo. Al mantener sobrcvaluada la monedo se perjudicó 

lns exportaciones se benefició la~-; importaclont~s. ya que 

se operó un t r u s la ri u i 11 d i r (•e tu d (.' g ~1 na ne: i a ~; d t' l o s p r i meros 

u 1 os se 8 u ílll () n a t ro\' r~ s d (' l \. i p o de e a m b i () . 11or tal motivo, 

el Estutlo devüluó la moneda <le.' 12.50 ~1esos, la cual se hubln 

mnntenido estable desde llJSH, <•n ul ''"º de· 1 <)7(i l'l peso 

llegó a 19.<J). E~;to corrl',;pnn<l lÓ :1 una 1\,.valu.1ción del 58%. 

En conclu~1ión diremo~; 1t\IP cuHntlo el <ll~f.icit presupues

tal del Estado estuvo cr"c iendo este repercut i6 en un numen to 

del d6ficit comercinl. Ambo~ Psp1:-c:tos van de la mismo mano 

como sei'lula lu corriente ccpulinu. Esta teorl:J dice que es 

la forma de nlcanzar un proceso de industrinlizución por susti-

tuc'lón de importaciones. Lu npar ic ión tic nuevos bienes de 

exportación cspeclficamcnle manufnc.turatlos, muestro la formn

ci6n al interior de tu econom111 de lil prin1era fase pro suslitu-

ción de importaciones yu consolidada 

bienes duraderos. Por otro ludo no se 

de capital e insumos industriales que 

lu gran mayoría de 

dejó de importar bienes 

requería el desarrollo 

del país (ver cuadro l, ) . Es decir, on México no se había 

alcunzado a terminar la segundu fase? de bienes intermedios, 

de algunos uienes dur·uderos y en menor medida de bienes de 

capital. Bosta nqui el proceso de industrialización trajo 

consigo dos cambioH importantes: uno en la consolidación en 
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1 u es t r u et u r a pro d u e t t.,. ;:1 ti e h i en t~ s d 11r;i1] ere_) s 110 durnderos, 

Y u n r i t m o más a e e 1 e r ad o de h i l~ n e s í n t l' r m fl d i os y en meno 1· 

medida de ca pi tal. Afia<li<!rtdo adem~s il ~sto~ f:ict<Jrcs ]¿1 upnri-

ción de cumbíos t?n la i'Structura dt• 1.1.s t~xpcn·taciorH-'~"' ll0 bienes 

m n n uf a et u r ad os , aunque toda v í a 11 n pre dom i n .111 t r• !.>o b r P lo!.~ h .i en es 

primarios. 

Refiriéndonos al sector tigricola diremc.1~~ qul' no cum

pJ iú el mismo rül que hnlJÍ¡_¡ dl!St'mpt•nad(1 t•n dócadas pasadas, 

su flnal i<lad fue c.inali.~t1r lo~; fondos r1t>Ct'•:-1ario:·; para dl'!Hlrro-

11 ar 1 u s de m ú s n re as o !; e e to re fi e e o n ó m i el) !i que Por ~ni u t. r a f1 o 

impide o hloqul•a ln integr11c ión vt.•rt.icnl h o r i 7 un La l d (' la 

oconomía. O sea, permi.t ió quv los dPsajustes ustructura.les 

persistieran durante 01 

lkllo a la hilja de ln:-; expor·tnciones agrícolas y d In <lisminu

ci6n de lu ¡>r·oducc16n inter11¡1 el~ ¡1l~t1Jnos proJ11cto~ indispensa

bles para el consumo inmed.iulu de l;i pobl.icil',n. Este fuctor 

rt.~percutió en el uumP11to de> lan importac i onei~ de productos 

ugrícolas que Méx.ico anteriormente era nulosuf ic ientc y expor-

tador. Ert otrtts l'al11brus, la di11hrnicu tic lil econumlu se (un-

dnmentó en la ampliación Ll<~l sector indu!:Jtz·i.nl, el dinero 

adtcional que estt.~ pud íera generar. Estu re¡Jcrc11ti6 invuria-

Ulemente en un aumento e11 el ingreso de muchas actividades 

a él relucionadns, sino que implicú un elcv<Jruiünto del gnsLu 

de n1uchns otras rau1as 4u0 <lebet1 crecer para a1>oyur el nt1111ento 

de la producción industrial, cosa que no se <lió completamente 
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e omo e B el e as o de 1 a a gr i t.: u J tura. La i nversiún por parle 

del Estndo y de lnt> inver!;i on islas privados, fue lo 8ttf ic iente-

mcnlc i11dis¡Je11snl1le pnr¡i sust.ener el crecin1iento. pero en 

a l g, un os en sos i ns u f i e t e ri t. t· p a r d ~os t (• rH' r (' 1 se e t o r n l r -¡ t m o 

de lu demand.:1 y i1t.·l ,iumt·nlo d1.· l.._1 i·ul:l.ici!1n. 

Flnalmcnt1~ 1;1 subreval11ac ión dt~l l tp(l dt.• cambio pC'1·m·i-

l i ú l u e 11L1· u da m a~; i v d di: i m pu r t. d t. i ti n t.~~· rL·percut.iÓ en lo~; 

productos de expurlaciú11 1 e st O!i ú l l i "'º" ' mn~ e a t'O!i 

e incompet:itivos t-11 t 1 l r~ercado int.t~rnacional, afpctando con 

ello el <léflcít <le la halanza coemrcilll duranlí: el pcríndu 

B) EL DESEQ1 1 1LJBR!O EXTERNO EN J:L REGJMEN DE l.OPEZ l'ORTTl.LO 

Después de 1" recesi<lll que ''ivió P] país en 1976, 

1 IJ disminución de 1 a t. as a <l L' ere e i mi en Lo d u r í.I n te es L.. a t1 o 

fu e de 2 • l % t: n e o m pu r ~te i ó n de l u ii o de 1 'J 7 5 que fu e de 4 • l ~~ • 

El gobierno de López l'nrl il lo se l•nfrPntaba '1 una cr1Ris cconó-

mica gencradu por t'l excesivo gaslo público y los dcse4uili-

bríos estructur::des <ll• la vconomia. El gobierno se propuso 

pe hu r u anda i· un a pu l í t i en ex p ..:.in~; i. o n is l <1 et t.) l g ns to p ú b l i e o 

a partir de 1978 como yu SL' d iju en cupí.tu.lo.s anteriores. 

Como su a11tecesor, ¡tun1e11Lb el gLl8Lu ¡1ara elevar la acl1u1ult1ci6n 

de capital, usó además otro mecunismo p~1r.1 apoyar Ju acumulación 

de capital como fue los subsidios otorgados las cxenc iones 

1>romovillas en todo el rcg1n1e11. 
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Los incremt\ntos de·\ la inversiéH1 y del gasto pl1blico 

fueron implementados con la final iJ. . .ld de subir la tasa de 

g un 11 ne in de e apita 1 , el) n e l o I> jet i v <> de mi n i miz ar 1 u s e o n t r a -

d i e e iones in te 1 nas mu y µro funda:.; 1..~ 11 1 .i e~; true tu r n pro d u e L i va 1 

Lu inversión púhl icn Pn el sector .igricola Ílll.:' consi.

dernblemente hnjn, n¡ipn,1::; lo ~;11fici1•nt1· p.1r:1 m~111lP!H'r a flote 

el sector, enormt•nte st>lt_•ct iva; unt1 parte relevant.P rPcayo 

en el upoyo y promoción de lo:> r:11ll ivo~• dl• C'Xport.ición, como 

en e 1 e as o es pe e i f i e o tl <~ 1 c.: uf l.· • En e i l' r ta r.1rlll('rn, el d Ó fíe i t 

co 1:i1!rc ia l 1 a e a 1. d d de 1 ns t' x por t ne ion(~ s a gr í e o 1 a!--; , forzó 

al régimen a abandonar de momento la poli. t. ica de autosuficicn

ciu ulimcntaria en favor del cultivo de exportación, lo que 

e o n d y u v ú a que 1 os e u l t i vos des t .i ti ad os a l me re ad u interno 

se deterioraran .. Así mismo, motivó Lil rúpi<lu elevación de 

las importaciones de grunos para todos L'Sos ai1os. 

Uno parte del gasto p6blico estuvo llgn<lo o los subsi

dios especif icnmer1te por medio de ln ver1t11 subsicliuna de ¡>etr6-

leo de otros bienco.;, por ejemplo: li1 electricidad, gns, 

Los precios ot.orgu<los bienes cnnulizaclos por Cona8upo, etc. 

por el Estudo estuvjeron por· abajo de sus costos por ahujo 

de los precios internnc iünalc:.s. Estr.· traslado de recursos 

pro su voltuncn tan cuuntio8o, impulsó ln inversión prjvacla 

y el increme11to de los ganancins. Al misn10 tiempo, el excesivo 
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gasto pÚLl ico, la entrada mnsi va de d iv is;u.; por la ven La del 

petróleo y el (inanciamientu eXLPrno, coadyuvó il crear un 

proceso de exceso de oferto monetari.:1 en la circulación. lo 

que conl.lüvÍ> n una fuente t•spir.11 infl.icion.irln. 

El régimen de Ll>pez Porti 1 lo se c.1rncterit.Ú por una 

influción en cree imit•ntu, y c.1d.:i vt>>: la t <.1:>.1 de tnt Prt~s es la hu 

por alrnjo de 1<1 inl'luciúu. E!>t.o hizn 1lescender tos nltivos 

maneta r i 08 obl ig•tndo •i lns ínvt·rs1onsitas n ct1nal izar sus 

r~cursos monetarioB hari~l la C1>n1prn dl· m .. 11¡ui11Jria eqll i po, 

por tal motivo, propici{
1
) un prore!>O 1\e snh1·vinversil1n en ln 

in<lustrL:1, y :;e t.~le\'Ó sustancialrnettll' ta i11~~t.,1lacilin 1\e cüpitul 

fijo. 

comerciul por lo.s t!XCl~dvntt~s (!11 la demnndiJ tle hit'11es i.mpor·tn-

dos. Es decir, ocusior\6 u11 increme11tu Ju l¡1s compras de bieI\CS 

de capital por l•nci.mu de su rentuhi 1 idad, yo que nl no entrar 

t o tu 1 o 11a re i a 1 me n t. (l e n .:-; u re v n 1 o r i z. a c. i ú n µo r la fa 1 La J. e i ns u -

mos, solo se utiJ izó unu parte de ln capacidad instalada, 

lo anterior motivó a traslndar Mus costos a los productos 

elabornclos, haci6n<lulos mas caros en el i11tcrior de lo cconomin 

y menos competitivos en el exterior. 

El boom petrolero que succdi.ó en México desde 1978, 

y que se fub <lesarrollL1n<lo en 11nu forma excepcionalmente favo

rable u mcdidu que se elevaban los precios internucionales 

del petróleo, <lió como resultado el aumento del ingreso de 
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divisas por s11s exportacio11eB. 

Poro el afto de 1978, el prrcio del petr6leo por barril 

en promedio pura la exportaci6n era ,¡~ 11.2 d61ures por barril. 

En 1980 los precic.1,s crecieron r:1pid:1mt~nte tllC'<1n1.~111do un prec.io 

de 38.5 dólares por barril. E~ ~1si comn l,J venta dL•l ltidrocar-

hu ro ayudó a e.lPvar la <·11trada df~ di\" isas pnr !.;11 cxportac ión. 

papel dl'l pPtr[i!eo ful' muy i m por L ,111 t f! , y ll que 

fu e e 1 pi vote p n r a i m pu 1 ,'._'a 1 a 1.1 

el descnvulvimiPnlo lit' la produrc.i(in 

ecnnumi .:1 1 como pudo s1..~r 

d(• su~; exportacionP8 1 

pudo desempcil<1r func iont~s tan importantt.•s comG por ejemplo: 

fue el Boport e f inane i ero dt• la pol lt icn ¡j0 suh:-:dd ioti a In 

UCUITIU 1 ac i Ón de e tl pi t fl l ; permitió t•I finonciumiento de los 

importaciones dl• bienc.>B de ca pi tal, intermedios, p ro<l uc tos 

i:;untuorios y ele oliml'nt·os. Cumplió el papel ele garante upa 

::.;ostencr el crédito extt.,rno finalmente, con el petróleo 

se logro mantener .la pariL'tlad cambiarla sobrcvnluatla, a trnvés 

de Jos cxportacloncs Sl' puso n ll.isposición <le lo~> inversionsitns 

d6lares baratos pora importar cuolquler L.lpci de bten. Fue 

el eje de la acumulación d(1 ca¡dtnl P~~nu unn serie de rumas ligadas 

o complementarias 1.1 Ól, corno son: el acero, ln maquinaria 

y equipo, lu construcciún, todas lds nctividullcs relacionadas 

en torno de Ju pro<lucci6u pctro[pro. 

Los factores untes señalados influyeron paro que 

se diera un incremento econ6tnico l1cclerado, y Mbxico se volvie-
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ra un país monoL•xporlador. El petróleo reprcsent1; c1 70% 

de lns exportaciones y t•l 2,'3% del Plll. Tnmbión huy que men

cionar qut~ la i1roducciln1 petrolPra inundó e it1fll) los cnnnles 

de la circulaci(H1, de nctu•rtlo al :1i\'t•l de tlt>sarrollo cconómi.co 

del pnís, Pl hi1lroc;.t1bttr(1 fuP ¡ncap;.t~'. (\e asimilar tendió 

a responder r.0?1 ~~11 lt•ntitod 

de La cap<lcidnd adqui~~itivd 

de su 0structt1r¡\ pro1l11ctiv:l 

r1•tr.-1:10 el iltJ111cnto fulminít1tte 

d t' 1 d 11 <'ma1Hl:i, a e onscc nene ia 

va 1 íl r i ;:,..ic i (111. Por metlio de 

esle Ult'Calli~;mo :;ur~·.i1•rq11 prt~:--:iunt.•:• infl~1cionarias y e~:¡pcr:uln-

t i v ns , a 8 ll \'e z \H.' r m i t. i t'i l ..i t~ n t r ad" d 1 • l :i 8 i m por t.'-'!: i un es el e 

todo tipo debido a la (\t•ma1HL.1 qut• el Estad u pcrmi t iÓ con :-;u 

gas Lo. 

Kl.•ynco plantcú la apariciéHl rll~ una inversión pública 

repcntinu en uno rumn cspcclficn, lu cu¡1l influiría abruptamen

te sobre lu inver:;i6n, el ahtJrro y ol corlsumo total, especial-

mente si la invcrsic'H1 por su cnpacillnd volumen fuera tan 

nlta que a lo mejor no !H~ habría presenLatlo, st su hubiera 

esLudiado la rama industrial dontlc se dirigió la inversión 

imprevisto. En est.1• caso 1'1 inversión que llevó a cabo el 

Estado en el sector petrolero hizo que la i11vcrsión y el consu-

mo en general se elevnrill\ ncelera<lame11te 1 coadyuvando con 

ello a un proceso inflacionuri•> y la demanda masiva de impor

tucione~ y¡1 que llü se estl1<li6 nl sector petrolero y sus consc

cuencius posteriores. 
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El crecimiento de los exportaciones petroleros permi

tió al gobierno tener "n sus manus cuantiosos recursos pero 

persisti(i el üescquilitiric, d" (uerzas públicas. Aunado n l 

clcvnrniento <lP la dt>uda externa qut• se produ.io en e~•os ntlos. 

1 os e u Ú 1 P s le pro por e ion ar o n a 1 E~:, t 0:1 e\ o un a ha !i t.• f inane i e r u 

que le ayudüron a cubrir las r11.1cc:.:.\t\.ult·~, dtt ~ub~·:id lo al cnpi tal 

)' ul gUtilO pÚhl lCtl, 

ticro11 impulsar 111 crecimiet1to t>ClJnÚmicu r\l~l país, utili1.an<lo 

un u p o l Í L i e íl de ~;o b r l' va 1 \1 a e i (i 11 d L' l pes o e o n r P !i p L' e t o a l ll ó lar , 

ln cuúl hiciora m;l!; a\ ract iv._1~ la: .. ; i::1purL,1c innc~; pnra apo'!ar 

lu cxpansió11 económica. 1' •. 1ru el lo, el Et:t11do ofreció una 

goma de est!mulos y l'xenc iont•s dP impue.st.us a las importaciones 

do muquinuria y Pquipo, t•n apoyo al ~ector industrinl, pcrmiti.lJ 

la obtención ele crédito n hajo co~to, asintenciu técnica por 

parte del gobierno, etc. 

Observundo los cuadros 'l,10,ll,12 13 la grlifica 

14 de lu Ua lanzu come re ial mcx icana. st~ n()tfl un constante 

oumcnto del déficit de ésLe, lo que motivó un elevamiento 

de la demando en la población y en los sectores productivos. 

Viendo los ufios de estudio notnmos que en 1977 hubo un decai

miento del déficit de 11•72 millones de d1)larcs, para después 

uumentar a 4510 millones de dólares ün 1981, y finalmente 

el afio en que apareció la crisis en 11)82, con la devaluación 

del peso la economía presentú un superávit comercial de 6432 

millones de dól<ir"s. 
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Observando los mnv imi en tos qlH' Luvo la Lalnnza comer

cial de las cxporldciones, en 1977 las exportacionl~s rt·prC'sen

taron el 4418 millones de d6larcs, mientras bsta suhi6 o 19420 

2 l 2 3 O mi 11 o ne s d" d ó l ar es en 1 •J 8 l 1•w2. Ln cua 1 tuvo 

;1 i ~· n L r d :; las importa-

cionc•:; subieron dP ',B<J(J mil lon•"' d1· d"1L1rp,; t·n 1977 a 23930 

millonc8 en l~JHl, ¡iar,1 pa~;dr ¡1 i1~7q5 r:iillones de dólares. 

Et crecimieuto de la~; impc..1rtdt·iuue:> dL' 11)// l!IL' de 40h~. 

7.2% un <lt.~crt~cimicuto dt·l 0.5~:: parn lo:; afio!-: moncionndos. 

llast.n el último aüu del rl~Ri.mt~n de López Portillo la cconomín 

c:¡1yfi nbruptome11t.c. 

En la gróficu 14 muestra como evolucionaron lus 

exporluciones petroleras u consecuencia de lu subida de los 

precios internacionales del crudo, parn el año de 1977 las 

divisas obtenidas por la venta de hi<lrocnr!Juros fue cerca 

de 1000 millones de dúlares, pasando en 1982 a la cifra de 

16100 millones de dólares. Esta representó el 76% ele las 

exportaciones totales; caracterizutlo al pa.Ls como una nación 

monoexportudora. El volumen por l.a venta del petrédeo aumentó 

n raíz del aumünto de los precios del crutlo, debido por la 

creciente demando del hidrocur!Juro en el mercado mundial. 

Lus exporLaci.ones de l•st.e materia prima se elevaron en 1620%, 

mientras los otros ¡1roductos extractivos de exportaci6n se 

elevaron poco en esos ufios. 
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Con rcspectu a la agricultura, Ó.:.•ta exportb ml·nos 

que nl principio por ln subida de los precios del cuf6 u nivel 

mundial, esto hizo posibli• qut' L'l c,1f(~ tuviera un deseniperlo 

importante en el .':;t~ctur el<! t~x¡inrtaci/in, dt'~;dt• l978-l979 fue 

el principal prodoclo .igrjcol.i dl' e:.:µPrtaci<:in. 

do un 60%, y aún lílltfi l' ll 1 'J8.'. E 1 ¡11)rcentnjt· qul' t'{)I"rt.'l!.;pu11di1j 

dentro Je las export.;Jc iollL'!> fu~ ,,¡ l :-1 '~ t~ n l ~) 7 7 , par a de e a e r 

t1entro del total t.'Tl llfl 
,,,., 

('fl l9B2. .:. o Pnra la lJJdustria e11 gt!llC'-

ral; aunque aumc~ntb dt• 212) millone!; dP dúlart•!l .:1 2741 millones 

de d6Larcs. 'fa m b i t~ n t u v o u rLi li .1 j a d en t ro d P l t. o tu l d e 1 as 

ex porta e i o 11 t- s e ü 11 el í, ~L~ y un t. l :~ t-i n l u !'i arios d l' l 9 7 7 y l 9 8 ¿ • 

Anali2i111do el Cltttdz·o 15, lr1s in1port;1ciones se car:1cte-

rizaro11 por la pnrtJciJ>aci6r1 inttyor de bjer1es i11tcrmcclios canti-

dad de 3719 millones de dólares en 1977 crece hasta 1354~ 

millones de d61nres en 1981, dec<1yendo fuertemente en 1982 

representando s61o 8400 millones de dó.lnres. Por ol ro lado, 

los bienes de c<1p.ituJ nunca disminuyeron, sJno que aumenlaron 

a causa del inr·remPnlo dt• la llemandH i11Lerna. Los bienes 

de en pi. ta 1 o u me n t. a ro 11 su pu r l i e i p a e i ó n p o r· el' n t u al f' 11 e l total 

e o n el :! 6 ~~ en 1 9 7 7 al J 2 % l' 11 l 9 8 1 , l en i en d u un a e a n t id ad de 

J 4 J 8 ! mi 11 o ne s d <' d ó 1 ar es e 11 l ') 77 , 7 5 7 5 m i J 1 o ne s de d éil ar es 

en 1981, y finalrnenle decay6 en 11502 mlllones ue dólares en 

1982. 
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Durante el periodo presldenrlul de López Portillo 

importó pcducto.s primdrio~i, los cuAles sr.• elPvaron cada vez 

m {1 s en e o m pura e i ó n a l pe r i n do a n t e r i o 1' La i mportnc. i ón de 

gro nos fue mas imper;.1ntt-•, vt~r cuadro. COTl~CCU!!llCiu tlel 

descuido del sector primar.io, .11 llü produL.lr abastecer a 

]a creci(•nt e población mt~xicand S4! tu\·o que ;tu111t•11t.~\r lnH impnr-

tacioncs. 

l'ara final izar di remu~; que el modelo dr- sust:i tuc i.Ón 

d e i m p o r ta e i o ne s 1 1 evada a e a h o por t' 1 g o b i e r 11 o f tu .. · <l l• U i en es 

intcrmedioB y de ca pi tal con el ohjPL i \'o <{e e lr•var el desnrro-

llo del pa1s y ~slimuliir y t~lcv11r lit~ exportarione8 <le bienes 

manufucturu<los induslrlule~. En el l1llirnu üihJ dl~l pPrÍndo 

de Lé) {H~ z Por t i 11 o s (' v t! en 1 a ne e Psi d 1 d <le so ti len e r 1 as ex por -

taciones y conLruer u lu . cconom1a. 

El modelo de sustitución de lmportucioned (bienes 

de cnpitul y de in~umo) tuvo como consecuenciB un crecimiento 

de la uct~vidud productiva (>fl todas las ramas. Esto generó 

mayores importucio11es dP insumos r1cccsarios p¡1ro fobricnr 

e1 bien terminado. Este modelo no bujó los volumentes de 

importncloncs, sinu elevó el dbficit comercial, aunado u 

esto, las politicitS 1iroteccit>11istr1s implemer1lnlll1S por el Estado 

ucurre6 lu subido de los precioH durante el perlado onulizodo. 

Generó un proceso influcionario ncclerudo n causu del gasto 

público, y lo sobrevuluoción del peso hizo menos competitivos 



94 

los bienes nncionoles en el exterior. Lo anterior motivó 

tambibn a crear productoa de boja culidnd, esto in(luy6 detcr

minnntcmente sobre lil lomcptil ividod para l" e.~purtncibn de 

bienes mnnufocturodos. 

La política rrotcccion!dt.u fup un instrumento más 

para fomentar el ¡1roct~so de• inlillstri.nli?.ació11, espt'cÍfic.t11nentc 

por el control 

en detrimento 

el ritmo de dt~sarridlu di.•1 sc~ctor industrial, 

<les pro t C' e r i l) n d t • l :; e r: l o 1· ;\~ríe o 1 a , l u q ne 

trajo como consecuencia d(•Sel1ui librios !.;(•ctnrlille.s e intersec

torialcs, como fueron la Unja úe la~; L'Xporlac:i.otH'~; de ln agri-

cultura. A la vez no ofreció incentivos pat'ol la producción 

nocional que a1ql1ellos insurno~i re4ueridos por ]¿¡5 nut~vus invt•r-

sioncs en maqui11nrin e<¡uipo. Esto im~>ri111i~ l1nu mayor llesin-

tegrnci6n vertical del aparato pru<lucl ivo. Es 1iecir, impuso 

una política proteccionistu apropiada u la$ rnmus mÚ~; impor

tantes du cada sector, pero olv i<ló uquel los que le sirven 

tic insumos quv vic>ncn de otros sectores. De ahí que Méxi.co 

no alcanzó unu protección tanto ele las ramas más pri.oritarias 

y de los insumos que raqucrlu el proceso de clabornci6~. 

Con respecto nl sector industrial, este se canuli.zó 

recursos <le otros sectores desprotegidos. Es por oso, que 

la protecci6n desmedido hoce m6s positiva la rentabilidad 

en le mercado interno con respecto ni que predomina en el 

6mbito internocionnl. Aunado o lo anterior, el modelo de 
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sustituci6n de importaciones volcb los precios internos en 

[nvor del sector industrial en detrimento dc·l sector ngrícolu. 

El Estado garantizt1 Jn renlaullidad del capit.tl (m{¡s 

específicamente el int1UHtr1a1) por me1lio de aranceles y contra-

les u lns importaciones. Du1·ante to1io t•1 p1·ocesu de sustj tu-

e i Ó n de i m p o r t a e i u ne s 1 s 1J !Ht b t; i d í ú s d í s t r i ti u y e ron y u p o y ar o n 

u la ncum11l11ci6n <le C~\iital y ~' l¡\~ ~X\>orL11ci<1nns. 

Ocsdl• 197h-llJ82 se utilizó \111a política de cxpnnsión 

cconómicn susleutada en el cxcL•sivo gasto público. Este a 

su vez npoyado l'B la produce íbn venta uel petr6leo, y en 

ol fina11ciumient(J exter110. El desmedldn gasto p6blico condyuvb 

a elevar la demondu de todo tipo de bien tanto en el interior 

de la cco11omíu, como del extra11jcro. Si nfindimos que el Escudo 

mn11Luvo el ¡Jeso ~obre valuado, lo c¡ue motiv6, que se lncremcn

turo11 lns tlcmand11s <le impurtacior1es y fueran menos competitivas 

lns exportaciones. El uso de estns políticos fueron las cuu-

sanees del crecienLe déficit. comcrcinl, la cuál sblo se puuo • 

contrarrestar a travús <le In devaluación de 1982 y n la contrns_ 

ci6n el gasto, p~snn<lo a ser }¡1 bulunzu comercial positiva. 
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FUENTES DE FINANClMII ENTO 

El surgimiento de Jo sobreliquidcz de <l6lares en 

el ámbito interu.1cinnal no fuP algo fortuito, sino apareció 

n e un se e u en e í a de lo !i ex e e <l f~ n tes a e u mu 1 ad os en t! 1 exterior . 

De esta for111a surgi6 (•l m~:rc,Hlo del 1~ut ndl'íldr y ~u rápida 

expans.tón 5L' dehi.li .1 l1JS dL·ficit. (\p 1a halilnza dt• pagos de 

los E. U. Por la su li i ti a 11 L' l os ¡>r '-'e l os d <' 1 pe t r ó le o en los 

a pos svt<..•nt.:J.'J. 

leros los Ci1na.lizarun a 14's ucti\'idadPs fin.:1ncit>ra~;, porque 

ert1n donde tuvieron 1nuyores l,ct1ef icic1~. 

En la década tle los setentas, hul.Jo cambios cstructu-

rales que se suscitaron en la economíu r:i.untlial. Una serle 

de pulses había maúurndo estnban dadas las condiciones pnrn 

entrar r.tás abiertamente n 1 comercio intt..>rnacional, ya quo 

los pulses i11dustriulizudos necesitl1ba11 n1crcados donde colocar 

sus productos divcrsifica<lu de insumos y de maquinaria equi

po, Es usi que el proceso de internncionalizaci6n del capital 

nl ampliarse gcnor6 los requisitos propios 11ur11 crear un espa

cio económico que asegurara el reciclnje de lu inversión intc~

naciona l. 

En torno a lo nnterior, hnbian surgido economlas 

on los paises subdesarrollados altamente dinfirnicos. La parti-

cipaci6n promoción del Estado en el desarrollo del pais 
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en torno a incrementar ln industrialización. Uc esto mnncra, 

hubo un exceso de liquidez mundlal, "'istien<lo a su vez una 

contrapurtidn, ln df..'mnnda continua de püÍ.st>s ;.;ubdPsarroJ lados 

que rc-querLHt de divisas, las cudles P.st.1ban rli~;ponibles parn 

la compra de mui¡uinaria e q u i p o , l ns u r;H> ~ q u l' ne e e:.! i taba 1 a 

economía pilra st1 in<lustrial11•1ciú1l. E 11 t' ~;te e o 11 Le x lo , :·i (. x i e o 

pu tl o di r i b i r !:le a 1 t:'I ere ;1 C. o f i na ne l Pro !:1llnJ.1 d l par :1 f i n tt ne in r 

el desequilibrio r!e su,; Jinn112as pública:; y Sdld.ir <'1 déficit 

di:? su halanza comerci:.il Ut· <1hi t{lle ld detid.i cunt raída por 

el gobierno mexicano y lus ernprc!sat.J prl'.'lHias con lo:.• organi.s-

mos multinaclonalc.s con la banca pr i vud;1 internacional han 

llegado n su punto m.:ls crítico. ~tí.• xi e o por !:1 e r un o de 1 os 

países más en<leullado~3 del mundo con lo.:-; mc~rcad0!3 f inauci eroB 1 

ha rescntítlo enormemente los efectos de la deuda C'Xtcrnn en 

su economía. 

Et:itü nuci.•o fenómeno t1ue se suscita en el mun<lcJ ~ no 

es otra cosa que el comportamiento de ln valorización del 

capital en torno al sector finonciero. Anu<liendo a los factores 

antes mencionados que retroalimcnt.aron el incremr>nto de la 

liquidez mundial, como fueron la bnjn tendencial de lo ganancia 

dentro de los paises industrinlizados que los canalizaron 

al sector financiero para valorizar el cupitul por éste medio, 

lo que obligó a los bancos privados internacíonulcs a buscar 

nuevos mercados donde in\•ertir sus excesivos depósitos. En 

tal cuso, México fue uno de los focos cent rules y uno de los 



mercados mfis atractivos para refluir los for1dos 

transnac.ionulcs. 

98 

<le los bancos 

La mayor pcn11t.raci(in del crPdito priv~1do íntern1.1cional 

d u r n n te lo B setenta~:; en (1 l mere a U o f i 11 a ne i t' ro , hizo pos i ble 

que en (!Slc pl.'rjodo 1:xisti1~ra un prt>dominio de ln pri\'ati:1.n-

ctón de ln deud.1 í'Xt(·rnn dt.• !·:Pxico, t•n co1np¡lr,1ciL•11 a los orga-

ni.sinos multil<1t<!ral(•S, hilj1t.er11lt!s, los ¡1rovPl1 <lort.•s (crédito 

co1!lcrcinl), lns cuales haliL1n prt•clomin<1do en Lis dl~cadas pu-

sadn.s, aunquP los orga11is111ci~ rnt11 ti },1t.l~r.1lcs ma11tuvicron su 

nportución L'll laH fuente~; de e ri'!di to. 

El fenómeno característico del período <le los ncten

t u s 1 o .s o eh en tas , es t' l r P f le j o 11 e 1 a p r í va t .iza e i ó n de 1 n 

deuda, tls un traslado dt~ la deuda dp los <tCrPcdores oflcinlcs 1 

tunto multilaterales como biL1t,,rulcs, hacia los prestatarios 

privados; preferentemente los bancos privados internacionales. 

Para el caso de Néx.ico, la privatizuci6n de la deuda se acen

tuó desde 1973. 

Las características de los bancos privados interna

cionales tic11et1 la ventaja ele prestar n15s r5pido@cntc que 

los instituciolll'S mullinacionalen, como el Banco Mundial que 

puede tomar varios años para evaluar un proyecto y negociar 

los términos de préstamos. Los bancos privados imponen menos 

restricciones sobre el uso de su dinero con respecto a orga-
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nismos multinacionales. 

Lns des\·cntajas de lo~ bancos priv.ados, es tfuc los 

vcncimic-ntos para el pngo lle ta niaortizaciún P~l menos favora

ble, Yll que se hacr· a pl;1zos r;i;Ís cortos, así como las tonas 

de interés son mi1,; ,-¡]tas tll' acuerdo a las que ri¡;en en los 

principnles mercados iui1ncicros. Mientras el H.tnco ftundinl 

son mús nmplios y lati tasn.s. de lnt.1.'r[·~~ es ni.in favorablc.1 como 

puede ver:;c en <~l Clladro 21. 

El Banco }lundi,1l e.sLÚ concúntrudo Pll el finnnciallieuto 

de proyectos de desarrollo. Li! [ inal ldud de tnl Institución 

es fiJ1ancior proyectos rs¡1ccif ico~;- ct1i1l.1tlosamc•r1te selcccior1n

d os y p re p n r n d os , so t.1 e t j do 8 d un a p e r f t..I e t n e v .d u a e i O JL E 1 

Banco Mundial presta dinero para el in¡1nciamJento ele proycc-

tos que aseguren los fondot> del bn11ro, st..~ invierten en proyec-

tos acertados productivos que contribuyan ul desarrollo 

de lu economía <lel pnís prestatario. 1\s.t como lo cnpuc id ad 

de amortizar el préstamo. El l\¡¡nco Mundial es una institu-

ci6n tanto de desarrollo como financiero. 

Los grande:; bancos trans11acio1rnles captan sus recur-

sos en los paises <lesurrollndos en los paises petroleros 

de Oriente Medio, los excedentes son co.locn<los o prestados 

donde presenten uno ganancia financiera miís alta, al existir 

una amplia oferta de ca pi tal en un mercado en el cual los 
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demandantes estaban r1cccsitan<lo esos recursos y por tnl motivo, 

hay un riípido aceleramiento de l.i deuda externa de México 

con la bnnca privndu intern¡1cior1¡1l. 

Los crédiln!:i otorgndoH por la b:1.ncn Lransnacional, 

si e m !> r e f i j a n 1 o:-; i 11 t<· r e""' s e• n Li t as a Li b n r d e l. o n d r es o 

en su cnno, a 1.J. tasa de Sucva York qut~ l'~ la tasu Prir.ia l\ite. 

Las cuales se les núade una carga n<licional que va1 ta de p~1ís 

en puís. La carl~U re!_~pondP ,11 ma1·gt:•n dP r1e:-.;go q11t.~ asuml~n 

los Ua neos con los d eu1l o rt'!l. Ad er:1il s L\s t astl .S e ome re ia lt>s 

Ana 1 i z t\ n do el e u ad 1· o 2 2 , nos mu e ~J t. r a 1 a 11 e u d n externa 

de México de 19ll5, La deuda pnra ese atlo ;:iscc1Hlió n 97 300 

millones de dólares, la cual fue contratada principalciente 

con la banca comerciul con 7ú 100 millones de dólares, y 21 

200 millones de dólares con orgunismos multinacionales y biln-

terales. Cnda uno representó el 7ú% y el 22% dentro de la 

deuda externa total, 

Estudiando la deuda del sector público, vemos que 

tuvo 57 800 millones de dólares con la banca privada interna

cional, y 15 178 millones de dólares con organismos multilate

rales y bilaterales. Ambos tuvieron una purticipación porcen

tual del 59% 16:~ del total de la deuda externa. Por otro 

ludo, el porcentaje del 7ú% correspondió ll la deuda con la 
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banca comercial para los otro5 acreedores el 82'.Z total. 

Esto nos demuestra como la deuda externa de Hfixico fue contra

tada en su mayoría con ln banca comercial y en nej or medida 

con instituciones multilaterales y bilaterales. 
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DEUDA EXTERNA DE HEXICO 

Con el régimen dC' Echcverríu Alvarez ¡J,-, 1970-197ü, 

el pnís hnbía tomado un nuL1 \'r1 rt1í'lbo de desu1·rollo, debido 

a la fuertl' expansi.tHt t:-conór.iica apoy.1da Pn ir.1porta11t.es inver-

siunes en empresas estat;1lf',s claves qn" por :;u tHl'H1iio y cnrLlc-

ter estraté&ico, sól.o podíun pon1·rs1~ (~ti r.Htrcha pi)f 1;iedio llel 

S as to p íi b 1 1 e o , e o ;no e ~' e 1 e ;:i su d e L1 t~ ne r }; 1 n P 1 é r t r i e u , 1 u 

siderurgia, el PL'l r0l1·0, t.' Le. El Es t ",¡o u t i 1 t ~C. el f i llil n -

ciamlento <!Xt~rnc) cc1mo 11r1 para 

1 os pro y e et o !-i el L' i 11 v (~ r si ú n e¡ u t 1 h i z () P n r ¡_1 mas e .s t r a t V g i e ¡1 s • 

El dcsat·rollo c•conúnico ni• Pnfucé> l'II ;Írf.'ilS ir.iportantt•.•; dentL·o 

de 1 n e e o no f;] í d , i fl e r e r.H~ 11 t ..í n ll os e u ti í 1 d s i m p o r t a e i o IH! s , e o ad y u -

vando ol déficit com(~rcíal eu este pL'rí.odo, no se pudieron 

finuncinr pur lns di.visas provenientt•s de lus exportaciones. 

si110 por el cnclet11l¡11Jier1to c•xt:crno. 

del finnnciamiento del Estado 

previno primeramente del interior de lu economio a travis 

de la boncu privada en los primeros uiios, paru despuis pasar 

y pre<lomi11nr el cr~clito extranjero. Es as1 <!llC', de 1970-1976 

1!1 financiamiento rompió el cerco del desequilibrio externo 

y de las finunzas pGblicns, creó una alternatlvu de crecimiento 

económico con d~flcit comercial crónico compensado por la 

vio del endeudamiento externo por el interno. 
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Ln deuda externa de tléxico con Echevcrrí11 no sólo 

se debió ul. principio por lu cxcesi\'a denantln de bienes, o 

uel gasto público, sino t11mhií:·n, influyó Li saturación de 

1 i q u i de z en e l me re u d u f i n ,1 n e i (' r n mu n ti i a 1 , g r de 1 as a 1 as e o n -

diciones PXCepcionalna·nte fn.vor01hlPs t~n el mundo indu~triali

zados, ya que l¡1!.; t n~:;as t\P i nt t•rf·s se l'llCJJTlt rah.:111 en un hnjo 

Por tal razó11, 

para el gobil~rno de Echt~verria fue m:1;-; factible recurrir a 

1 n di s pon i b i 1 id ad de <l i. \' i s n ~; ex t P r nas , e,•; de e i r • busc6 ln 

deuda externo parn saldar su.s dt•.spq11ilihrio~; externos de bu-

lun~a comt-rcínl de 8U ¡J(>fic.i.t df>l g.i~Jt('I público ¡1ara hacer 

crecer o la cco11or1ia y hacer frente a los prol)lu1;1a~ l}UC presr11-

tubo la economio. 

El gobierno de Echeverrín lmplnntó al principio de 

su periodo unn política lle contrnccíéin económico apoyada on 

la disminución d"l gusLo pt1bllco, con la finalidad ele preporur 

las buses para una expansión t•conómica posterior, que comenzó 

a utilizar e11 1972 para gcnerur un t\ucvo ¡1roceso de ncumulaci6n 

de capital en torno al desarrollo de la industria. 

El régimen elcv6 el gasto 

público para lo cual requiri.ó del financiamiento externo como 

i11strumcnto COQple~entario tiara enormes ¡1royectos de invorsi6n 

u largo plazo, 1111 coso específico fue el complejo siderúrgico 

"Lázaro Cónlenas- Lns True has". 



104 

Como resultado del aumento del gasto pGblico, la 

economía alcanzó niveles de crccimimto del 7"'. hastn 1974. Pnra 

sostener lu inversión pt1blica, el Estado rccurrió al endcuda

m i en to externo 1 en 1 a m l~ 1\ id a de la t1 f ,1 v o r d b 1 e~ e o n di e i. o ne s 

que predominaron en esa época en el flPrc:ido munf\inl 4 

Los constnrites <lt~ficit de~ ltl b.1l11z;1 coracrc iul 111~.xica-

n n , o r i 1 l u r o n a 1 g o b i e r lt l.l .:1 ü l l l· g tt r :3 t • l\ i n L' r o e o n t. r n t n 11 d n e a t\ n 

vez mfis <leudll extern11. El ent1Putlami.<•nlo extPrno fut,• au1ilc•nLan-

do paulutinnmcnlo. E~tc SC' increnentó p.Jrtt p} ai'io de 1970 

fue de 6091 millonc>:; de •Hilares, en l<J75 representó la cantidutl 

de l 8 O O O ni .l l l o ne s d e 1161 a res y f i n a l r.H' n t L' e n l <) 7 h ha b í a n l -

can z u do lu cifra de 25893 mlllonuN de dólares. El endcudnmicn

to externo con respecto al porcentuj e d"l PI!\ fue de 17>; en 

1970, pasó en 1975 al 20% )' <'1 íl.!Limo ¡¡f¡o del perlado fue 

del 29%. 

Estudiundo la deuda externa pGblico, fistu se incrernen

t6 aceleradamente (ver cuadro lú), la deuda ero de 4260 millo

nes de dólares de 197ú, paru l'l7b llegó a 19600 millones de 

dólares. En los mis1JuH afios representó el 12% y el 22;; del 

PIB. 

La complicación ele la deuda externo se reflejó en 

el pago de interfis contraídos u los tasas externas del merca-

do mundial, como son la Prima Rite y lu Libor. Por concepto 
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de servicio de la deuda JHlra los años 1:ienc i o na dos fue respt!c

tivnmcnte de 765 y 2160 millones de dólares. 

En 1975 ln economía ml'xLcana prt'!;t~ntó los sínL01:1as 

de un p ro el' so i n f 1 a e i o na r i o , d e· 1 e 1 f~ ... ~1 mi t'lo n t o d e la .s t as as 

Esto conllevó 

nl decaimiento del rit110 de crL·cir,1.i<•nto t~conln~iico il un 2h 

en 1976. Se puede e o n :-; id e r 11 r q n P e 1 en d f' u da 1:1 i (' n to pu el o sus L p -

ne 1· se hu s ta 11 e g ar a 1 l i m i t P <i' .' 1 d ~~o 1 v t.• lle i a i 1:1 p lle s t a p o r 

1 os ne re P do res i n t l' r na e i o n n l t~ s , o s t! d , e 1 s t• r v i e i o d e 1 u de u tl u 

con respecto a las e~portaciones de bienes servic io~l 

mínimo debería de ser el 25<....:, dt.•:;1\e l 1J70 L'l gobierno no pudo 

mantener su solvenritt financiera con el ext-eri.or. como puede 

verse en lu or5ficu 15, el servicio de lu deudu externo repre

sentó puru las exportncioncs el 50% en 1970, en 1975 asccnd.ió 

al % íinulment" en 1976 conformó cl6c,;t de las exportaciones 

totales. 

Puro el ufio de l<J7b lu economía sufre unn contrucción 

del gasto público impuesto por el FMl, hasta uqul la ccononiu 

hubiu ulcnnzu<lo sd limite de solvencia económica (cr&dito 

externo) proveniente del exterior. Los prohlcr.10s acurrcudos 

y las contradicciones entre sectores, llevuron a este gobier

no u unu recesión económica, y u la dcvuluución del peso que 

no ocurría desde 1957. El crecimionto econ6mico se caractcri-

z'ó cluromente por un marcado procesos de sobreacumulación 
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de capital, es decir, hubo una e:tc.:csi\'.1 importnciún de biun(•S 

de cupitul fijo. Adcr.iás se profundizó r•n el desarrollo desi-

guol en todos los !ll:'ctorl:'s. Para el lo el Estado trnt.ó de 

aur.ientnr lo efici.encia prllducti\'i\ par.1 el iininar los dcHe

q u i 1 i h r .i os engendrad os 11 o r 1 tl (as(~ d L' a e u mu] a e i ó n de en pita l 

aunque unu parte iriportantt.• tuc• uti.li;:ado con fi1a~s iapro

dt1ctivos, C<>n lo cual sv exacerbart>n las cn11Lr1idlcciunes i11tcr-

nas. 

El gobierno r.iexlcnno <le L6pez Portillo intentó contru

rrcstnr lu cuidn del creci~icnto ucon6~icu de 1976, y en menor 

medida en 1977. El Lstado utilizó el camino del endeudamiento 

externo y el incremento del gil::>to públ í cu ¡111ra fur.1entar la 

industrializoción y el crecimiento del poi~. El nuevo gobier-

no presidencial se enirentaha u ciertas condiciones de desa

rrollo econ6mico dispurejo entre sectores. 

Lo entrada masiva de di.vi.sus por lo venta del petró-

leo de dólares rebasó con mucho sus posibili(lodes de utili-

zución activa y rentable del capital, Una porte importante 

de éstos se constituyó en una c•specic rle vencimiento que, 

impulsado por la .inflación, se di1·igi6 a 111 suhreinversión 

en equipo fijo y en contru de Uienes raíces, oro, uctivos 

cspcculntivos, fuertes inversiones en el extrn11jero o de bienes 

suntuarios. Aquí se marca el inicio de un proceso de sobre 

acumulaci6n de capital. Esto originó elevos de los costos 
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de producci6n y planteó mayores incrementos en subsidios. 

Paro fines de 1981 se presentó el fin de la expansión económi

ca, y el inicio de Ja reversión del ciclo d<' lu prosperidad 

de ufios anterior<~s. 

Durante el periodo presidencial de L6pez Portillo 

el .Ut!ctor externo clr. 1.:.J econorníu presentaba muyor problemn'8, 

u consecuencia de• los déficit de la b;ilunza comercial, el 

endeudamiento externo y el pdgo por c•l servic.io de la deuda. 

Al oument¡¡r pt"'rsi:.>l ir los déficit en la balun7.a comercinl 

y del gusto público, el I-.stado JH'cesitó i!llegarse dinero con

tratnn<lo cad¡1 vez n1ns rlctJtla exterr1a. 

Los déficit de ld balanza comercial, así como la 

fuga de capíales en los dos últimos niios dehíBn financiarse 

dtJ algunu forma. Esa forma rudic6 en ucuJir al crédito exter-

no que hu situado u lléxico en uno <lC' los principnles países 

del mundo más endeudado. Por otro lado, el pago de servicio 

de la deudo captó casi la totali.dad de divisus generadas 

por lu exportación del petróleo. Para los últirrns aiios, todo 

el monto de la deudo contraída fueron con tasas de interés 

altas que predonlnaron en el mercado financiero mundial. 

Para los últimos afios de L6pcz Portillo, la expansión 

petrolera profundizó aún más los antagonismos. La riqueza 

de los exportaciones de hidrocarburos se dirigió a la economía 
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bajo la forma concreta de petrod6lnrcs y pr&stomos internacio

nales en dólares. 

Otras de lus cnrncter Í:Hicas de este períoJo 1976-

1982 en ln economía mcxicnna mostró uirn dolarización en los 

depósitos cnpLudos por l¡¡ lrnncn nnc i onn 1. debido por uno pnrte 

o. la sobrcvalunc ii:°ln del peso con re!.:. pee: to al tlt'.'>lar por 1 as 

a 1 tas tus as d t• in le r é:..; p r (}dom in n n te en l! :-; a é p o en . La dolari-

znción de loB depósitos se f;l~OPrÓ p0r };¡s (•SpL·ctativos <le tlPvo

luncioncs futuras del µe:-.;o y gracias i\ l.nt~ altas tnsa.s de 

interés que t•l ¡¡o~icrno i1nplcmL•ntó para que los ahorradores 

depositaran su dinero en el l!lercndo local 

fuga de capitules, 

evitar nsí ,lu 

Lus autoridades monetarias (lianco de México) debieron 

tomar en cuenta las tusas dn interés para dcp6sicos en dólares 

que prcdoni11nron en los pri11cipnles mercados fi11n11cicros ínter-

nacionales. Esto motivó u c¡ue se incrementaran los depósitos 

en dóluros. yu que era m1ÍH rentnble financioramcnte en México 

que en otros merca<los. A su vez, las ta:los tlc interés para 

los depósitos en pc,;os debían asegurar la rentabilidad por 

encima de lo inf1aci6n interno. Todo esto pura que no hubiera 

un proceso especulativo, cosu que no impidió al final de cuen

tas. 

El gobierno de López Portillo tenia que devaluar 
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la moneda para estimulor los dcp6sito!l en peso,;, cos;i que 

no hizo, al contrario los depósitos en dólares aumentaron 

a través de los arios. El aumento dt.' lüs la~HlS de interés 

motivaron u los inversionistas a controlnr créJitos drl cxtc

r i o r • y o que ex is t i ó un a di fer L' ne i" <• n t r l' la !J ta Das in ter n ns 

las externa~. 1'11ra ello, t'l t.ipo d" cambio cur.1pliú un ¡rnpcl 

relevante> ell ln mPdidí1 en que ~;e Lljust.i rlt> dcuerdu a la infla

ción interna JHlLi.l ~uprimir l<l ¡ir1~fert•t1cia de· contratar crédi-

to del mcrcu'k internacional. Tanbil'.-n f!Stc clL1 riento no fue 

contrurrcstado por la dcvaluuc i()n dvl peso ({\H~ se venia pre-

scntnndo en l 'Jf\O. Lds uutoridallet; L:1onetarins al no utiliznr 

la devaluaci611 cono nccnnis~o J1or¡1 pcrsl1Ulli1· a lus inversionis-

tas a hacer depósitos especuliltil'<lS 

tud de préstamo externo. 

ta11hién, ¡1 lo !-iOlici-

Quijono selinlu que las políticas de tasas de interés 

y el tipo de cambio, conducen n algunos de los siguientes 

resultntlos. 

"Con oltos tasas de interés, el tipo de cambio 

se mueve con rc:lativa lentitud 

ingreso tle capital golondrino, 

asume las consecuencias del 

tle la contratación de crédi-

to externo ¡1or parte de las e~ll>resas quo operu11 en el pais. 

Altas tasas de interés, el tipo de cambio se des-

liza hasta igualar la tasa pasiva en pesos lo tasa pnsivo 
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del extranjero; con lo cunl se descstlmuln el ingreso de capi

tal golondrino, pero se fomenta con lu contrat11ci6n de crédito 

externo. 

Con a 1 t d s t ns as 1l e in t e r ~ s , f' 1 t i p o d t? e o 1¡1 U i o 

se dcsli zn hustu ig11ular 1 a t.a!;n act i V<1 t•11 pt..•sos ln tnsn 

activa dt>l i•xtranjero; con lo cti.11 no i.ngrPsarfln caíd.tal.es 

golondrinos, ni se co11trat11rfi ct·~dilo externo, pero hnbrú 

estímulos pura qU(' st• dolnric.l'n los <lepótiitos loc•ilcs." (1) 

Por otro lado, los lh~pÓ!:iito.s prt1 sentan unn relativo 

dolori:r.nci.ón n partir de lfJ7ü en l"'~.H~ncin por lus tnsas de 

interés, r1or el crecie11t12 riesgo cambiario, L~.stQ motivó 

n lus nutoridulies monetnrL:\s u limitar los dc¡1ósitos en dóla

res porque lo monedu como medio de pnGO es el peso y, la banca 

no po1lía otorgnr créd i lo con dólares pon¡ue no es el me<lio 

circulante en el país. 

Con respecto al tipo de cambio del peso con el d6lor, 

este se encontró sobn.>Valuudo desde 19130, Pura po-Ucr medir 

la relación cambiarla de unn i:toneda (el peso) frente a la 

divisa extranjero (el dólar), est[1 determinada por dos facto-

res: por la capocidod productiva de un país, por la situación 

que prevalece en las etapas coyunturales o cíclicas, cuando 

existe un proceso inflacionario mayor que el país hegem6nico, 

estos van a determinar en el mercado ca1~i>inrio, o trnvé:s de 
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lo elasticidad de la of••rtu y ln dtno<indu de ln operaciones 

cumbiorios de la moneda nacional sobre lo c•trnnjera. Lo 

monedo nacional ticndl .. a .sobri>\·alorar.se cuando los precios 

intcrnncio11ales cst5ri cstnbl0~, r·1ic11Lt'i1S en ~l~xicu cst6n a 

la alza continuuniPntf'. El tipo de enrabio nv recLif lco cuHndo 

existe un a trazo de l a m o 11 e da l ü en 1 f' n es t. e e as o e 1 pe .'i o e o n 

lo divisa l1eEcm6nicn como es el d~l¡\r. 

U u r a n t t! 1 n :J a ñ os q u l' t· t JH• s u e~.• t u v o so h r e v u 111 n tl o , 

los precio~ internou Sl~ clt•varon 01101·n101íle11te co11 respecto 

a 1 os p r t: e i u!> in t 1..\J· na e i. o n n 1 es , 1 n q u'~ t l..~ n dí a a fl uh si d in r 1 ns 

iraportocioncs y t~ncareciu l;ts exportuc i.ont~s, consecuentemPHte 

hizo retrnsar la recupcrac.: tún de la b..ilL1nz.:.1 comercin1. 

El proceso inflacionario <lurante 1'176-1962 se pro

fundizó a un más la distancia enlre el ritmo del desenvolvi

miento de los precios intl'rnos y el ritmo menos lento como 

lo hacín los Estados llnidos. A partir de esto, se puede ex-

plicar en gran medido la pérdida de poder adquisitivo del 

peso en términos de otros divisas. En cierto formo, la falta 

de fuerzus compe11satorius acarrearin11 ul ¡Jeso mexicano cminet1-

temcnte n uno. devaluación posterior¡ sin cmbnrgo, se generó 

a la par otro mecanismo que sostuvo sobrevuluado a lo lurgo 

del crecimiento econ6mico. Este apoyo mantuvo lo paridad 

cambiaria que escoba por encima de lo quo le correspondía 

al paso mexicano; de acuerdo a lo capacidad productiva y u 
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ln inflación. Esto proceso que mantuvo por arriba de su vnlor 

real, lo que motivó la entrada masiva de dóL:ir"s por concepto 

de deuda extorna, y por lo vonto del pelr6lco un el extranjero, 

gen e r n n d o un e r t' e i r.11 e n to t~ x t r a o r d i 11 a r i o 1l e ~i o d L:' r d e e o m p r a -

de productos nllCionL~le~ y cl~l ext~t·iur. 

Las nutoridndes monctar l el!; ten Í.llH corno objetivo 

estubil izar el tipo de> c,11nbio del ¡n•su frc>nte al dé>lar, yn 

que cru u11 requi~itu imp1Jrta11Lisi110 ¡>¡lr·n u1nntcner \lnu recupern

c i ó n f i r nw p o r q u e pe r r.i.1 t í n a 1 i:Li s mu L i t~ m p o l a a f l u en e i n de l 

cr&dito externo, IH'nni tió la ent r;tUa de lns importaciones 

porque eran r.t<Ís lJarutas. Esto condyU\'Ú a e]evar Pl déficit 

comercial. El gobierno r1exicano pospu!<o hnsta sus últimas 

consecuencias \In peso soUrcvuluado en perjuicio <lt! lu economía 

en general. Pero es claro que ln subrt>vulu.1ción del peso 

y su devaluación posterior era a causa de las te1ulencias y 

de los desequilibrios tlcl ioodelo se¡;uido por Lópcz Portillo 

en medto de la coyuntura del boom petrolero. El corto margen 

existente para sostener tlc manera artifical el tipo de cnmbio 

llegó a su límite más pronto de lo previsto por el gobierno 

como resultado de la preBión <l.e~Hltado fHJr lu compra mosiva 

de gólurcs. 

En 1981 el peso se había sobrevuluado por arriba 

del 30:i:, lo que generó una descapitnlización importante del 

poís por medio de la fugu de cnpitnle,;, ·Los problemas que 
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presentaba el peso obli¡;ó ill Est,1do o acc-lernr modificaciones 

en el tipo de cambio o minidevaluaciones muy estrechas. El 

gobierno depreció el pe:;o frente al dól,1r en un 12;~ dentro 

de un lapso d(~ 5 a O mese::;. La tlcv~llUilción del peso en las 

pro por e ion¡:. fi a c.: o m o 1 o h izo en l lJ C 2 p r l) tl u j o un a b aj a en 1 a 

escnln de la produccicjn, ya 1!U(' ~:lqH•rC> un í.r.1portant<~ aur.1L'nto 

de JOS COHLOS d t' 1 os 8 0.1 s tos por e 1 p d. g o 1l el :; e r vi e i o de 

la deuda y dividendos por el uso del c,q>i lld importndo. !,o 

nntcriorne11tl' scilalndo crt•{> un proceso ínflacio1H1rio en héxi-

co. lJcbc sL•fíalars0 <¡ u e 1 a u,. vil l u a e i ó n de• fe b r <'ro de 19t32 

tuvo unn curactt•ríst.ica parLicnlar por el anuncio dt.•l rütiro 

de 1 il a ne o de ~·i ü- x i e o d P 1 r.u,1 re ad o e a r:t b i ¡_\ r i () ; de j a n d o u 1 111 e re u d o 

lu fijación del peso C\ln respcc:to nl dúl 'ir. En 1 ')<J2 el peso 

se devnluó u, ya cuando ln t1 conomia haLí a Pntrado a una rece

sión sin precedente en lu hi~toria del pais. 

Los contrudiccloncs que prevnlecteron antes de la 

devaluación de l<J81-19tl~ un la econo10Íi.1 mc•xicnna, ubrió el 

camino paro crear un proceso especulativo que conllevnrio 

necesariamente a la fuga <le capitales. Esto solidad de dóla-

res paralizó el proceso de la acuiaulación de capital, rom

piendo a su vez lu solvencin tlel crú<lito externo y hacía más 

frágiles les finanzun públicas. 

Lu especulnción surgió por la inminente devaluación 

del peso y la búsqueda de la n:ayor rentabilidad del capital 
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en áreas improductivas. A raíz ele la sobrl'Vnluación del peso 

Y ln aparición dP la rPcesión econór:iica n lo~; especuladores 

augurar cunl fue el momento oportunL) de arlquírir con pesos 

sobrevalorados un.i gran c.111t1ilad df_' dl'durf~.s vendidos por los 

hu ne o f; e o r.1 Pre i a l P ~· y res p .1 1 ll ad os p L' r '-' 1 b .:, ne o et> n t r n l . 

de~q1ui'!s ventl<·r 1 o:: <1 pe:·.ios suhva l 11.1do:;. 

Pnra 

Lo ca1·,1ct~·rí:3t 1co dl~ la ~spr·culd::;i{Jfl e !i ll u e e 1 dinero 

no es canalizado t~n actividadL·s productivas, sino se dirige 

hacia transacc.iot1t•.•; f inane i eru:_; lJ car.1b ic1 r i .1!1. Las cuiiles 

dependen en rirnn medida 1le l..i~.; coyuntura~; que ii:tí1eru en una 

economía como en el c.isu de :,ié:•xico. lJp ah i que en el rl!gimen 

de López Portillo St! dió por pi1rtl' los inv1~rni.oni~t.ils la éSi>L~

culación, buscando c:olucar· HtJS rt•cursos Pll raejores opciones 

que les rcditl1¡1rr1n mayor re11tul1ilida<l <le ~u cnpital; lu rique

za en pe.sos se trnn~;formó prpferPntenwnte en dólares o en 

oro. Este prc>Cl!SO se co1n¡1r~ de5n1cst1ri1tla ele dGl~11·es se tradujo 

con8ecuentr~mente en una fue a de cap i.ales. I1 or consiguie11tc. 

ln polltico de conLrul de la pdridod cambiuria y los minidcvo

luucioncs fue rf•ba!:•a<la ¡Jor la Uú~;quedn dt.' loH inversionistas 

por operacio11es Je ti¡>o ¡1uri1~e11te e:;pec11lutivo. Puede decirse 

que el gobierno subc.sLi.mó la magnitud de la fuga ele capitules 

que empc•zó a desut;irse c•n los a1ios de l9UO basto l9b2. En 

la mediclu, en que el Estado habla lle¡;ado al límite de su 

endeudamiento externo, debido a la política utiliznt.ln en un 

crecimiento aceleru<lo a costu del excesivo gasto pGblico y 
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los subsillios otorgados i.11 capttdl en ¡.;rdn c~1calu. Este me-

canismo se fue tornando r.iús nsi tado (ontradictorio. Por 

to! ruzón, el píil.Jl i en buscó t~xpect.at i \.'as mils favorables en 

inversión y la P.speculación con el fin de conLrarrestar el 

impncto y ]¡1s re.stricclones qut• titierÍd consir•,o lc1 <le\'ü]udción 

del peso. 

En reldciún ~1 endeud<1n:it·11to t•xl1...•rnu, é.'.'ile financió 

los déficit del gasto ¡1iihl íct> e 1 pe r s í s t. t• 11 te dé t' le i t en 

la balanza co1~H:rc: .ial. Por llll r11~:ó11 Pl E!;tadn neCe!;itú allc-

g ar se d in t• ro e o n t r d t. a 11 d u e .1 d ~1 vez m d :-; 11 t.• ti(~ a P :; ter n ü • El en-

de u <la miento ex terno f u P ,·1u1:11.~ u t .:s d ü e o n el paso J t• 1 os d ii os , 

puru el ailo dP l tti'7 t.1 deuda había 1 lt•gddu t1 li.1 cant ida<l Ue 

rn i 11 o ne " de d {¡ L1 re s , {, s t. " r " p n• ,; L' n ta b ;i e l J 5;; de 1 PI U • 
•1'1. i' 

En lCJBO lu Jeutla se incrc1i1entó .J 4 7. 62'.l millones de dólo-
'f'' 

tuvo/~1)<:~dPl PIB . finalmente en 198~ lu deudd represen-

tuba 
.. ,, ,., 

el 4li •. 1el PI B. Mientras 1 a deuda pí1blica externa subió 

rú pida1:1en t. l' en e 1 s~~ x.1.1 n io d P Ló pez Por ti l lu, a lcnn za ndo la 

cantidad de millones de dólares en 1978, para 1980 

pasó a 
s?, '¿ ., ~ 

58,873 

;) ~ ~~ 1 :.i 
33',813 millones de dólarL?s y cerrando en l\HJ2 con 

millones de cl6lnres. 

Para los dos últimos aftas el gobierno se endeudó 

ncelera<lnmentc con el fin de sostener el crecimiento econórni-

co y posponer ln inr11inente crisis que se sernía sobre México. 

Los déficit del gasto público y la balanza comerci.al, así 
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como la fuga de cnpitalcs debieron f i na ne L1 r s t.' de n l gun.:i for-

mu. Esa forma consistió en ne ud ir .11 1nerc.ado fi n.rnc ie1-o mun-

dial para contraer nuevos crl·dilo.s, y poner a México en uno 

de los puíses rnfts L·1nleud¡1<!0~, del mundo. La de lll\ a t a n a l ta 

en los dos úl t imn5: aúo;; 1.•1 ti;q~o de St•rvicio de f•!-lta c.1ptó 

en si 1 a to t íl l id a t.I d._. 1 H s d i v i !i :1 s f~ 1• IH' r .id,\:• ¡in r la e x pu r La e i ó n 

del petróleo. 

unu dl'scn¡ . .dtali;-.<1rl011 pítra el pi1ís pur su rHJntn tan altí1Ji1:10. 

La sur1<1 por el 

pago <le interí..•!; 1 a fu.~; a t\ 1.~ e ~l. p i t 111 t• !> d :-::. e en <l i (1 ¡i ar a et-• os 
¡ • r ~ / f r) 

afios de 40, )45 m1 l l nne:-; de dú L1 rt•.s, algo parii<lógico, juntos 

Coino puede not.t1r:.-;c• en el c11.tctr6'}9 lt.1 fuga de capitales 

ocurridos en l '!7 5 l 97b ,;u r.1011to ful' de 3. 6'27 ! millones 

de dólares. En 198ll la fuga capitnles alcanzó 
't \ ( 

1,961 millones d" dólure:< para el aiio de 1981 se elevó 
,;:. · ¡ ~ 

a 8,373 millones de dúlures, y en 19U2 era de 8,419 

llones de dólaru5. Lo cantidad que salió del pois fue il\~~1~ 
millones de dóluies por concepto de Cuca de capitules. 

En concll1si6n potlc1~os <lecir que los Bobiernos de 

Echeverría Alvúrez y López Portillo utilizaron el financia-

miento externo pura hacer crecer ln economía mexicana. Estos 

alcanzaron crecimientos muy acelerados debido al flujo de 
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capitales provenientes del exterior. Es coracteristico de 

los afies setenta~ lo disponlbilidod de cr~dito externo grocins 

a la sobreabundancia de liquidez en el ~~bito internacional. 

Ambos gobiernoH im1,lcme1lt,1ro11 politicas cx¡,ansio11istas 

a trav~s del gasto pliblico. Los d~ticit <l~l presl1p11csto Cllltcr-

namcntal y el 1it.: la ha lan1.u. cor.tercia 1 tuvieron que sal<larsc, 

el cor.lino para !;olucionurlo fuf• cont.rat.•r r:1[1s pí·cstnrios tlcl 

exterior h n ~t. u t~ J punto en que· pres l' n Lar n n pro h l L• r1t..1 s tl r· so 1-

vencía econór.iica H} .l Í. ¡;¡ i t t~ tl l l.' XC l• S i \'O ha S t O Jl (¡ b 1 i C O 1 fil O -

ti vó que el plibl i co es pe e i a 1 ru · n t t.. 1 o!-; t• 1:1 p r es n r i o .s ti e \'o 1 -

curun a un pt·oct•so Pspeculati.vo en co11tr¿1 c!L·l pe.su, dcbi-

do a que Ld estil<lo w111tuvu sobrev.il 11ado ;\l peso. Esto tru-

jo como consecuenci.1 la fugu de ca pi tales en los dos í1lti

mos uüos de cudo r&cimen prcsidencinl. 
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CAPITULO V 

EL CRECHIIEtlTO ECOlW}iICO CON Dí-:UDA EXTEll~IA 

LOS EFECTOS QUE PRESEGTA EL PAGO POH EL SERVICIO DE LA 

DEUDA EXTERNA. 
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El Estado enfrenta los problena!; rn[\S urnndcs on su 

historia contc•r.iporiínl'n, debido al deterioro de ln cconorilu. 

El sol>recndcudnmicnto externo de México l'T\ los afio!; anterio

res hu co)oc1Hlo al gobierno t~n una situación cxtrcmadnmcnte 

crítica, ya que los ritr1os de crecimiento hun sido bnjos o 

negativo~ en cornparuci5n ll los <lfiu~ d~ c~;tudio. 

El crccir.iiento de ln poblnción ha puesto al gobierno 

en un crucir,ruma i\ consccucncin <le un nnr.iento del u mano de 

obra dispuostn a entrar ul proceso de trabajo, repercutiendo 

en 

de 

el 

los 

subcu1pleo el 

snlnrios reules 

desempleo que vive el 

y el deterioro de lO!J 

pnís. La 

ingresos 

baja 

de la 

población han cren<lo ten:;iones sociales acumulatlas por varios 

aftos, lo que pone entredicho la estabilidad político de M&xico. 

Los ajustes que hn adoptodo el Estado concertados con el Fondo 

Monetario Internacional de corte monetaristu en la economía 

mexicana. México no puede extremar la desocupación, ni la 

contracción de la economía por más tiempo, sólo para cur.iplir 
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los compromisos que fueron resultado del desmedido desarrollo 

del sistema financiero mundial y de lu sobre liquidez de dóla

res por parte de los buncos privados internacionales. 

Al estudiar la deuda externa de México, ésta ha al

canzado la abultado suma de 105,000 r.1illones de dólares. 

El Estado participa con el 85'.Z nproxlmndnr.ient<' del total cori

troido. La deudo proviene principalmente de la buncn privada 

internacional. El servicio por el pnso dt• lo deudo total 

omort iznciones represen tú el 55;; de las exportaciones pura 

el afoo de 1983. 

En esta porte trato de relacionar algunas variables 

econónias con respecto al servicio de. ln deuda pura demostrar 

porque ésta ha repercutido' negativamente sobre la contracción 

de la economía por ejemplo: los intereses de la deuda exter

na representaron el 35% del valor de las exportaciones en 

1903, alrededor de 104:;; del producto interno bruto, y el 97 .Bfo 

del ahorro neto totul del país en el mismo ailo. Lo anterior 

nos demuestra que un alto porcentaje de nuestro producto inter

no bruto sale del país por concepto del pago de la deuda. 

Los recursos que genera México fluyen al exterior, creando 

así una sungría de capital, siendo asi el país un exporta-

dor neto de capitales. 

Si observamos el impacto del pago de intereses de 
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1 n deuda ex t t• r na so b r t 1 e 1 gusto d (_,, 1 g o tJ i e r no , se u d vierte 

que nlrcderlor del 2i;,; <lel total corr.,s¡ionde a los µa¡;o<. <lel 

d ro 1 Es t n do , l o~· .'-: L" r v i e i (' !·_; de 1 ~1 d t~ 11 da r P p r L' ~~ t' n l a n (~ 1 J l) '.~ del .. 
valor to to 1 el L' los i B ~~re!; o!'--> de 1 Es t d ,¡o . 

Todos t'.~1tos cler.1t•nto.s dlllc•!, .111dl i;-.~1du.:.; 110.:_~ dcPHIP::itran 

el conjunto de prublt\ttílS tan ~-~ravc~; que m11('St.r11 t•.1 paf;o de 

in t r~ r v .s t~ s por e o u et: p to de 1 a et e u d n t~ x terna e u 11 L r ,t ta el n por 

el Er;tatlo, 1 a:;; <l i f l e u 1 ta de~_; q 11 t· en t r L' n t .i t• 1 g o b i e r no p n r u 

munejar la Pconur;1Í.-i. L.i :Jo} ít ica t'L onú1riicd LmplemPnt.tldd por 

e 1 ende u d ¡1 mi (~ n tu f' x L t' r no . I\11· a t• l E.::; tildo l t' t . .> s 1.111 y e o 1;1 p 1 i e u -

do el mnncjo rl'dl de 1.1 política prc·~,;u¡HH~st.:d co11 ln finalidad 

<le reactivar ];i ('conor.1í~1. t:1iPntrn~; los pdgo~::; por 1n deudo 

ex ter n u e o n formen e L 2 1 ~~ de l gasto to t d l . El gobierno t.>Stá 

atado u una carga financiera 1:1uy al ta, y está tan preocupado 

sobre el pago de la deuf~:\ que nn ha encontrudo los medios, 

ni la política econúmicn ~1<lecuad .. 1 parn lograr un crc~cir.1icnto 

económico sos len ido tll1 ncut1 rdo a las pos.i hilil!ades del nas to 

p í'1 b l i e o , si e 1:1 pre' y e u un d u ha y u un e o 11 t ro 1 de 1 a in f 1 a e i ó n • 

El aur1e11to tic> la inflación el so u reend eudnr.1i en to 

exter110 han repercuti1lo er1 la recesi&n que est5 experimentando 

México. La i11f lnció11 gc11era a s11 vez un¿1 devalunciGn recurren-

te de lo noncdi1 nacional paril evitar la especulación en co11trn 
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del peso. La devnluación cont.inuu perr.1it(• nlcnnznr un su-

péra.vit en la balanza comC'rcidl par¡1 que nos ayudP a rnnntcncr 

un equilibrio de la 

tnr.ibién hizo :;uui r 

balanz.n 

la tri!-1 :i 

finnncicros IJ~s cl('\vados. 

<!e U Estado 

lle interés, hnciPn<lo r:1:\s curo el 

r l' p e re u l i en ti o en e o :J tos 

Al u o l~ :ti s ti r in..,. e r .:-; i 6 n , no so 

utilizu ln capacidu<l ucios;1 lll~ ln m;i(~uinarid equipo de lus 

la mano de ol:r<1 desocup.1d.1. Por tal razón, no :-'ion utili:~ados 

procluctivamcnte los f;1ctores nntc!.i st.•1lnL1dn:J, La,; alt:us tasas 

de interés ate e L n n P l pro et':-; o tl t' n r. u 1.1 u la e i ó n de 1 e a pi t n 1 re -

productivo de J¿is er,1¡1restts. 

Si oíiadimo.s a lo nnterior que las altas tnsus <le 

interés p red or.li nun t.l~ s después de 1 i.l e r is is lle 1 1Jü2, hn 111ot i vado 

lu esp,}ct1laciú11 finunclL•rn por lo:.; cxb.:_1uqucro.s nncionnlcs 

y empresario:.;, en fu11clón de e.so ha <lesv indo los recursos 

u la cspeculnció11. Estds ¡H~rso111:t!l han progresallo y nprovcchndo 

las circunstancias dPl país para enriquecerse por r1cdio de 

a especulución del peso cicl f.lercado financiero. Es decir, 

algu11os indivi<luüs han invertido su capital en áreas inpro<luc

tivns buscando una tilSil de t1tilitlali 1;1ayo1· que ofr~cc loo bnncos 

nncionalizudos. La inversión en esas área.n no conducen n 

la multiplicaci6n del empleo de lu productividud, ni promueve 

la acumuL1ci6n del cupital de las empresas de la economía 

en general. Por eso, la inversi6n productiva ha quedado 
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a la retaguardia y se hu contraldo, afectando con ello el 

bajo crecimiento de ln econo~ln ~cxicunu. 
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V. II. PUGTOS DE VISTA SOBRE EL PAGO DE LA UEU~A EXTERNA UE 

MEXICO 

El endeudamiento externo por parte de México dcüe 

ser tJn problcrnu com¡)urt1<lo c11tr~ la ?Jane~ priv;1da internacional 

el !;OL.icrno de ..... ' 
1'1f.' X 1 C O. ah o r u s ó 1 o M ¡;xi e o h ,1 e ar g H <lo 

hu e u m p lid o e o n l t1 r (~ s pon s a b i 1 i d d d q u t.> i m p le a e l pago e o ns-

tnnte del servicio l!~ }¡1 'lcl1J11. E:; to ha efe e L.1do "l desenvol-

vimjento dP ln eco1101:1ía r.iPxlcan.i, la cual ha est.i1do comprimi-

tia de:->t!e 1982, ya que un porccnlaj(• t>Xtre111ad.u:-ie·nte grande 

de las e:q1ortaciones SL' han diri:~1do al pago clt• interés, moti-

v o 11 <lo e o n e 1 lo 1 1 a i al L.._1 de d i \' i ~;as par a u u me n l u r 1 as i m por -

tacionen mejorar el ingrp~;o dr:-1 sector piibl ico, ya que lo 

disminuci6n del puyo de intervsen permitirlo nl EsLad¿ canuli-

zor dicl1os a ln ret1ctivaci611 tlc lil eco11omir1. 

La buncu privudu inten1acionul no ha cor.1purtido los 

riesgos con el eohierno mexicuno u cerc~ <le ln deuda externo. 

Porque lo que cuenta paru los acreedores es el funcionamiento 

global de la economla, del sector externo y de la solvencia 

por el pago del servicio que ésta genera. Por tal motivo, 

tléxico pagó por cargo de servicios y amotizaciones alrededor 

de 11,000 millones de dólares. En 19B'.l México hu pagado por 

intereses casi la totnlidad de la deutln contratada que es 

de más de 85,000 millones de dólares para el mismo año. Eso 

sin contar la fugn de capitales que se hu venido dundo desde 
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1975 hostu nuestros dias. 

En lu década de los ochentas, Mi!r.ico h11 enviado ni 

exterior mfis recursos en pago de d~bito, que los que ha reci-

bido por parte dP la comunidad financiera mundü11. Adenñs 

se hn cstublccit!o aju ... -:Lt.• econ6r.iico de acuerdo a la corriente 

monctaristn, la cual .SP centr.1 L'S{H1 cíficanwntc en cuatro pun

tos: la co11traccit1n dr>l ~~·ºlsto pl1hlirl>, ~1urnento de los precios 

de bienes y servicios prestados por el Lstat\o, el control de 

los sulurio!i, reslricci611 del cr~dilll y (le· lLl i11fl11ci5tl. 

El !{ubierno t\(•he íl'asui:lir ln HUtononía de su polí-

tic u económi en. Es dL'cir, la dt•Utld c:r.t.erna realr.11._1nte 'implicn 

una subordinación de la política fiscal monetaria y de ajuste 

externo, tales ¡>oliticas cc<>n6rnicas sor1 \>rficticnme11te imposible 

seguir en cst~ camino, no ha'y ningún ohj(~tivo de cur{1cter 

nocional en tales co11dicionos. El Estado junto con los eMprc-

snrios deben utilizar una autol1omiu con lu consecuci6n de 

ciertos objetivos para generar t111 crccimie11to eco116mico estable 

sostenido, ya que lu contrncciéJn de lu econor.iín pnrn poder 

pa¡;ar la deu<lu externa ha dado luaar a la disminución de la 

demanda y consccuentPmcnte, .la reducción de las importaciones 

esenciales pnra el desnrrol lo económico no hnbrfi un proceso 

de aceleración econó1!1ico. Por tal rnziin, se hace imperioso 

la imporcaci&n de bienes intermedios y de capital que requiere 

el aparato productivo de Mixico. 
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Los g1·avcs ¡>roblemns que hu gener¡1rlo el cndcu<ln~icnto 

externo en ln oconomía, la hon impuesto nuevos retos al Est3do 

para solucionar él prohlenn de la deuda ext0rna. Pero la 

u d ve r s l da d n il s i n me d i a ta es r e;¡ e t. i "'.1 r l a L' e o n o 111 i.1 ¡_¡ u e ha e .s ta c.! o 

estancada por varios ai10!¡. U 11 a de 1 a!~ p o l í t i l: <.l !; que <le be 

ad o p t a r e 1 E~:; t. u d o ;1 <1 r ;i t r a t ;i 1- d l' t.~ t e v .1 r e l e re e i 1:1 i e n t o e e o n ó -

111 t .: o e!-> , 1 a u t :i l i z; 1 e i ú n tl t• i 111 \lo r t 11 e i n ne !-i !H .. ' le e t l v ns , 1 a e un 1 

i Cl 11 1 i. e a q u<~ e l p a í !.; s o l amen t e i 1·1 p o r t il r d n q u e l 1 os lii un e .s n b so -

lut.nmenlt' necP:-;ar1n:; para que 1:1 r~co11011í¡1 rctoue un Huevo 

im¡lt1lsr1 <le crecinie11to. 

El .1ur.:ento di~ ]d~• ir:1p<>rt:1ci(1f1ps deh(• dnrse manteniendo 

el supérnvil do l.i b.11..1nza co1:a·1ctal.. Pard que t..~sto ocurrn, 

el Estado los cmprt..•sarios dc.·hl~ll p1·or.1ovcr nuevo.s productos 

de cxportnci6n i1 tr~tv~~¡ de u11L1 mayor pro<luctlvitl¡icl del sector 

in<lustrinl. La entr;1lla al CATT raot.ivnrít a los empresarios 

y ul trabaJn<loi· a producir bienes mÚ!:l buratos y de calidad 

pu r n q u e pu e <la 11 e u t:q1 e t i r en e l rae r e ad o r'.1 u ll d i a l d e me re n 11 e í u s • 

El des1~edi<lo ¡)oteccionis1no <le lit in<lttstria en d6cudos pasadas, 

había obstaculizado la competitividad de la industria con 

lu internacio11¡1i. 

El ¡1nis 11ecesitu <liversi(ic<lr sus cx11ortaciones y 

romper con las exportaciones tradicionales, no <lel>c hnsarse 

solamente en lus exportociones del petr6leo como principal 

bien de exportación, como SC! dió en el régimen de López Porti-
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110. M&xico ti~ne lns bases pnr11 ex¡>ortar bienc5 mu11ufncturn-

dos para gencrnr 11ií~ divisns, con el ohjetivo de pur.nr ln 

deuda externa de nGllellas intµortacioces qlie re<¡uicrn el 

aparato productivo. Par a que• esto s P 11 e\' e il e abo , 1 os p n í ses 

in d u s t r i u 1 i z u d o H d e ben u h r i r !-1 u s me i- e l1 t~ os p (l r a 1 o fl p ro d ti e tos 

mexicanos, !iino oc.:urrt• ,1sí, sería r.iu~· 1lifíc: i l nl país pagar 

ln dcudn y reactivar unu ecnnomía cstanc(li..!:i. 

Finalrient.,, el r>.tatlo tlt>ht• ut:i ]izar í'SLil!; dos ¡¡olI

t i e as e o n j unta in ente .•• 1 n p P r j t1 1 e i o d t~ i i:qi r i 111 i 1· un (. n f n !J :l B rtn y o r 

sobre ln politicn <le la.::; ex¡io1·taciont.'.·~ que dt~ las importa-

A11bds política:.> exigl'n tipos Ut~ cnmbios 

acor<le.s nl procc~o ini luci..t1nt1rio <JUl! vive el país. Es decir, 

el gobierno debC' aj11stilr o devalunr el pe!iu al rlt.r.io lnfL~cio

narior, yn que sino lo hncc así, habrá un desajuste en lo 

balnn?.a c.oncrcinl debido al rúpido crecinicnto de la dec1onda 

de importacion"s implícitas en un plan de desurrollo acelcrndo, 

y un numento de L'Xportucioncs insu( i.cienLeH purn snldnr el 

déficit c.om!!rcial como sucedió durante los sexenios presiden

ciales untes estudiados. 

Los empresnrios deben dirigir su capital ul sector 

productivo no a áreus especulativos que no repercuten en 

un incre1:1C!nto de la producción ni de la ocupación, El Estado 

debe disminuir las tusas de interés para que se invierta en 

los sectores productivos. En la medida en que el probler:tn 

• 
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no es tanto el aumento de los snlnrios, sino los costos finan

cieros que conlleva las altas tasas tle interés y de la infla

ción. 

El gobiürno mt•xicilno busca por Ja reducción del monto 

de la deuda c1terna con npnyo de la comunidud financlern inter

nucional, para nlcnnznr un crecimiento ccon1)~ico bosnclo en 

políticas sólidas. Hientrns ln hancu privada mundinl no mues

tre dc:,eos de cor.1p;11·tir re,;pon,;nhi l ldndt'S <Jltt' implica el ~JObro-

e n de u d a l'.l i e n t o 11 t' !·I L· x i e o , no ha li r C1 un a so l u e i ú n i n r.1 e d i u t n 

justo purn ~l país, yü que México hn ndapt'ado cabalmente las 

politicns del F~tl con r0sp~cto a li1~ ¡)ulitici1s monetarias 

o seguir. Por tal raz6n, ]1\ comttniJiid fit1attcicrn mundial 

debe dar a México mayore8 Vl!nL1jJ:;, un trnto cspcciíll, 

partir ricsnos de 1 <leudo mexicuni1. 

com-

El puis ho corcado s61o el prohlornn de la deuda exter

na en detrimento dt'l presligio del gobierno y de ln estabi-

lidod político del país. Por eso, ln banca privada nundiol 

debe crear junto con H6xico nuevos soluciones para lograr 

un crecir.1iento económico coherente estable. Unos de las 

soluciones que hn seguido el Estado y propuesto son: 

El problcnn de lu deudo externa de México es pesada 

en cuanto ol servicio de la deuda, lo cual fue encontrada 

a corto plazo y con tasas de interés muy altas. Actualmente 
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cstú rcstructurad¡¡ 11 20 nños y con una sensible baja en el 

diferencial de interiis. El cuadro 21+ r.111Pstra lo.:J Hcuerdos 

financieros entre los acrecdorc.s gobierno mexicano. 

La ere o e i ó n de prórroga !'l el l~ a r.1 o r t i z d r i ó n !J i u p a~ os en en Ju 

cinco atlos, ~J é x i e u p ll g ar 5 un d p n r t t.: d (' 1 ns n 1~ o r t í za e iones , 

en 1990 el ¡;obiPrno d<•herá t!e,a•r1bol:;;1r ]/;(¡]millones 1lc dóla

res, en 1995 Ju cnntidad auw'ntil a S'l71 nilloucs de dól11rcs, 

en 1982 " 6101• i:ill lun,•s de di>lart•s. I..l rt~ntruc turne iún 

de l u d Pu d u p l1 b l í e a ex ter 11 a {~ t' ~l l· x 1 e o :1 f in e ti de 1 9 8 :) e o 1 o e ó 

u México en unn YPHl.Jjn r.il~jor. Lu~• Tlllt'\'t)::J con trntos son n 

plu zo.s m¡js l ü r go~; co1:1u l un q u1.• ir1pooe los u r gan i s·:ios r.1.i 1 Lila-

tcroles con rt•t.;pecto n los prl•!>tar.ios c¡ui.~ hace. La disminución 

de las tan u:; de 1 n le r l• !.l e o ad y u v .'.I ¡1 d P s (1 r1bo1 !:> J r r.1 en os U i vi !1 as 

pora el pngo clt· dt>liitos, ahorrdlll~o una cuntidii<l p.:.1ru li.l compra 

de productos ir.1port.n11te0 que nece.sita el pa!s par¡1 su <lesurro-

llo cco1161:1ico como se ex¡,lic6 en J>nrrufos ¡trribn. Lu crt"\nción 

de prórrogas de pln~o sin pagar por cinco ai"10~ las amortizn

ciones benefician enormemente al Estado (Hn·que requerira menos 

cargos por el servicio de la deuda anuaJ~entP. 

Otro medio es el elevamiento de las exportaciones 

industriales par<1 generar un sup6ruvit en la balanza comercial 

mfis alto. El gobierno s6lo pugurla un porcentaje de las expor

taciones para el servicio de la deudu. Es decir, el 25;~ de 

las exportaciones se dirigirían para el pago de la deuda. 

Se hace imperante que el resto se canalice para incentivar 
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a la economia con la comi,rn de bie1t0s intertJediu ) de~ c<lpittil. 

Parn llc\•ar u cabt) tul propUP!:;ta, los paises indllstrializados 

de bcrán a U r ir !>US !:tl' r cado.•.; para la en t. r adn de p r o<l uc tos prov c

n ientcs du ~l~xico. 
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e o N e L u s I o N E s 

La economía mexlca11a para los aílou de estudio mostr6 

persistentes d6ficil de lo balonzd pGbllcn, en un esfuerzo 

por acelerar el crccimi<~nto econ6mico del pnís, cona que lo -

logr6 pero a cost;1 de un proceso i11fl~clo11nrlo cada vez ra~s -

incontrolable. El recurrente déficit del ~asto del gobierno -

por BU~ ingr~1;of; tuvo que t!qullll1rarsc, parn ello, el Estado 

opt6 prcfcrenteoentc por el [inanclnmlento externo que el in

terno. El Hobrecndeu<lamient.o externo ha requerido del pago <le 

intereses y arnortiz:1ci~11eN rauy nlt¡ts tlPH<lc 1980. Ln transfc-

rc11cia de capital a trav~s de Jlvis.1s ~xtr~1njer11s, en este e~ 

so el ddl:1r, l1a absorbido uno gr~1r1 ¡1arte de lo~ ingreso~ por 

exportaciones, las cunl~s son rcqucridaa ¡1or lu economía mexi 

cana paro Jo lmportaci6n de bienes de capital y bienes inter

medios con lo finalidad de reactivar a lo economía estancada 

desde 1982. Han posado 7 años por el cual México y los traba

jadores mexicanos, han pagado el costo que implic6 el desmedi 

do endeudamiento externo contraído por Echeverría y especial

mente por el gobierno de L6pez Portillo. 

El déficit de las finanzas públicas cre6 un proceso de 

desarrollo econ6m!co a costa de un sobreendeudamiento externo 

costoso para los posteriores gobiernos de Xéxico, ya que los 

nuevos gobernantes deben enfrentarse o la subido de los pre-

cios a consecuencia de la inflación. Es difícil hacer progra-
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mas del gnsto p6blico, de invcrsio;1cs tanto estatales como -

prividas, cuando los prccioo suben y los planes deben variar 

por el proceso inflacionario. Al Estado se le bace complicndo 

manejar las f in<rnzas pública!!, ,;i una parte de ésta se dirige 

al pago por servicio de la deuda. 

Ea cierto que el proerama de dcs:1rr0llo ccun6mlco .Lrapl! 

c6 una mayor induetrinliznci6n, eres nuevon tnr~rcsos daitdo -

ocupación ;1 miis pcrsonau, aumcnt·ando el nivel de los salarlos 

y de ln clnsc media muxicanil. De acuerdo con lo nntcrlor, nt.1-

ment6 la demando de un sinnÚQcro de bicncH importados. De es

te modo, se presor1t6 un incrccc11to consldcrahlc en la demanda 

de productos i~portados, junto a un proGrama de desarrollo -

econ6mico, acompnaado de hecho por una mayor importaci6n de -

bicnes de capital o insumos industriales, debido a la renova

ci6n y la formaci6n de nuevas industrias, lo antes explicado, 

rcpercuti6 en el constante déficir en la balanza comercial de 

México. 

La persistencia del déficit prcsupuestal del gobierno -

trajo consigo dos cosas: los desequilibrios en la balanza de 

pagos y el finauciamiento externo para saldar tales déficit. 

Por otro lado, la inflaci6n grave y prolongada debilit6 el in 

centivo al ahorro, hizo que los grandes ahorradores se aleja

ran de las inversiones productivas y se emplearan en activid~ 

des especulaLlvas, por lo tanto, la situaci6n inflacionaria -
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y las contradicciones por las que se sustcnt6 el crecimiento 

ccon6mico, tuvieron una fuerte raz6n para que el capital na-

cional saliera al extranjero, empeorando así el problema de -

la balanza de pagos en los dos Jltimos nfios de cada período -

presidencial. 

Finilloentc, et sobrecnd~udaci~11to cxter110 l1n obstaculi

zado el crecimiento eco,6mico del pn[s, como ee dijo, una pn~ 

te muy grnnoc <le las cxportucioncu se dirigen al pago por el 

servicio de la deuda. Adcc5s, un porcentaje de los gastos del 

estado se cnnaliznn a ~se fin, sino se enc11c11tran uolucioncs 

m5s justas entre acreedores y el gobierno mexicano, compur- -

tiendo un problema que se dcbi6 por un ludo; u ln sobreliqui-

dez en los centros fina11cicrou internacionltlcH, estos canee--

dieron cr6ditos fácilmente al gobierno de M6xicu sin medir 

los consecuencias posteriores por otro lndo, loo gobiernos de 

Echeverrfa Alvnrcz y L6pez Portillo, necesitaron del financi~ 

miento externo paro solucionnr sue problemas de desequilibrio 

en las finanzas pdblicas, en la balanza comercial, etc, para 

desarrollar el pais más r5pidamentc por eso, las soluciones -

m5s razonables y los riesgos compartidos que encuentren Méxi

co y ln banca privada internacional pura aliviar el pago del 

servicio de la deuda y con ello las finanzas pdblicas de Héxi 

co para que se canalicen a la reactivaci6n de la economía. 
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Las repercusiones de la inflncidn han afectado la dis-

tribuci6n del ingreso, haciendo mfis ricos a los grandes erapr~ 

aarios y a los exbanqucros privndoo en decrimonto du los sala 

rios de los trabajadoras, por eso se hace imperioso un con- -

trol da la inflac16n para impulsar un crcclraicnto estable y 

sostenido en la econcmía. 
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4494 

02 

3503 

30 

1532 

44 

1971 

56 

2007 

2007 

1224 

0863 

.... 
"" ... 



Cl.'ADRO No. 

GASTO PU!\LICO Y DlSTR!llllCJO~ llf. !.A 1:-l\'ERSION 1970-1982 

tml les 1.k• mi t lol\L't; di.: P~-"11:·1) 

.------------------·---·· 
CONC~:no 1970 1971 l"U l lJ7} l tljf, 197) l •l7h 19'17 1978 

------·----·-----------·--··-·----
l'IU 41.1. 1,90 .'1b5 691 •¡()() 1100 l J 11 1s1,9 2J:l7 

GASTO TOTAi. 109 121 ¡1,9 :01. ;>]) 1,01 i,8) 687 926 

lNV. TO'! AL 82 82 '!8 126 ¡ 71, 222 2bS 340 416 

INV. l'lllll.ICA ¡y B J) ':iO ;,5 96 10') 140 216 

INV. l'RIVA!J 51 59 (,) 17 1()9 lló 1 )') 199 259 

GASTO/ 
TOTAL/PI!\. 24% 24X 26% 29:t .Jtn 36% 35% 37% 39% 

INV. f 
l'UB. /Plll. 6% 4% 5X n n 8% 7% 77. 9% 

INV. I 
PUB. /GASTO TOTAL 35% 26% Wt 39% 37% /¡)% l¡Q% 4 l:t i.s:t 

FUENTE: lndicndorcH Económicos de México. 

1979 1980 

]068 4277 

1240 1927 

698 1049 

314 486 

384 563 

40% lt5% 

lOX 11% 

4i.% 46% 

198[ 

5871¡ 

2761 

1581 

759 

822 

!171. 

13% 

27% 

1982 

91¡17 

5510 

2173 

1016 

1157 

-"' U1 

58% 

11% 

18% 



CUAOHu 

l 11 v e H :; 1 e u PUDLICA 

( P ú R C ¡; 11 ·~ A J ~) 

1970 )Q7J J 972 J97J 1974 19'!.i 

lNVt:l!SION 1'0TA1. 100 100 100 100 100 100 

AGRlCULTUkJ>. 13.4 14. :-? J.l, 1 14.1 17.0 El.5 

TRANSPO,tTt:5 ¡,· 
COliUNlC -.e¡ u,;;:; 19,2 20.·1 2l!. ~ 25. 5 ~).9 22.1 

IlfülJSTRlA 30.0 ·10, 3 l), 1 32.5 JG,O 36.) 

PETROL!:O 18.0 ~).O 18. 2 15, 5 15,6 12,7 

ELECTRlCJD,"10 14.0 lJ. 7 11. 2 11.6 11.1 11,2 

SlDERUHGII. 2,7 1.0 1.~ 2.2 5.5 7, 5 

O T R O s 2.5 1.0 2.5 l. 2 3. 7 4.9 

OI!:N1:ST/1R 
SOCIAL 21.1 22.1 22.2 ~G.1 21.3 19 .. i 

O T RO :> 2.3 ), o 2.4 1.8 1.0 2.2 

f U ¡; N ·r ¡; 1 s p p • CUWTAS rll.CIO//,\LE3 DE m;xrco Al.O 19SO 

1 9 7 o - 1 9 o 2 

1'.lio l~lii 1978 

100 100 100 

11.9 tU.4 19.0 

t9.o 19.0 1-\, 6 

45.0 45,2 48,4 

1~'· 4 2J.6 2\l,Q 

14 • .? H .1 14. 3 

7.1 2..1 0,6 

5,0 s.1 4.4 

1 ·1 .. ~- 13.9 16.1 

1.8 1.6 o.s 

1979 1900 

100 100 

16.1 14.9 

11.9 12. 9 

40,4 46. 8 

29.5 23. 9 

14.6 11. 9 

2,4 2. 7 

1.0 B. 3 

11.2 13.1 

~.6 4.0 

1901 

100 

13, 9 

13. 7 

49. 5 

28, l 

11. 5 

12 .6 

11.) 

-

1982 

100 

15. 2 

14. 6 

51.6 

29. 3 

11. 9 

9.5 

5.8 

3 .3 

... .... 
"' 



C U A O :{ \J 

l l~ V ~ k 5 1 O N PU0LlC.:A 1 9 7 o 

MIL..;-:; o~ !;!ILLüN::J e~ Pt;:;os ) 

1970 1971 1972 1973 197-1 1975 197b 1977 

INVEHSI' 1tJ 'fO'fAL 29. 2 2. 33. 50, !)~. 96 1U9 140 

AGRICULTURA 3.9 3.3 ·1.9 7.0 11.0 17,3 1s.1 25.6 

1'RANSlJORTl::::.i 
Y COMUll!~.\ClON·:3 5.6 .1, 5 7. 9 12,7 15. 5 19.0 20.0 26. ó 

IllDUSTRlA 11.0 IJ. 3 11.', 16.2 ~). 3 3'l,O 49.9 63.3 

PE:THOL~O 5,5 5.2 6,2 7.B 10.1 14,7 .2 t • .2 33.1 

ELECTRICID.",::J ·1.1 3.1 3.9 5,8 7. 2 12. 5 15.S 19.0 

JIDE:RURGIA 0,7 O.·l 0.4 1.1 J.6 e ... 7.7 3.J 

O T !"< O J ~.7 o . .t L,9 l 0 L 2.4 ·1. 2 5.5 7. 1 

OILN1:::5'fAR 
~OCl•\L a.2 •l.9 7. 7 12, [] 11.s 15 .~ 1 ''. n 19 •. \ 

O T H O •¡ 0,6 O.G G.O 0,9 1,¿ :i. t l.~ 2.s 

FUEU'fG: 5 P r . cu&r~rAJ ;.1/\Clü/IALI:.:$ u!: NE.<ICO 1 9 o o 

- 1 9 a 2 

19780 1979 1980 

216 300 553 

41.0 ·lil.4 75. 8 

31.6 35.6 65.3 

104.5 145.3 237 .4 

62.B ao.G 12 l. 2 

30.B 43.9 60.J 

1 • .¡ 7. 3 l). 6 

9,4 S.4 42.2 

34,B 51.5 66.4 

1.1 13.8 20. 2 

1981 

758 

l05. 9 

103. 9 

375. 3 

2lJ.) 

86. 9 

5.8 

96.6 

89 .o 
-

1982 

1016 

l 54. 9 

148.6 

521,, 6 

298. 2 

12 l. 6 

8.1 

96.6 

59. 6 

.... 
w ._, 

3. s 



Cl:ADRO 

Q,\SJ FICACIO~ Ft~<CJ(K\l. ll!'L CAS-ll\ nmrm EJEl!Cl m DEL 
Sl'CIDR l'lm!.IOJ, 1970· 1'.185 

( Mi les Je )\11 lmes ,;_. psosl 

-------·--·~--------~ ----·· 
___ c~~t_o ______________ . 1'.li~~-------.12Z..1 1()7 2 ____ 19 7 :l______l.?2'.1 ___ _12]2__ 

Total 109 
ConunicacionL~s y 'i.'r:m~portes 113 
Pocursos naturales Ho n.:nova 

bles )' ªt~ropei.."lL1rios -
l~nt.mto, pronuc.ión )' rc~:la·-
llL'llt4H.:i6n indL1.:>trial (lH!t:n:ial :\Z 
Servicios e~h1l·.1t n·us y culturales 
Salubridad, ~)c1Y. :l'>i~tenciales }' 
hosp. 
Bienestar)' :~t·;.;11rid:n\ sticial l.2 
Ljército, an::.:1d.1 y ~;C'rvi<.:i\)'> 
AJmirtistraci611 t!t-.tv.•ral 
I.Cuc1J pública 22 
l\Jlítica trihularia, iinarciera 
y pl.'.lneaci6n e\:un6mica 

Co11c1..-•ptn 1971\ 

Tot11l P26 
Cn111.1nicacio1ws y tr~m.;portes SO 
!Ccurso~ natur.:i ks no rcno\':t 
bles )' abru¡K'CU11 dos. -- 93 
Fom .. ·nto, pn_111 ... 1ci6n y n_.g1a- -
ncntaci6n industrial v .... ·011t.·n~ial 251 
Servicios cJucati\'l)S ~' culturales 72 
Saluhridad ,se rv. asi :-;fenciales y 
hosp. 23 
Bi.nestar )' SL'guridad social 83 
Ejército, arnnli.:1 y ~crvidos 12 
J\..hninistración ~~L·11eral 90 
l.Cuda pública 248 
l\Jl{tica t1·ihut.u1ia, financit•ra 
y planeación l'C•Jn6mica 

lZ 1 
12 

36 
8 

4 
15 
2 
6 

25 

1979 

266 
7Z 

93 

351 
104 

2•1 
99 
14 
52 

337 

116 

148 
15 

17 

41 
11 

6 
20 
3 
8 

25 

1980 

1 926 
112 

93 

939 
144 

18 
122 

17 
79 

230 

167 

20·1 
19 

25 

58 
¡.¡ 

7 
24 
3 

14 
35 

1981 

2 762 
142 

133 

817 
228 

25 
149 
30 

136 
789 

'509 

276 
22 

40 

81 
19 

8 
34 
s 

19 
43 

198~ 

514 
186 

164 

018 
388 

47 
196 
45 

159 
2 787 

520 

400 
31 

6'5 

126 
29 

11 
43 

6 
29 
59 

198.1 

8484 
469 

210· 

2 600 
521 

137 
361 

87 
24 

2 953 

898 

1976 

483 
'57 

56 

J.14 
39 

15 
59 

8 
37 
83 

1984 

12 977 
590 

543 

z 450 
846 

i30 
684 

95 
477 

s 236 

922 

1977 

686 
45 

81 

190 
57 

19 
76 
10 
42 

162 

1985 

20 913 
848 

619 

5 246 
1 020 

327 
917 
294 
535 

B 848 

2 254. 

... 
"' "' 



AAü 

CUMJlW) 

F.XFOR1AClot; t: I!-H>ORTAClOH POI< TH1n m: i'ROlll'C:1'0 t'J70-tU 
<Hilt"'f' de> '1illont!U d,~ l>liL1r<·~t) 

r: X I' o R T A e l u ~; f: S l!!l'OHTAC IONES 

____ n_,.!1!:.J'.''!i.~1':'-l!:.J.ID.:.E~'.'.l.I~~~~-"..:.DL.f!Y'.ll:!~..1-· __ ]:()'.!'AL H. llt: C(llJS!IHO ll. !NffH-'ft:IJ[(lS n. !JE CAP!JAI. TOTA!. 

¡ 970 7&3. 3 )0·L2 10;. '> 

1971 IS!. 8 .505. 1 lO&. ! 

1972 9}b. ') 602. ') IJS. 9 

197:1 tltFL 7 7'!.4. r.i 155. 8 

197:. lGJ.9. i> 999. () 21'·· b 

l 97~) i'9~< 1 2157. ¡ 10;. s 
l 97h 966. 6 2578. ·: 110.;' 

1977 l 26"3. 9 );!~7.) 138. 5 

1978 l!i.28. 8 1,444. 1 l8'í. ~ 

1919 l'.>7J.9 7029. 5c ¡91,, 7 

198(1 lt1J ).1, 1)1,28.1 29].9 

19/!l 16\J"l,2 ¡ 71,03. 9 3S2. ~ 

1982 14 7 J. 8 ! 9293. 8 236. 6 

1983 1505. f¡ 19664.9 22.8.5 ________ , ________ _. ________ , 

fUENTE: U.meo dt! Ml-i<.in1. Inh .. •tmt.~t> ,¡nuj_les. 

l.l 12. 9 5:!8. l 

J )6J. !, 1,r,2. 7 

l ¡,¡,;, 3 f,OB, 2 

:!tlJ0,5' 8')\), 9 

28)). :' lJ 11 •• 1 

)f3h2 · '· 1+~4. 11 

J6'.•5. '> t.:,L 7 

li649.a Juti. 6 

6063. J ft47 .4 

8798.) 705.0 

15)01. 5 2425.9 

!9"19.6 2809. 2 

2!006. l !519. 5 

2!"l9S. B 554. H 

797.9 

796. 2 

918. l 

11.u.s 
2 ~OR. 3 

1~21,i.J 

JBüfi. !, 

37!9.2 

528). 6 

11~21,. 1 

11027.7 

1J)!1.S. o 
8.199. 9 

5346, R 

1134. B 

1015. 1 

119!.5 

l 54il. 6 

22)0.l 

!U%.t. 

1910. 2 

¡,;31. 9 

11!80. 9 

3576. 9 

5032. ó 

7575. 4 

4502. 2 

1818. 9 

2460. B 

22 5). 9 

2717. 9 

JBl),I, 

6057. 5 

6582.) 

6190.4 

5569. 7 

771J.8 

11706.l 

1848(,, 2 

23929. 6 

14121.6 

7720. 5 

-"' "' 



J$lJ 

1970 

1971 

1972 

1973 

1974 

1975 

1976 

1977 

1978 

1979 

1980 

1981 

1982 

1983 

QlADfO V 

LA INFLACI(l-1 ~WDIAL Y 00 WXHXl 1970 - 83 

LA P ARI MD OC;L PUSO FRINffi AL llfü\R. 

l'l\RIO.\D !UmIAL 
tu 

ll.50 6.0 

1Z.SO 5.9 

12.50 5.8 

12.50 9.6 

12.so 15.3 

12.so 13.4 

19.95 11. 1 

22, 74 11. 4 

22. 72 9.7 

22. 80 12.0 

23.25 11.0 

25.50 9.4 

48.00 7.0 

150.00 5.0 

FllllNfE: Intcrnational Financinl, Statistics, Banco de H!x.ico 

140 

M!lXl()) 

4.S 

5 .s. 

5.0 

12. 1 

n.s 
14.9 

15.9 

29.0 

17.4 

18.2 

26.3 

28.0 

98.B 

so.s 



C\'Allli.c1:Jilt. 

ClBC\i\,\CJON MO!<ETM\IA l '171H\3 

{Mih•s de míllPlh't; dt• pt..':,,~~;). 

CONCEPTO 1970 l9Jl 197;. 197'\ Iq;ut 1'175 lll76 

Cll!CU!.ACTON 49.0 ):l. J ()/,. J I ~;. 9 97. 5 118. 3 l.'>4. 8 

!lfNEl\O EN l'llllt'1< 111-:1. 20. l :~l. 8 ;_lh, 8 )!, . 2 /.:'.. 7 1:'. _J 7t1, 9 
Pllfll. ICO 

CUENTA DE Cl!EQUE 28. ~l 1L.] ] ) . ·; 1,5. 7 51,. 8 6b. o ']!.' 9 
EN M/N. 

f1JENTE: Banco i.11.~ Mé:ot.ico, S.A. 

¡q77 19"/8 l979 

l%.O 260.0 )1¡4. 6 

8!1. 6 111 .. 8 ¡:,9, b 

107. ¡~ 11•5. 2 195.0 

1980 19~1 

1161. 2 612.4 

194. 7 281.8 

266.5 330.6 

1982 

991. 5 

503. s 

487.7 

1983 

1402. J 

677.S 

724.5 

,... 
"' 



CUADRO No. 7 

FINANG!Mllf.~TO HM;CARlO 19'/0-¡982 

(m.i lett de mt l lm"\llf1 de pc!1n!J) 

~--w---·--·--~----~ 

1970 1971 l '-)(:' l97) 19)1, 197 ~ l 976 1977 
---,-------------~-----------

TOTAJ. 195 no 2)6 304 ' 3l9 _.RO 68:: ¡¿,9 

Pl!Bt.lCO 41 52 8'.> l ll 148 J\l<j :qs 359 

l'RlVAllO 147 l&B 17:! 193 ni l8S )88 )% 

FU~:ta~:: loformes AnualPti del llaneo <l~ Hc!xico. Vt1rio6 ~Úm\~roa. 

1918 1979 1980 

1099 1421 1957 

61.~ 829 1090 

454 613 Bf>6 

1981 

2992 

1794 

1198 

1982 

6796 

5242 

l 552 

-"' "' 



CUADRO 8 

PRODUCTO INTERNO BRUTO (Total y por Sectores) M6xico 1970-1983 

(Tasa de crecimiento a precios constantes de 1960) 

(por ciento) 

AllO 'fOTJ\I, AGR!COLA INDUSTRIAL 

1970 6.9 4.9 8.3 Crecimiento promedio anual 
1971 3.4 2.0 2.5 p.ira e 1 pcr1odo 1970-76=6.2 

1972 7.3 0.5 9.3 

1973 7.6 2.2 9.2 

1974 s. 9 2.8 7.2 

1975 4.1 0.9 4.3 

1976 2.1 l. 2 3.3 En el pcrtodo 77-78 • 5.9 
1977 3.4 7.5 7.9 
1978 8.2 6.0 10.0 

1979 9.2 -2.1 11. 3 

1980 8.3 7.1 8.7 
1981 1.2 &.1 9.1 

1982 -o.s -0.6 -0.4 

FUENTE: Banco de M6xico. Informes anuales. Varios nfuneros. 



si:croH 

AGROPE(.liAH lU 

GANAN'.RIA \' f'fS(A 

lNDUS'll\IA EX1 PA(~; !\.,\ 

-l'FTltt,1.EO Y CA~· 

-HINERAltS ~IETAll(t'~ 

-HH\i:RA!.LS ~;o .'ll1t~tll;\•S 

U:tJllSTRlAt 

l.1Vl1\!"\/\ 

-ALHH::n¡1~; Y ln'.l'!lli\'.; 

-Tl·:XTILI:S Y \'l:SfHllb 

-:-iAtJtRA )' 0!1~11~ l'l-'.t'IWt', 

l'FSAU,\ 

-l'r\1-'H. Y _t.,,•:r.xt'5 

-\·RPn.on. 1·!·11-,'.Hi"1' 

-l'R0\l,NO ~!nAL IC'lS 

- S J llERURG J ,\ 

-O'rt\i1S XANUfArn:R1 .. : 

-l'Rüíl, tal fUO{l 'iV:I 

-Hi\(!\lt::A\, L\ '1 \'l¡l.'; l'tJ 

-i'LASTlCt1s 

-\lllüUllC10S l,'ll 111 \Cr.1~ 

-f'Rü!l,NO CV.~iflL\ll1~S 

Ct.',\Oi\fl <l 

l~i'1J•rrA.1·(;t,'ES 1 1 ~·mHAhAS i_:r:tlHii.:~'1F ~U:tPll {)f 1'kl1;u: M: '-\l:XlCO l'H0-62 

í~Llt''o ·h• Mitlc.r:t:t.. ,k DÍ>Lofi"•l 

19rr1 

JJ!o. 1 

i7,!1 

lH.U 

·~l.~ 

so.~-

, ... o 

19J\ 

191), 9 

~. 2 • ! 

l :< .. :_ 
~6.) 

\7.1 

•' l,H 

\'li/. 

'; ¡. 9 

~1!'\. ~ 

¡,1,7 

t\fl," 

\7,l 

l'I]) 

~º''· q 

t.) ... 

:1f.·~L;. 

l '·'!. 8 

; ó. '· 

30.' 

\'i']\,!-' ~ll41.:' .~=~i'O.~ })lll.6 

IJ~. µ, \ílí._1, !• } ',~ ,i) JQf¡,} 

'J.~. i' • f',) _)(¡.o !12.? 

S2.'J t1\. '. Jt,, \ 9q, l 

!L'/ 10 . .' 11,7 Ji+,) 

l ') ~ :. 

10.""· 7 

11 ~ . '• 

}rl\.fi 

;1111.1 

tll. t'. 

.'.t.i.j 

1•):'') 

llK. l\ 

., ~ . ~· 
:'l'l '-' 

ti ••• ) 

l(J.) 

l)ti.('1 

1976 

H~.1 

hfi.h 

H•l.'J 

q. ¡ 

lh,1' 

n.4 

1971 

Sbb. ~ 

67. K 

}?O,Q 

19.9 

Slí.ó 

1978 

650.1 

10~. l 

lt.O.~ 

I;. 9 

15. 8 

117. 7 

1979 

!ll0.2 

lhZ. 3 

24L 9 

7.9 

.)7.(, 

176. 4 

l9110 

1871.1 

1)9,5 

2%. ¡ 

71.0 

55.] 

131.0 

:,:,n.':- ~"f•L) Só<J~,r¡ l1H05.4 6191.b l(\.'..79.5 lh089,l1 

.'H f, :st..'} 2!J7.7 :!Sl.4 165'.7 545.4 1510.3 

t'Jl.' 11.0.2 \i1CJ,b l'JS.s 2r.o. 7 J4l.9 1175.!3 

ti.J.1, 11.~ tll,,2 f/!,!1 9b.l ltiU.9 2bl.4 

1:.' h :·o.) 1).•) .?:\ • .S 28. q 4.'1,(1 )].1 

i8'l'>.O 1q:,'!.6 71:!f"1 HHl,i,,(l 4179,q S.l07.(1 5.'1V1.•) l1S2L8 bl.'..!').7 <)!)]"1,] lf,ri7'J.l 

9i.!i lfJ.':l M"..l l2t..'J l3J.t, .1 ~.t.,.. .!'d.~ :!J9.7 228.6 178.6 f,Jt.7 

1{;,t '::t1.·1 'd.•• \)].<, 'Ot1,!~ 2(12,H \113.7 l49,b 206.7 :!Sl.3 295.9 

:·1.q lll.t1 n.o JJ.1. f,:1.11 ú.2.9 ,·.~·'' JC).1 S7.S 112.2 H12.f1 

}}.) t2 1 .. 6 117.2 :n.s ·H9.~ %LB ,'108.1 JSO,h 905.0 1ll6.<J IR2J.5 

llHl.1 l?n.c, i7ti,(, l~Lb 18~.'I líl.J Jl.1 26.9 f,'l.2 61.5 101.9 

20.q 1~.ti 20.1 42.t. u .. 1 1n.6 so.1) tfl.3 16ti.; 267.H 385.7 

L'.1'1,l 117' ... 1/ tt.n.t lb39.9 n:..t,,') il:"R.8 1l+\li.4 2753.8 3706.9 ólJ0.2 B991.4 

1.s.o 52.2 bl.) 7,\,/1 l~ 1l.2 59.S 72.8 65.7 1)1+.9 lSB.~I 247.2 

25h,8 J%.:l 1t.h.'l !,19.7 7lll,/ 820.l 826.J 8:'.!l.9 1017.9 141.J.9 2020.1 

!HL9 19.n 9,·; 10.4 12.S 9.S. 11.4 9,1 ti.1 11.0 164.9 

r._~1. _A_L _________ __!!'_}~~--K___~~l.:.2__ ;?Q]J,O t.145.6 h5~.~_7_._l hS_s::.J 6190.3 556'1.7 _ _!l~_ll706.1 18572.l 

ruu;n;: L.\ ''.. i "·lt ·¡u» "1 •.un;\ ro l(l 

l9Rl 

2l9l. 7 

225.0 

46<). q 

149. s 
no.4 

1982 

l)40. l 

235. 7 

!+01. 8 

1ML7 

!)~. 2 

106. 9 

20054, ~ 11710 .. ~ 

Ró7.l 499.~ 

111. o 215. l 

]116. l 2)),0 

51. 7 

1qrn1 .1 1223n. 1 

49!:\, 2 358. 2 

198.7 JOU.7 

4h.8 269.5 

2oq2.o 1121.J 

355.3 312.2 

169.2 202.ó 

14110.2 8256.7 

203.5 188.9 

l51J.2 1220.8 

l250,A 107.I• 

24193. l 14411. 6 ... 

" 



n:,,n¡.u¡ to 

t-:Xl'ORTAG tu!a:s ntmn:ADA;:, Cl)!-ffPP:tr. 5!Th>}~ nr üR. !\:f:; ¡•: 'E'X l co l 'n0-~1. 
(H1lt·1~ ,\.., !1i\l,,n1·~· 1\c n(,J,1rt~,,¡ 

---s TT10~ll---· - -- -- · 1íifr;-----~fq1·i 19:'. ~ ·--·i-;:·,:"'r-··-1;¡-;-~·-·---1117~:---- 1~1;;· t'i; 1 --19,;R--· t~í~,9---- t980 
---·--1 ·····-······-··-·· ··-·······--

AGROPf':CUARIO 

GANAnt:JUA );' rtsr:A 

rnn. l:XTRAC1!VA 

rF.TKOLEO Y GAS 

MINt:RALtS MFTAt.tr:os 

ttrnrMLES ?lO ~\[TAl,lCO'.-

I!illL'.51 f.:lAL 

UV1Afü\ 

ALlMf..NTOS \' 1'H lf),\ '> 
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AGRJCUI.Tlll\A Y :llLVICULll'HA. 

FUENl"t:: Lo~ .1Íicl.S l~l'(), 1~171, 1971, 197J, 1974, llJ81, lqH2 lh! ulaborarun en lhH1u 1ll Y~arl•ook <le lntornationnl Trade Suiti!;ti\:S de ln ONU vari.Ofl mlM1 '! 1975, 

1916,1':17i,l978.1C/7tJ,,l980,1903. 0l'l Hmii:o ;.h- H¡;xico. lnfornws Antrnle~. 

.. 
"' 



CUADO No. 10 

PARTlClPACION Df. LA llEUllA EXTERNA DEL SECTOR PUBLICO E!I EL Pin 1970-1983 

(rn.illone.n do Jóhnu¡) 

Allo 1PIB " l2/ 1 .TOTAL \~m. FEllERAl. IJ/ 1 4
SEC. PARAESTATAL %4/1 

1970 35542 4262 12 .o 701 2.0 3561 10.0 

1971 39201 4546 11. 6 742 l. 9 3804 9,7 

1972 .:.sl 78 5065 11. ¿ 798 l. 8 4266 9,4 

1973 55271 7007 12 .8 1081 2,0 5989 10.8 

1974 7197' 9975 13. 9 1488 2. l 8487 11, 8 

1975 88004 14449 16 .4 1551 l. 8 12898 14. 7 

1976 88770 19600 22. l 2864 3 ., 16736 18.9 

1977 81902 lZ912 28,0 3669 4.5 19243 23,5 

1978 103046 26264 25. s 4797 4.7 21467 20,8 

1979 134314 29757 22. 2 5135 3.8 24522 18,J .. 
1980 185662 3J8 l 3 18. 2 5623 J.0 28190 15.2 

1981 230)69 52961 22.9 55 l l 2 ,4 47450 20.5 

1982 l 96189 58873 30.0 8483 4.3 50390 25, 7 

1983 114278 62556 54 .o 12365 10.8 50191 43.9 

FUl-:NTE: Sl'P. SllyCP. Oireccf.ón G~ncrol de Crédito. -... 
"' 



C\IM>RO l l 

Cll'IPOSIC!ml ¡¡¡: ¡,;s lHl'ORTAC!ONE~ POR SECTOR DE OR!Gfll DE MF.XICO 1970-82 

(PORCENTAJF.) 

---
SECTOR lno 1971 19 72 1973 1974 197') H76 1977 1978 1979 1980 1981 1982 

-------
AGROHCllAH 1 o 9.0 7 .o 8.0 12. o 17 .o ll.O 5.0 10.0 8.0 6. o 10.0 9.0 6.0 

GANADE~lA l. o l. o 1.0 1.0 2.0 1.0 l. o l.O l. o l. o o.o o.o 1.0 

t>E'IROl.EO Y GAS l. o J. n J .o 3. o l. o l. o o.o o.o o.o o.o o.o o.o l. o 

COHBllST! IJLF 1.0 l .. \) 1.0 3.0 3. o ~.o .~.o :!.O 2. o 2. o l. o o.o 2.0 

MINERAlJ:S 3.0 ¿_ () 2.0 2. o 1.0 l. o l. o 2. o 2. o 2. o l. o l.0 1.0 

l'Rl'\ARIA:; 15.0 11.0 15.0 21. o 27. o 18.0 l l. 00 ló.O l3 .o ll. o 12.0 10.0 u.o 

HIDUSTH L\L 85. o 87. o 85. o 79.0 n.o 82 .o 89.0 85.0 87. o 89. o 88.00 90.0 89.0 

l.lVlANA '··º q,o ~.o 4.0 4.0 4,0 '··º 5. o 4. o 4. o 8.0 3.0 3.0 

PESADA 81.0 63 .1) 81. o 7 5. o 69. o 78.0 85. o 80.0 81. o 85. o 80,0 87 .o 86.0 

ljUlH!CA !O.O 12 'o 11.0 to.o lt .o 12.0 13. o l..'.i. o 13.0 12. o 10.0 6.0 8.0 

SUIJERUHc;u:A 2.0 5.0 4.0 5.0 6,0 B.O ti.O 6.0 ll. o 9.0 9.0 8. o 7.0 

HAQU !NARIA )' so.o 4H, O 48. o 44. o 37. o 47 .o 5). 00 /~9. o 48. o 52. o 48. o 58. o 57 .o 
Eqllll'O 

OTROS PROllllCTOS 18.0 18,0 18.0 16.0 15.0 11.0 1 J. o 11.0 1 J. o 12. o 13.0 15.0 14.0 

T O T A L 100.C) 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100. o 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100. 00 

FUENTl':: Himna qu"": el cuadro 10 

.... .,. 

.... 



r.lJADRü 1 2 
i·:XPOltT/,CIOiiES. ORDENADAS CONFORME SEc.'OR DE OR!CE::N DE }!EX1CO 1970-83 

(POHCEtH'A.l E 

-------------
SECTOR 1970 1971 1972 1973 19711 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 

AGROPECUARlO 

GANADERIA Y PESCA 

PETROLEO Y GAS 

COMBUSTIBLE 

MINERALES 

PRU!ARIAS 

INDUSTRIALES 

LIVIANA 

ALIMENTOS Y 
llEBIDAS. 

TEXTILES 

OTROS 

PESADA 

SIDERURGIA 

MAQUINARIA Y 
EQUIPO 

QUIMICA 

OTROS PRODUCTOS 

T O T A L 

32. o 
B.O 

o.o 
2.0 

15.0 

57.0 

30.0 

7. o 
o.o 
2.0 

14.0 

53.0 

33.0 

11. o 
o.o 

l. o 
11. o 
56.0 

31.0 

8.0 

o.o 
l. o 
8.0 

48.0 

29.0 23.0 

6. o 5. o 
29.0 

3.0 

25.0 

2.0 

21.0 

J.O 
lR.O 

l. o 
Q,O 7.0 5.0 5.0 

o.o 1.0 2.0 2.0 

o.o 14.0 14.0 21.0 29.0 42.0 64.0 71.0 76.0 72.0 

3.0 

6.0 

44.0 

l. o o. o 
6.0 5.0 

49.0 51.0 

o.o 
4.0 

52. o 

1.0 

3.0 

57.0 

2.0 3.0 3.0 0.9 3.0 

3.0 3.0 3.0 2.0 2.0 

66.0 79.0 85.0 85.9 84.0 

43.0 47.0 44.0 52.0 56.0 51.0 49.0 48.0 43.0 34.0 21.0 15.0 14.l 16.0 

12.0 12.0 12.0 16.0 13.0 21.0 20.0 18.0 16.0 12.0 6.0 2.0 2.0 2.0 

1.0 6.0 6.0 s.o 3.0 14.0 14.0 13.0 12.0 9.0 5.0 0.8 1.0 1.0 

3.0 

2.0 

31.0 

2.0 

10.0 

11.0 

2.0 

35.0 

4.0 

13. o 

4. o 9. o 
2.0 2. o 

33.0 36.0 

3.0 1.0 

12.0 18.0 

9.0 5.0 4.0 3.0 

1.0 2.0 2.0 2.0 

43.0 29.0 29.0 30.0 

4.0 LO 1.0 1.0 

9;0 10;0- c10.o - ·-cll.O 

3,0 2.0 1.0 1.2 1.0 0.7 

1.0 1.0 o.o o.o o.o 0.3 

27.0 22.0 15.0. 13.0 12.1 14.0 

2.0 1.0 o.o o.o 0.1 1.0 

11.0 8.0 6.0 5.0 4.0 s.o 

8.o 8.o 6.o 6.o 9.0 6._o 6_.o .: .5.o_ 4.o 3.o 2.0 3.o 3.o 2.0 

ll.0 10.0 12.0 11.0 21.0 - 13.0 _12.0 ,10.0 10.0 10.0 7.0 5.0 5.0 6.0 

100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 

FUENTE: Ln misma que el cua<lroJ 10 

..... .,. 
CXl 



AllO 

1970 
19?1 

1912 

1973 

1974 

1975 

1976 

1977 
1978 

1979 

1980 
1981 

1982 
1983 
1984 

FUENTE: 

CUADRO 13 

EL COMERCIO EXTERIOR DE MEXICO DE 1970-1984 

EN MILLONES DE DOLARES 

EXPORTACIONES IMPORTACIONES 

1429 2211 

1507 2135 

1733 2379 

2029 3038 
2863 4785 

2853 5160 

3316 6030 

4418 5890 
6217 8144 

8913 12097 
15308 18486 

19420 23930 

21230 14798 

21399 7721 

24190 11254 

\49 

SALDO 

782 

628 

645 

1009 
1922 
2307 

2714 
1472 

1927 

3184 
3178 

~510 

6432 
1367e 

12949 

Para los años de 1970-75 se tomaron de la ONU, Yearbook of 

International Trade. Varios números y los restantes años -
del Banco de M~xico. Indicadores del Sector Externo, Varios 

nc1meros. 
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CUADRO !11 

EVOLUCION DEL COMERCIO EXTERIOR DE MEXICO 1q~o - l~J~ 

(1o11LE.5,.MILLONES DE 00!.J\RES) 

EXPOTACimms - - - - - -

IMPORTACIONES 

f\-' 
¡/ \ 

/- \; 
_____ ¡:::,· 

·-·----··- -..... - ............ -.-.. - - .-

1970 71 72 73 74 75 76 77 78 79 ªº 81 8l 83 8~ J\OOS 

FUENTE: PARA LOS Anos DE 1970-75 SE TOMARON DE LA ONU. YEAR-
1300K OF INTERNACIONAL 'rRADE. VARIOS NlJMEROS Y LOS -
RESTANTES Anos DEL BANCO DE MZXICO. INDICADORES DEL
SECTOR EX'rERNO. VARIOS NUMEROS. 



GRAFICll l 5 

PORCENTAJE DE LA DEUDA EXTERNA TOTAL, PUBLICA Y SU SERVICIO CON 

RESPECTO AL PIB. 

\ 

45 

151 
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5 

1• DEUDA TOTAL 

,_..,~ 
~·-", _,. SERVICIO DE LA 

,.tr"- ..... ·..;.,~ _,..... DEUDA 
~_,..- --n- ·-n·- M•tt""" 

1970 71 72 73 74 75 76 77 78 79 80 81 82 83 MO 

FUENTE: Elaborado en base de los cuadros 16 y \ 7, 
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CUADRO !6 

EVALUACION DE LI\ DEUDA EX1'ERNA DE HEXICO 1970-04 
(MILLONES DE OOIJ\RES) 

A~O CANTIDAD 

1970 6091. 4 

1971 

197;; 

1973 

1974 

1975 

1976 25893.3 

1977 29013,8 

1978 32328.5 

1979 37855.2 

1980 47622.9 

1981 76007.0 

1982 81350.0 

1983 85000.0 

FUENTE: Datos tllmo1.los del Bnnco de México, IndicaJ.orcfi Econ6micos 
varios números. 



A.i:rl 

1970 

1971 

1972 

1973 

19'/4 

1975 

1976 

1977 

1978 

1979 

1980 

1981 

1982 

1983 

CllAIJI() 17 

OOlJll.\ PUBLICA Y SERVICIO U: LA lll:1JM PU!lL!ü\ E:\'TIRNA 1970-1983 

(MILLGIES Y 001.ARF.S) 

ocum INCRf:.\EN1D Hl!T:RESES A.~UfffIZAC!OO 
M'tlt\I. \ 

4262 12. 8 229 536 

4546 6.6 239 455 

5065 11.4 262 sos 

7007 39.6 374 845 

9975 41. 1 589 561 

14174 44.9 851 806 

19600 35. 7 1058 1105 

22912 1 6.9 15.\2 2295 

26264 J.1.6 2024 4263 

29757 13.3. 2889 7285 

38813 13.6 3956 3725 

52961 56.6 5480 4802 

58873 11.l 8408 5263 

62556 6.3 7353 4583 

153 

SERVICIO 1UfAL 

765 

69Z 

766 

1224 

1150 

1657 

2163 

3837 

6287 

10174 

7681 

10282 

13671 

11936 

IUEN'lll: ELAllOMIXl EN IW>E A !1\TOO DE BNlm oc ~mx1m INDICAOORES EffiNO.\UCQS, VARIOS 

t>'UEMIJIUS. 



CUADRO 19 

FUGA DE CAPITALES PARA EL CASO DE MEXICO 1970-84 
(MILLONES DE DOLARES) 

l\.<lO .CMlTJ;Ol\O 

1970 236 

1971 34 

1972 599 

1973 - 345 

1974 - 703 

1975 -1030 

1976 -2597 

1977 - 212 

1978 18 

1979 946 

1980 -1961 

1981 -8373 

1982 -8419 

1983 -1432 

154 

FUENTE: Para los años de 1970-75 se tomaron de la ONU, Ycarbook of 

Intcrnational Tradc, Varios nC!meros y los restantes años-

del Banco de M6xico. Indicadores del Sector Externo. Va -

rios ntlmcros. 



Allo 

1970 

1971 

1912 

1973 

1974 

1975 

1976 

1977 

l97B 

1979 

1980 

1901 

1982 

1983 

TOTAL 

221,3 

234é3 

271.6 

319.3 

385.8 

484.6 

602,4 

763.8 

1156.8 

tSGS.5 

2158.4 

3317.5 

7541, 1 

1220 3. 2 

p,,;avos DEL SISTl:l'.A BANCARIO M~XlCANO POR P1'TRt.>Nt:5 l'\üN<."Ti\RlOS 

( tllL~S DI: HILLOll~S t:N Pt:~os '{ ílOUIRl:J ) 

l>ESOS 
HIN 

185.3 

229.0 

258.5 

305.B 

376. 7 

410.1 

517.7 

696.5 

974.9 

1396, 2 

2042.1 

4075. s 

688 7.4 

OOLAR&S 

14.9 

1s.s 

18.l 

20.1 

24.5 

30.1 

26,6 

22.9 

30.6 

42.7 

60,8 

ao.1 

84.9 

45.9 

:t: 

84.0 

-02.0 

as.o 

so.o 

79.0 

77,0 

62,0 

67.0 

11.0 

Gt.o 

64.0 

61.0 

54. o 

56.0 

Pt:SOS 
11/t 

35,4 

40.1 

42.6 

60.9 

ºº·º 
107. 9 

272,3 

246.1 

460.3 

590.6 

762.2 

1275.4 

3465.6 

5315.B 

DOLARt:S • 
H/t: 

2,B 

3.2 

J.4 

4.9 

6.4 

ll.6 

17.6 

10.9 

20.2 

ZS.9 

33.4 

so.o 

12.2 

JS.4 

% 

16.0 

10.0 

15.0 

20.0 

21.0 

23.0 

38.0 

33.0 

29.o 

39.0 

36.0 

39.0 

46.0 

44.0 

EL Tli'O DE c<1nibio en 1970-7ó • 12.50 1 Para los años eiguientes ut111umoa el promedio anual 1976 - 15,444, 

1977 - n.579, 1978 - 22. 764, 1979 - 22.aos4 1 1900 - 22.9s11, t96t - 2s.s9, 1962 - 40,00, 1983 - 1so.oo 

f u ¡; r1 T e : lNf'OR~ES hllUAI.ES DEL oMICO o~ MEXlCU. -V> 

"' 
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CUADRO 

VENCIMIENTOS 'i TASAS DE INTERES PARA LOS PRESTAMOS DEL Bl\NCO MUNDIAL 
Y LOS EUROPREST.l\MOS (1970-77~ 

Af:IO V E N C I M I E N T O S 'rASA DE INTERES 
B/INCD MUNDIAL ElJR'.l1Ero'1XJ flt.:-ICX> MUNDIAL ElffiCMERCJ\00 

1970 23.3 4.31 

1971 21. 7 6.22 7.25 8.03 

1972 20.7 7.64 7.25 6.82 

1973 20.8 9.82 7.25 10.32 

1974 23.5 8.97 7.44 12.24 

1975 22.2 5.51 8.33 8.81 

1976 19.8 5.37 8. 70 7.39 

1977 16.9 5.83 8.20 7.88 

PROMEDIO 20.8 6.88 7.90 8.96 

FUENTE: TOMADO DE Ll\. REVISTA CIDE. ECONOMIA DE AMERICA LATINA. MARZO 
DE 1980. SEMESTRE No. 4 BARBA STALLINGS. 
LOS Bl\NCOS PRIVADOS Y POLITICAS NACIONALES: LA DIALECTICA DE 
LAS FINANZAS INTERNACIONALES. PAG. 82 
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CU~::>~O 22 

PROG1AMJ\ DE 1HO HIZACICN OE LA orno~ TOTQL DELPUí'.S Of: L.~ IMPL~)ITACIO:V DE LO~ ACUE!l. 

DOS l'IllANCIEROb, 1985-1960. 

(HILLO'lES DE ODl.AílCS). 

A e 
diciembre Calendar lo 

,,;oncee to de l98S 1985 I990 
A• Deuda con la bílnce c01112rcfoI 76 14 _\ 2 651 5 795 

Sector plibl1co 5? BD 1 006 J 647 
RP.e11tructurutln 43 899 o 1 862 
No raeetructurad11 5 286 7563 171 
Nuevoe pr~etomo• a 628 250 1 C.14 

1983 4 709 250 ?69 
1961, 3 919 o 225 

Bancos 2 3 913 n.d. n.d. 
sector privado 14 417 1 6'·5 2 148 

a. Otroa ecrecdoren 18 434 044 l é79 
sector público 15 178 l 612 1 2!.17 
O ricial ll 271 l Oll 883 

aenco Hund1nl 5 945 176 466 
Bllaterel 4 415 173 417 
COlMlodity credlt Corporut1 11'1 911 662 o 

Colocaciones pr1vadaa 555 1)4 .JB 
Suminlstroa (o~eroc1ones de cnrtera) 16? 64 5 
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