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INTRODUCCION

LA PRESENTE INVESTIGACION TIENE COMO OBJETIVO PRINCIPAL, INDA-
GAR SOBRE LAS CONSECUENCIAS Y CONTRADICCIONES QUE TRAE CONSIGO
PARA LA ECONOMIA NACIONAL, Y EN PARTICULAR PARA LA PRODUCCION
Y EL EMPLEQ. LA APLICACION DE POLITICAS ORTODOXAS (MONETARIS--
TAS) ENMARCADAS EN LA POL{TICA MONETARIA Y CREDITICIA DEL PE-
R{ODO RECIENTE, QUE TIENEN COMO OBJETIVO RESTAURAR LAS CONDI-

. CIOMES QUE PERMITAN RESTABLECER EL CRECIMIENTO ECONGMICO DEN-

TRO DEL CONTEXTO DE APERTURA Y CRISIS DE LA ECONOMIA MEXICANA
Y DE LA PUESTA EN MARCHA DEL MODELO DE DESARROLLO “MODERNIZA-
DOR" SECUNDARIO-EXPORTADOR. SE SOSTIENE LA [DEA PRINCIPAL, --
QUE A MEDIDA QUE SE APLIQUE UNA POLITICA MONETARIA Y CREDITI-
CIA RESTRICTIVA, DE ACUERDO AL ENFOQUE DE LIBRE MERCADO, MAYO-
RES SERAN SUS EFECTOS SOBRE LA PRODUCCION Y EL EMPLEOD, YA QUE
CON ESTE ENFOQUE SE INCIDE DIRECTAMENTE SOBRE EL NIVEL DE LA -
DEMANDA AGREGADA Y, ESTA A SU VEZ, DEPENDE DEL GASTO PUBLICO Y
DE LOS NIVELES DE CONSUMO DE LA POBLACION, Y POR TANTO, DE SUS
NIVELES DE INGRESOS. ASI., AL AFECTARSE LOS NIVELES DE PRODUC-
CIGN Y DE EMPLED TAMBIEN SE AFECTA, EL NIVEL DE LA INVERSION,
SOBRE TODO EL DE AQUELLOS RUBROS PRODUCTORES DE BIENES DE CAPI
TAL. Y EN MEXICO ESTE TIPO DE INVERSIONES DEPENDE DE LA CAPA-
CIDAD QUE SE TENGA PARA IMPORTAR. POR CONSIGUIENTE AL AFECTAR-
SE ESTA CAFACIDAD, SUS EFECTOS NO SE DEJAN ESPERAR SOBRE LOS -
NIVELES DE PRODUCCION Y EMPLEO, Y AL BAJAR ESTOS. BAJAN LOS NI
VELES DE ZONSUMO CON LA CONSECUENTE DISMINUCION DE LA DEMANDA
AGREGADA,



.

EN ESTE SENTIDO, SE TRATA DE SALIR DE LA CRISIS APELANDO A
UNA POLITICA MONETARIA Y CREDITICIA RESTRICTIVA DE CORTE FONDQ
MONETARISTA CON LOS CONSECUENTES EFECTOS SOBRE LA REDUCCION DE
LA PARTIC}PACIGN SALARIAL EN EL PRODUCTO Y UNA APERTURA HACIA
EL EXTERIOR MEDIANTE LA EXPANSION DE LAS EXPORTACIONES MANUFAC
‘TURERAS.

EL PRESENTE TRABAJO SE DIVIDE EN CINCO PARTES FUNDAMENTA=-~
LES Y UN ANEXO,

I. EL PATRON MONETARIO Y GESTION MONETARIA.

II. EL FoNDO MONETARIO INTERNACIONAL Y LA INSTRUMENTACIGN
DE LA POLITICA MONETARIA Y CREDITICIA EN MExIcO.

111, EL IMPACTO DE LA POLITICA MONETARIA Y CREDITICIA EN -
LA PRODUCCION Y EL EMPLEO EN EL PERIODO RECIENTE
(1983-1987).

IV. APERTURA EXTERNA Y REPRIVATIZACION DEL SISTEMA FINAN-
CIERO 1983-1987,

V.  CONCLUSIONES,

ANEXO.

EN EL PRIMER CAP{TULO SE ANALIZA A LAS CARACTERISTICAS TEQ
RICAS DEL DINERO Y SUS FUNCIONES PRINCIPALES CON EL OBJETO DE
ENTENDER EL DESARROLLO DEL CREDITO Y EL MERCADO DEL DINERO., CQ
MO BASE DE SUSTENTACION DEL PATRGN MONETARIO Y LA CENTRALIZA-
CIGN DE LA GESTION MONETARIA POR EL ESTADO.

EN EL CAPITULO DOS SE EXAMINA EL FUNCIONAMIENTO DEL FOMDO
MONETARIO INTERNACIONAL COMO PARTE DEL ANALISIS PARA UBICAR EL



1.

MARCO EN EL CUAL SE DESENVUELVE LA POLITICA MONETARIA Y CREDI-
TICIA ~-INSTRUMENTO RECTOR DE LA POLITICA ECONGMICA- Y LOS
PROGRAMAS DE AJUSTE QUE SE IMPLEMENTAN PARA LA ECONOMIA MEXICA
NA. SE ANALIZAN TAMBIEN LAS SIMILITUDES ENTRE LOS PROGRAMAS -
DE AJUSTE DEL FONDO Y LOS PROGRAMAS DEL MONETARISMO; CORRIENTE
IDEOLGGICA QUE SUBYACE EN LA POLITICA ECONGMICA DURANTE TODO -
EL PER{ODO DE ANALISIS. ASIMISMO, SE HACE UNA CARACTERIZACION
DE LA POL{TICA MONETARIA Y CREDITICIA DE LA DECADA DE LOS SE-
TENTA PARA UBICAR EL COMPORTAMIENTO Y TENDEMCIA DE DICHA POL{-
TICA EN EL PER(ODO 1983-1987.

EN EL TERCER CAP[TULO., SE ANALIZA A LA POLITICA MONETARIA
Y CREDITICIA Y SU IMPACTO EN LA PRODUCCION Y EL EMPLEO ENM EL ~
PER{ODO RECIEMTE 1983-1987. ESTE CAPITULO REPRESENTA LA PARTE
MAS IMPORTANTE PUESTO QUE, ES EL ANALISIS DE LA POLITICA MONE-
TARIA Y CREDITICIA COMO EL INSTRUMENTO NUCLEAR QUE [NCIDE SO-
BRE LOS DEMAS INSTRUMENTOS DE POLITICA ECONGMICA, Y POR LO TAN
TO, ES CAPAZ DE AFECTAR A LAS VARIABLES REALES DE LA ECONOMIA.
COMO LA PRODUCCION Y EL EMPLEO, Y EL DEFICIT PUBLICO.

LA POLITICA MONETARIA Y CREDITICIA =5 JUNTO A LA DE GASTO
PUBLICO LAS QUE MAYOR IMPACTAM AL CRECIMIENTO ECONGMICO. POR -
TAL MOTIVO, SE ANALIZAN PARALELAMENTE, POR EL ENTRELAZAMIENTO
DE LAS RELACIONES QUE SE DAN EN EL MANEJO DE LOS NIVELES DEL -
‘PRODUCTO Y DEL EMPLEO. ADEMAS SE HACE UN AMALIS{S DEL IMPACTO
DE LA POL{TICA MONETARIA Y CREDITICIA EN EL PROGRAMA INMEDIATO
DE REORDENACIGON ECONOMICA Y EN EL PROGRAMA DE ALIENTO Y CRECI-
MIENTO, DE [GUAL MODO, SE HACE UN ANALISIS DEL SECTOR FINAN-



v,

CIERO EN RELACION CON LAS VARIABLES REALES DE LA ECONOM[A: ES-
TO ES, CON EL PIB, EL EMPLEO Y LA FORMACIGN BRUTA DE CAPITAL -
F1J0,

EN EL CAP{TULO CUARTO, Y PARA COMPLEMENTAR EL ANALISIS, --
DENTRO DEL MARCO DE REPRIVATIZACION ECONGMICA QUE VIVE EL PA[S
Y DE LA PUESTA EN MARCHA DEL MODELO SECUNDARIO-EXPORTADOR. SE
ANALIZAN LOS PROCESOS DE APERTURA EXTERNA DE LA ECONOMfA Y DE
REPRIVATIZACION DEL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO PARA EVALUAR -
SUS EFECTOS & IMPLICACIONES EN LA ECONOMIA NACIONAL Y, POR TAN
TO, EN EL APARATO PRODUCTIVO Y EL EMPLEO. DEL MISMO MODO, SE
HACEN ALGUNAS CONSIDERACIONES SOBRE LA ORTODOXIA FINANCIERA -
QUE HA GOBERNADO A LA POLITICA ECONGMICA. A TAL GRADO QUE EL -
MANEJO DE LAS TASAS DE INTERES Y DEL TIPO DE CAMBIO LLEGARON A
CONSTITUIRSE EN UN SERIO OBSTACULO PARA EL DESARROLLO DEL PAfS.
POR EL ENORME PESO QUE REPRESENTA LA DEUDA PUBLICA ~=INTERNA Y
EXTERNA-,

FINALMENTE, SE PRESENTA UN APARTADO DE CONCLUSIONES CON --
LOS RESULTADOS MAS RELEVANTES DE LA INVESTIGACIGN., EN DONDE SE
MUESTRA QbE LAS POLITICAS ORTODOXAS QUE PREDOMINARON EN EL PE-
RIODO RESULTARON MUY PERNICIOSAS PARA LA PLANTA PRODUCTIVA Y -
EL EMPLEO QUE PARA EL ABATIMIENTO DE LA INFLACION.

ASIMISMO SE PRESENTA UN PEQUEFO ANEXO CON LAS PRINCIPALES
RECOMENDACIONES Y COMENTARIOS AL PACTO DE SOLIDARIDAD ECONGMI-
CA,



I. EL PATRON MONETARIO Y GESTION MONETARIA
1.1. EuL DINERG Y SUS FUNCIONES

LA PRESENTE INVESTIGACION SE INICIA CON EL ANALISIS DE AL
GUNOS DE LOS ELEMENTOS TEGRICOS QUE EXPLICAN EL CARACTER ESEN
CIAL DEL DINERO Y SUS FUNCIONES, LO CUAL NOS AYUDARA A COM---
PRENDER Y DEFINIR AL PATRON MONETARIO Y LA GESTION MONETARIA.

CoMO PUNTO DE INICIO BASICO PARA EL ANALISIS DEL PATRON -
MONETARIO SE PARTE DE LAS IDEAS MARXISTAS FUNDAMENTALES ACER-
CA DEL DINERO COMO EXPRESION DEL VALOR Y SU RELACION RESPECTO
AL DINERO CREDITO,

DE ACUERDO CON ESTE PLANTEAMIENTO, EL DINERO S UNA DE --
LAS FORMAS QUE ASUME EL VALOR; DE HECHO ES LA FORMA EQUIVALEN
TE GENERAL DESARROLLADA DEL VALOR DE LAS MERCANCIAS.

MARX DEMUESTRA QUE EL DINERO ES UNA MERCANCIA Y QUE COMO
TAL ES UNA UNIDAD DE VALOR DE USO Y DE VALOR, €S DECIR QUE -
TIENE PECULJARIDADES MATERIALES QUE LE DAN UN VALOR DE USO, Y
ADEMAS ESVRESULTADO DEL TRABAJO HUMANO, TRABAJO SOCIAL QUE ES
LO QUE LE DA VALOR. ES POR ELLO QUE AFIRMA:

“LLA DIFICULTAD PRINCIPAL EN EL ANALISIS DEL DI-
NERO QUEDA SUPERADA EN CUANTOQ SE HA COMPRENDIDO



SU ORIGEN A PARTIR DE LA PROPIA MERCANCIA”", v

HISTOGRICAMENTE LOS METALES PRECIOSOS EMPEZARON A SER EQUL
VALENTE GENERAL POR SU CARACTER HOMOGENEO, DIVISIBLE, INDES-
TRUCTIBLE, ETCETERA.

"LA PRIMERA FUNCION-DEL ORO CONSISTE EN PROPOR-
CIONAR AL MUNDO DE LAS MERCANCIAS EL MATERIAL -
PARA LA EXPRESION DE SU VALOR.... FUNCIONA ASf
COMO MEDIDA GENERAL DE LOS VALORES, Y SOLO EN -
VIRTUD DE ESTA FUNCION EL ORO, LA MERCANC[A --
EQUIVALENTE ESPEC{FICA, DEVIENE EN PRIMER LUGAR
pinero”, 2/

CoMo EN TODAS LAS MERCANC{AS, LA PROPORCIGN EN QUE UNA -
MERCANCIA SE CAMBIA POR OTRA, DEPENDE DEL TIEMPO DE TRABAJO -
SOCIALMENTE NECESARIO QUE SE HAYA UTILIZADO EN LA ELABORACION
DE UNA Y OTRA. POR TANTO:

"EN CUANTO MEDIDA DE VALOR. EL DINERO ES LA FOR

MA_DE_MANIFESTACION NECESARJA DE LA MEDIDA DEL
VALOR INMANENTE A LAS MERCANC{AS: EL TIEMPO DE

1/ KARL MARX, Cou§nleucrdu A hA CRITICA DE LA ECONOM{A POL{-
TICA, MEXICO, SIGLO P. U9, CITADO POR MARTA
LENA CARDERO, PATRON MONETARIO Y ACUMUhACION EN HExrco-
§ACEON3L1%A§10N Y CONTROL DE CAMBIOS. MEXICO, SIGLO
’ . .

2/ Karu Marx, EL CAPITAL, MEéxico, SieLo XXI. 1977, Tomo 1.
voL, I, P, .
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TRABAJD, "2/

EL DINEPO CONSTITUYE UNA CATEGOR[A HISTGRIZA. SU nazdn -
DE SER SE EXPLICA PORQUE ESTA COMDICICNADA A LA PRODUCCIAN -
MERCAMTIL Y A LA ACCION DE LA LEY DEL vaLen.®/ Ei pinero &n-
CATPA UMA SERIZ DE FUNCIONES QUE APANENTEMENTE LE DAM EL CA-
nACTED DS SHTELSGUIA AL MANGEM Y POR ENCIMA DE LA CREATIOH HU
MANA, EM LA MEDIDA Ei! QUE SE DISOCIA DE SU ORIGEN, QUEDARDO
COMD UMA HERCAMC{A PAPTICULAL Y DIFERENTE A TODAS LAS MENCAN-
CIAS, PARECE QUE SUS PROPIEDADES Y CATACTER(STICAS LE PERTENE
CEN COMO NATURALEZA PROPIA Y MO COMO NESULTADN DE UNA RELA-
CIAN D INTERCAMZIN, COMO Un FENGMENG SOCIAL: SE CONVIERNTE EM
UnA NEPRESENTACICN DE PODER, EM LA MENCANCIA FETICHE PO €3-
CZLENCIA,

EL NINERO PENMITE LA PRODUCCION DE MERCANCIAS Y SL DESA-
TNOLLO DE LAS NELACIOMES SOCIALES, QUE A SU VEZ LE PENMITE DE
SARPALLAR SUS FUEDTAS PNODUCTIVAS Y LAS RELACINNES QUE ESTAS
COHLLEVAR, EL DINEPD SE CONVIZDNTE EN UM MENO SOCIAL, EM LA -
MZDIDA QUE LA DIVISIGH SOCIAL DEL TRATAJD SE VA AMPLIANDO v -
VA DIFENENCIANDO UNNS PRODUCTES DE OTROS. LA PELACION ENTRE

PRNDUCTONES SOLO SE HACE POSITLE EM LA ESFENA DE LA CINCULA-
cidp, EN EL [NTERCAM3IN A TRAVES DE S8 FORMA PRECIC ENPRESADO

2/ Kasn MA" ~* CAPITAL, MEvico, Sieuo AXY, 1877, Tetn 1,

vou, 1, P.

b4/ Randn Ramfrzy GAME7, LA MOMEDS, LA TANCA Y €1 c:fnxTn A
TOAVES NE (& CONCEPATAR MATIIATA Y DE LAS TEORTAS SUJET!
VAS, ME¥ico, 1IEC, U, 19772, P, 15




Efl DINERO,

"E|. PRECIO O LA FORMA DINERARIA DEL VALOD CARAC
TERISTICA DE LAS MERCANCTAS ES, AL IGUAL ONE SU
FORMA DE VALOR EN GEMERAL, UNA FOTMA IDEAL € FL
GURADA, DIFERENTE DE SU FCNIMA CORPANEA NEAL Y -
PALPACLE, w3/

EL DINENC SE COMVIERTE EMN UM NECORNCIMIENTO DEL PODER SC-
CIAL ADQUIRIENDO SU EXPRESION MANMIMA EM EL CAPITALISMO, PUES-
TO QUE PENMITE AL QUE LO POSEE COMPRAR TRAMAJC AJEND, EL oR0
ADRUINIA EL CARACTER DE EQUIVALENMTE GEMENAL POR ENCELENCIA.
EM TANTO MERCANCIA, EL VALOD DEL Ane SOLO PUSPS MODIFICATSE -
S1 SE MODIFICAN SUS COMDICIONES DE PRODUCCIAN: EM TANTO EQUI-
VALENTE GENENAL, LAS MODIFICACIONES DE LAS COMDICINMES DE PRO
DUCCIMM DE LAS NTNAS MENCANCIAS PUEREM MODIFICAR SUS PNECINS
EXPNZSADOS E2 DINERD, PERO MO EL YALCR DEL DIRENA,

CoMO EQUIVALENTE GEMERAL, EL DIMERQ TIEHE LAS SIGUIENTES
FUNCIONES: MEDIDA DE VALORES Y PATRGN DS PRECINS, MERIO DE -
CINCULACIGH, MEDIO DE PAGO, MEDIN DE ATZSORAMIENTO ¥ DINERD -
MUMDIAL, DE MANGRA ESQUEMATICA SE SEFALA A CONTINUACION EN -
QU%'CONSISTEN ESTAS FUNCINNES,

1.1.1, MECIDA DE VALONES Y PATRAMN DE PRECICS,

5/ XanL MAnY, EL CAPITAL, OP, CIT.. P, 115



CoMO SE MENCIONABA LINEAS ARRIBA, EL DINERO PROPORCIONA -
AL MUNDO DE LAS MERCANCIAS EL MATERIAL PARA SU EXPRESION DE -
SU VALOR, SE CONVIERTE EN MEDIDA DE VALOR. ESTA FUNCION IM-
PLICA QUE, POR SER TODAS LAS MERCANC{AS TRABAJO HUMANO OBJET]
VADO. SON CONMENSURABLES ENTRE S{ Y PUEDEN MEDIR COLECTIVAMEN
TE SUS VALORES EN LA MISMA MERCANCIA ESPEC{FICA, EN DINERO.

“EN SU FUNCION DE MEDIDA DE VALOR, POR CONSI-
GUIENTE, EL DINERO SIRVE COMO DINERO PURAMENTE
FIGURADO O IDEAL.... AUNQUE PARA LA FUNCION DE
MEDIR EL VALOR SO6LO SE UTILIZA DINERO FIGURADO,
EL PRECIO DEPENDE ESTRICTAMENTE DEL MATERIAL D1

NERARIO REAL.“§/

LA FUNCION DE MEDIR LOS VALORES REQUIERE DE UNA UNIDAD DE

CUENTA. ESTA UNIDAD DE CUENTA, AL SER DESARROLLADA POR EL -
ORO., SE BASA EN LAS UNIDADES DE CUENTA DEL ORO, EN SU PESO ME
TALICO, POR EJEMPLO, LA LIBRA DE ORO. A SU VEZ ESTA LIBRA SE
DIVIDE EN PARTES AL{CUOTAS Y FORMA EL PATRGN PESG DEL ORO,
EL PATRGON PESO DEL ORO SE CONVIERTE EN EL PATRON PRECIOS DE -
LAS MERCANCTAS. LOS PRECIOS SON ENTONCES LOS NOMBRES EXPRESA
DOS EN EL PATRON DINERO DEL ORO DE LOS VALORES DE LAS MERCAN-
clAS, EL PRECIO ES

“LA DENOMINACIGON DINERARIA DEL TRABAJO OBJETIVA

&/ lBID,, P, 117



DO EN LA MERCANCIA".. .Z/

Y EXPRESA LA PROPORCION DE CAMRIO DE ESTAS CON EL DINERO., LA
EXPRESIGN RELATIVA DEL VALOR DE UNA MERCANCIA EN EL ORO, ES

LA FORMA PRECIO. Y CANTIDADES DETERMINADAS DE ORO SE CONVIER-
TEN EN UNIDADES DE MEDIDA, Y ESTA UNIDAD DE MEDIDA SE CONVIER
TE EN PATRON, A TRAVES DE UNA PRACTICA DE CONCERTACION SOCIAL.

LA MEDIACION QUE REALIZA EL DINERO ENTRE EL VALOPR DE LA -
MERCANCIA Y SU EXPRESION EN FORMA DE PRECIO. HACE POSIBLE QUE
EN DETERMINADAS CIRCUNSTANCIAS, RELACIONADAS CON LA OFERTA Y
LA DEMANDA DE LA MERCANCIA., EL PRECIO DE LA MISMA NO REFLEJE
EXACTAMENTE SU MAGNITUD DE VALOR SINC COMO SE COTIZA, Y RESUL
TE DE ELLO UNA INCONGRUENCIA CUANTITATIVA, DE LA MISMA MANE-
RA PUEDE EXPRESAR UNA IMCONGRUENCIA CUALITATIVA CUANDO SE --
ATRIBUYE UN PRECIO A "COSAS QUE EN ST Y PARA S NO SON MERCAN
CIAS, COMO POR EJEMPLO LA CONCIENCIA, EL HONOR, ETC.."®

RESUMIENDO. MARX NOS DICE EN CUANTQ MEDIDA DE LOS VALORES
Y COMO PATRON DE LOS PRECIOS.

"EL DINERO DESEMPERA DOS FUNCIONES COMPLETAMEN-
TE DIFERENTES. MEDIDA DE LOS VALORES ES EL DI-
NERO EN CUANTO ENCARNACION SOCIAL DEL TRARAJO -

2/ lIBip.. P. 124
8/ 1iBip., P, 125



HUMANG: PATRON DE LOS PRECIOS, COMO PESO METALL
€O F1J0. EN CUANTO MEDIDA DEL VALOR. EL DINERO
SIRVE PARA TRANSFORMAR EN PRECIOS, EN CANTIDA-

DES FIGURADAS DE ORO, LOS VALORES DE LAS VARIA-
DISIMAS MERCANCIAS: EN CUANTO MEDIDA DE LOS PRE
C10S, MIDE PRECISAMENTE ESAS CANTIDADES DE ORO,
CoN LA MEDIDA DE LOS VALORES SE MIDEN LAS MER-

CANCIAS EN CUANTO VALORES: EL PATRON DE PRECIOS,
EN CAMBIO, MIDE CON ARREGLA A UNA CANTIDAD DE -
ORO LAS CANTIDADES DE DICHO METAL Y NO EL VALOR
DE UNA CANTIDAD DE 0RO CONFORME AL PESO DE LA -
OTRA. PARA EL PATRGN DE PRECINS ES MECESARIC -
FIJAR DETERMINADO PESO EN ORO CHMO UNIDAD DE ME

DIDA. 24

1.1.2, MEDIO DE CIRCULACION.

OTRA DE LAS FUNCIONES IMPORTANTES DEL DINERO ES LA DE ME-
DIO DE CIRCULACIGN LA CUAL PERMITE QUE SE EFECTUE EL CAMBIO -
REAL., EL CAMBIC SOCIAL DE LA MERCANCIA.

"EL REEMPLAZO DE UNA MERCANCIA POR OTRA DEJA --
S1EMPRE LA MERCANC[A DINERARIA EM MANOS DE UN -
TERCERO. LA CIRCULACIGN CONSTANTEMENTE EXUDA -
DINERO."JQ/

9/ Isip.. PP, 119-120
10/ Isip.. e, 137



8.

ESTE PROCESO DE INTERCAMBIO DE LA MERCANCIA SE LLEVA A CA-
BO A TRAVES DE DOS METAMORFOSIS CONTRAPUESTAS QUE A LA VEZ SE
COMPLEMENTAN ENTRE SI, LA TRANSFORMACIGN DE LA MERCANC{A EN DI
NERO Y LA RECONVERSION DEL DINERO EN MERCANCIA.

EL MOVIMIENTO DEL DINERO EN CUANTO MEDIO DE CIRCULACION NO
ES EN REALIDAD MAS GUE EL MOVIMIENTO FORMAL DE LA MERCANCIA, Y
EL CURSO DEL DINERO ES EL MOVIMIENTO QUE ESTE ADOPTA EM EL --

TRANSCURSO DE LA CIRCULACION DE MERCANCYAS.ll/

PARA ENTENDER PLENAMENTE LA FUNCION DE MEDIO DE CIRCULA-
CIGN HAY QUE ARADIR QUE COMO RESULTADO DEL EJERCICIO DE ESTA -
FUNCIGN APARECE LA MONEDA DEFINIDA COMO EL SIGNO DEL DINERO Y
QUE ACTUA COMO DINERO PORQUE REEMPLAZA EN SUS FUNCIONES A ESTE.
ESTO ES, EN LA MEDIDA EN QUE LA FUNCION DEL ORO COMO MEDIO DE
CIRCULACION ES UNA FUNCIGN EVANESCENTE, DESTINADA SIEMPRE A DE
SAPARECER, FACILMENTE CONLLEVA SU DESMONETIZACION A SU REEMPLA
Z0 POR UN SIMPLE SIGNO DE VALOR.lZ/ ES POR ELLO QUE:

"SE PLANTEA LA PREGUNTA, FINALMENTE, DE A QUE
SE DEBE QUE SE PUEDA SUSTITUIR EL ORO POR SIM-
PLES SIGNOS DE SI MISMO, DESPROVISTOS DE VALOR.
PERO, COMO HEMOS VISTO, EL ORO SGLO ES SUSTITUL
BLE EN LA MEDIDA EN QUE SE AISLA O SE VUELVE AU

11/ Vease Ey_CAPITAL, OP. CIT., P, W1
12/ VEASE ManfA ELENA CARDERO, OP, CIT., P, 190
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TONOMO EN SU FUNCION DE MONEDA O MEDIO DE CIRCU
LAC{ON.”lé/

POR TANTO SU EXISTENCIA FUNCIONAL ABSORBE SU EXISTENCIA -
MATERIAL, BASTA CON QUE SEA UTIL PARA EL TRASLADO DE VALORES
DE USO DE UN INDIVIDUO A OTRO.

AUN CUANDO LA TENDENCIA A SUSTITUIR EL CONTENIDO METALICO
DE LA MONEDA POR UN SIGNO DE VALOR ES UN HECHD ESPONTANEO. SU
PREVALENCIA COMC SIGNO SUPONE EL DESARROLLO DE CIERTAS CONDI-
CIONES HISTGRICAS, COMO ES LA EXISTENCIA DE uM ESTADD EMISOR
DE MONEDA,

"AL IGUAL QUE FIJAR EL PATRON DE LOS PRECIOS, -

ACURAR ES ASUNTO QUE CONCIERNE AL ESTADO."JB/

QUE PERMITE Y REGULA LA EMISION DE MONEDA POR OTRAS ENTIDADES.
MONEDA QUE CIRCULA Y SE VALIDA DENTRO DE UNA FRONTERA NACIO-
NAL .

"EL ESTADO LANZA AL PROCESOD DE CIRCULACION., DES
DE AFUERA, BILLETES DE PAPEL QUE LLEVAN IMPRE-
SAS SUS DENOMINACIONES DINERARIAS, COMO POR E-
JEMPLO 1 LIBRA ESTERLINA, 5 LIRRAS ESTERLINAS,

3/ KARL MARX, oP. CIT.., P. 157

1
14/ iBID., P. 152 :
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ETC, EN LA MEDIDA EN QUE ESOS BILLETES CIRCU-
LAN EFECTIVAMENTE EN LUGAR DE CANTIDADES DE ORO
HOMONlnAs. SE LIMITAN A REFLEJAR EN SU MOVI-
MIENTO LAS LEYES DEL CURSO DINERARIO, w13/

HAY QUE DESTACAR SIN EMBARGO QUE, EN LA CIRCULACION DE --

LOS SIGNOS DE VALOR TODAS LAS LEYES DE LA CIRCULACION DE LA
MONEDA REAL APARECEN INVERTIDAS. EN LA CRITICA DE LA ECONO-
uia o (11cal8’ se artrmA:

QUE MIENTRAS EL ORO CIRCULA PORQUE TIENE VALOR.
EL PAPEL MONEDA TIENE VALOR PORQUE CIRCULA.

QUE MIENTRAS PARA UN VALOR DADO DE MERCANCIAS.
LA CANTIDAD DE ORO CIRCULANTE DEPENDE DE SU PRQ
PIO VALOR, EL VALOR DEL PAPEL MONEDA DEPENDE DE
SU CANTIDAD DE CIRCULACION.

QUE SI LA CANTIDAD DE ORO EN CIRCULACION AUMEN-
TA O DISMINUYE CON EL ALZA O LA BAJA DE LOS PRE
CIOS DE LAS MERCANC(AS, LOS PRECIOS DE ESTAS PA
RECEN SUBIR O BAJAR SEGUN CAMBIE LA CANTIDAD DE
PAPEL MONEDA CIRCULANTE,

QUE EN TANTO LA CIRCULACION DE MERCANCIAS NO -
PUEDE 'ABSORBER MAS QUE CIERTA CANTIDAD DE MONE-

15/
16/

Istp., PP. 155-156

CARLOS MARX. Cgérlgg DE LA :congnrA POL%TIQA, Ep. Fownpo
DE CULTURA ECONOMICA, NEXICO, P. , CITADO POR

RAMON RAMIREZ, OP, CIT., PP, 72-73
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DAS DE ORQ, Y POR CONSIGUIENTE, LA CONTRACCIGON
Y LA EXPANSION DE LA MONEDA CIRCULANTE SE MANI-
FIESTAN COMO UNA LEY NECESARIA, EL PAPEL MONEDA
PARECE QUE PUEDE ENTRAR EN LA CIRCULACION EN -
PROPORCIONES [NDETERMINADAS.

QUE MIENTRAS EL ESTADD AL EMITIR NUMERARIO QUE
NO TENGA EL PESO EXACTO MARCADO POR LA LEY, AL-
TERA, EN LAS ESPECIES DE ORO Y PLATA, SU FUN-
CIGN DE MEDIO 65 CIRCULACIGN, REALIZA EN CAMBIO
OPERACIONES TOTALMENTE CORRECTAS CUANDQ EMITE ~
BILLETES DE PAPEL SIN VALOR.

QUE MIENTRAS QUE EL ORO ACUNADO NO REPRESENTA -
VISIBLEMENTE EL .VALOR DE LAS MERCANCIAS, EL SIG
NO DE VALOR PARECE REPRESENTAR DE INMEDIATO EL
VALOR DE LAS MERCANCIAS.

EN EFECTO, £STAS APARECEN INVERTIDAS EN LA CIRCULACION -
DEL SIGNO DE VALOR., QUE SI1 ES EMITIDO EN CANTIDADES PROPORCIO
NALES AL ORO QUE REPRESENTA, SUS LEYES PERTENECEN AL MOVIMIEN
TO DE LAS MERCANCIAS EN GENERAL, MAS SI LAS CANTIDADES DE MO-
NEDA SIGNO REBASAN LA PROPORCIONALIDAD CORRESPONDIENTE. Q SEA
SU PROPORCIONALIDAD EXACTA CON EL ORO, SUS LEYES INVIERTEN Y

HASTA EXTINGUEN LAS QUE PROVIEMEN DE LA CIRCULACION DE LA MO-

NEDA REAL.lZ,

Lo ANTERIOR CONFIRMA QUE S1 EL PAPEL-~MOMEDA PUEDE ENTRAR

[81p., P, 73
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EN LA CIRCULACIGN EN CANTIDADES ILIMITADAS NO REPRESENTARA EN
TODD CASO MAS QUE LA CANTIDAD DE ORO QUE LA CIRCULACIAN MER-
CANTIL REQUIRIESE,

EN ESTE ORDEN., LA MONEDA ENPRESA L0OS PRECIOS DE LAS MER-
CANCIAS PORQUE ES LA FORMA DEL DINERN, SU CIRCULACION RESPON-
DE A LA .CIRCULACION DEL DINERO Y SU CANTIDAD A LA AUE CIPCULA
RIA DE DINERO, DE MANERA QUE ST LA CANTIDAD DE MONEDA QUE CIR
CULA ES SUPERIOR AL DINERD NEdESARlﬂ HABRA UN AUMENTO DE PRE-
C10S, O LO QUE ES LO MISMO. UNA DESVALORIZACIGN DEL SIGNO, LO
OUE SERA EQUIVALENTE A UM CAMBIO EN EL PAT2GN DE PRECIOS O EN
EL. VALOR DEL ORO.

ESTA RELACION DIRECTA ENTRE DINERO Y MONEDA Y LA FORMA CQ
M0 SE CORRIGE LA DESVIACIGM ENTRE EL DINERO Y SU SIGNO (ME-
DIANTE LA DESVALORIZACION DEL SEGUNDO)., SI1 BIEM SE MANTIENE -
COMO UNA LEY GENERAL, ES UNA LEY PERMANENTEMENTE VIOLADA AUN
DENTRC DEL MISMO PATRON ORO, SOBRE TODC EN LAS POSTRIMER[AS -
DEL MISMO, SIN EMBARGO LA VIOLACION A LA LEY DE CORRESPONDEN
CIA TIENE EFECTOS DEFINIDOS, QUE SE EXPRESAN EN QUE UNA POLI-
TICA MONETARIA QUE DISMINUYA LA CANTIDAD DE MEDIOS DE CIRCULA
CIAN PUEDE AFECTAR LA PRODUCCIGM Y CIRCULACIAN DE MERCANCIAS,
Y. A LA INVERSA, UNA EMISION DESMEDIDA PPOVOCARIA UNA PERDIDA
DE MEDIDAS DE REFERENCIA Y DEMANDAR{A UNA CIRCULACIGN DE ORO.

"AQUf CABE ANTICIPAR OQUE CON EL FIN DEL PATRON
ORO LA REFERENCIA DIRECTA ENTPE MONEDA Y DINERO,
0 REFERENCIA DE LA EMISION DEL SIGNO, SE TORNG
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MAS COMPLEJA. PORQUE SI BIEN EN EL PATRON DOLAR
ORO SE UTILIZG EL ORO COMO BASE DE LA EMISION -
MONETARIA, POSTERIORMENTE ESTA RELACION TAMBIEN
SE ABANDONA: LA RELACION DE EMISION DE SIGNOS -
CON EL DINERG ORO SE PIERDE DESDE LOS Aflos SE-

TENTA Y LA EMISION DEL SIGNO ALCANZA PROPORCIO-
NES NUNCA ANTES VisTas,”18/

1.1.3. MeDiOo DE ATESORAMIENTO.

CoMO INSTRUMENTO DE ATESORAMIENTO, EL DINERO TENDRA QUE -
ESTAR MATERIALIZADO EN SU FORMA ORO., POR OPOSICION A SUS FUN-
CIONES DE MEDIDA DE VALOR Y DE MEDID DE CIRCULACION,

"FUNCIONA COMO MONEDA O DINERO PROPIAMENTE DI~
CHO. EN OPOSICION A SUS FUNCIONES DE MEDIDA DE
VALORES Y DE INSTRUMENTO DE ClRCULACIGN."lﬂ/

EN LAS QUE PUEDE SER PURAMENTE IMAGINARIO O SERVIR A LA CIRCY
LACIGN DE LAS MERCANCIAS A TRAVES DE UN INTERMEDIARIO., DE UN

S{MBOLO O COMO MERO SIGNO DE VALOR, EL ATESORAMIENTO DESEMPE
NA UN PAPEL FUNDAMENTAL PARA COMPLETAR LA DETERMINACIGN ECONG
MICA DEL DINERO, EN LA MEDIDA EN QUE SURGEM VARIACIONES EN -

>

/ MARfA ELENA CARDERO, OP. CIT.. P. 190

19/ KARL MarX, LE CAPITAL, CRITIQUE DE L' ECONOMIE POLITIQUE.
T.1, EDITIONS SOCIALES, PARIS, 1960, P, QSS, CITADO POR

RAMON RAMIREZ., 0P, CiT.., P. 75

>
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LAS CONDICIONES DE PRODUCCISN E INTERCAMBIO, EN QUE LOS PERIOQ
'DOS DE METAMORFOSIS DE UNA FORMA A OTRA SE EXTIENDEN O SE --
ACORTAM Y EN QUE NO.HAY RAZON PARA QUE LAS COMPRAS Y LAS VEN-
TAS SE SUCEDAN REGULARMENTE, SE GENERA UNA EXPANéIGN 0- CONTRAC
CIGN EN LA CANTIDAD DE DINERO CIRCULANTE, LOS PRECIOS Y LA -
VELNCIDAD DE LA CIRCULACION GENERAN ENTRADAS Y SALIDAS DE DI-
NERO DE Y HACIA LA CIRCULACION. DE ESTA MANERA:

"L0S DEPGSITOS QUE GUARDAN LOS TESOROS SIRVEN A
LA VEZ COMO DESAGUADEROS Y ACEQUIAS DEL DINERO
CIRCULANTE QUE DE ESTE MODO NUNCA INUNDA LOS CA

NALES POR LOS QUE DlsCURRE.'zQ/

EL CICLO CONTINUO DE LAS METAMORFOSIS MERCANTILES, O LA -
FLU{DA ROTACION DE COMPRA Y VENTA, SE MANIFIESTA EN EL CURSQ
INCESANTE DEL DINERO. EN CONSECUEMCIA, CUANDO LA SERIE DE ME
. TAMORFOSIS SE INTERRUMPE, ES DECIR, CUANDD LA VENTA NO SE COM
PLEMENTA CON LA COMPRA SUBSIGUIENTE, EL DINERO SE INMOVILIZA,
POR ELLO, EL ATESORAMIENTD EN TANTO REGULADOR €S A LA VEZ IN-
TERRUPCION DEL PROCESO DE CIRCULACION, PUESTO QUE EL ENCADENA
MIENTO DE LOS CAMBIOS SE INTERRUMPE Y SE LIMITA PROVISIONAL-
MENTE AL CAMBIO M-D,

SIN EMBARGO, EL ATESORAMIENTO, COMO DEMANDA ESPECIFICA DE
MONEDA, SIRVE PARA CONSERVAR Y RESTITUIR SIN CESAR LA FORMA -

20/ KARL MARY, EL CAPITAL. OP. CIT.., PP. 163-164
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MONEDA EN CUANTO TAL, SEAN CUALESQUIERA LAS DEFORMACIONES, --
TRANSFORMACIONES O DESAPARICIONES QUE PUEDA SUFRIR EN EL DE-
SEMPENO DE LAS OTRAS DOS FUNCIONES., DE ESTA MANERA EL ATESO-
RAMIENTO CUMPLE UN PAPEL FUNDAMENTAL PARA COMPLE*AR LA DETER-
MINACION ECONCGMICA DEL DINERO PUES A LA FORMA DINERO PETRIFI-
CADA POR EL ATESQRAMIENTO CORRESPONDEN A LA VEZ LA MATERIA NA
TURAL Y LA UNIDAD DE CUENTA DE LA MEDIDA DE VALORES. POR --
OTRA PARTE. RETIRAR LA MERCANC{A DE LA CIRCULACIGN EM LA FOR-
MA DE ORO ES LA UNICA MANERA DE MANTENERLO COMO VALOR CONSTAN
TE EN EL INTERIOR DE LA CIRCULACIGN Y DE ASEGURAR LA PERMANEN-
CIA DE LA SEGUNDA FUNCIGN DE LA MONEDA, CONSERVANDO LA CUALI-
DAD MONETARIA DEL INSTRUMENTO DE CIRCULACION.

“CON LA POSIBILIDAD DE RETENER LA MERCANC{A CO-
MO VALOR DE CAMBIO O EL VALOR DE CAMEIO COMO -
MERCANC{A, SE DESPIERTA LA AVIDEZ DE ORO. A ME
DIDA QUE SE EXPANDE LA CIRCULACIGN MERCANTIL SE
ACRECIENTA EL PODER DEL DINEROG, LA FORMA SIEM-

PRE PRONTA, ABSOLUTAMENTE SOCIAL DE LA RIQUE-
a2V

EL ATESORAMIENTC CONTRIBUYE, EN CONSECUENCIA, A REGULAR -
LAS FUNCIONES DE MEDIDA DE LOS VALORES., PATRON DE PRECIOS E
INSTRUMENTO DE CIRCULACION, Y DESEMPENA UN PAPEL UNIFICADOR Y
REGULADOR DE ESTAS.FUNCIONES.

1/ 1s1p.., P. 160
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EL PODER DEL DINERO ES INFINITO, TRANSFORMABLE EN TODA --
CLASE DE MERCANC[AS. CUALQUIER ATESORADOR, SOLAMENTE PUEDE -~
ACUMULAR UNA CANTIDAD LIMITADA Y, POR TANTO, RELATIVAMENTE -
RESTRINGIDA RESPECTQO AL PODER INFINITO DEL DINERO:

"EL AFAN DE ATESORAMIENTO ES ILIMITADO POR NATU
RALEZA. CUALITATIVAMENTE, O POR SU FORMA, EL -
DINERO CARECE DE LIMITES, VALE DECIR, ES EL RE-
PRESENTANTE GENERAL DE LA RIQUEZA SOCIAL PORQUE
SE LO PUEDE CONVERTIR DE MANERA DIRECTA EN CUAL
QUIER MERCANCIA, PERO, A LA VEZ, TODA SUMA REAL
DE DINERO ESTA LIMITADA CUANTITATIVAMENTE, Y -
POR CONSIGUIENTE NO ES MAS QUE UN MEDIO DE COM-
PRA DE EFICACIA LIMITADA."ZZ/

RESILTANDO AS{ UN CONTINUO ARBITRAJE ENTRE MONEDA DE TRANSAC-
CISN Y DINERO ATESORADO.

EL ATESORAMIENTN TIENE UNA FUMCIGN FUNDAMENTALMENTE REGU-
LADORA SOBRE LA MASA DE MEDIOS DE CIRCULACION. QUE EXIGE SU -
PRESENCIA, EN SU FORMA REAL., EN SU FORMA ORO., LAS DISCREPAN-
CIAS ENTRE LA MONEDA Y LOS MEDIOS DE PAGO EMITIDOS POR LOS -
BANCOS NO TENDRAN LIMITES SI NO EXISTE UN MECAMISMO ATESORA-
DOR QUE REGULE EL VOLUMEN DE MEDIOS DE PAGO Y DE MEDIOS DE --
CIRCULACION,

2/ 1sID., P, 162
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1.1.4 Menio DE PAGO.

AL DESARROLLARSE LA CIRCULACION DE MERCANC{AS, UNA SERIE
DE FACTORES IMPIDE LA REALIZACION INMEDIATA DEL PRECIO DE LAS
MISMAS: CIRCUNSTANCIAS ESPECIALES. PRODUCTO DEL REGIMEN CAPI-
TALISTA, TIENDEN A SEPARAR, POR UN TIEMPO DETERMINADO, LA ENA
JENACION DE LA MERCANCIA Y LA REALIZACION DE SU PRECIO O PAGO.
DE AHI QUE UN POSZEDOR DE MERCANCIAS PUEDA ASUMIR EL PAPEL DE
VENDEDOR ANTES QUE OTRO EL DE COMPRADOR, A LA VEZ QUE ESTE --
VENDEDOR NO TERMINA DE VEMDER HASTA QUE NO RECIBA EL DINERO -
POR SU MERCANCIA,

UN POSEEDOR DE MERCANCIAS VENDE UNA MERCANCIA Y EL OTRO
LA COMPRA DANDO A CAMB1O DE ELLA UNA PROMESA DE PAGO QUE RE-
PRESENTA UN DINERO FUTURO.

"UN POSEEDOR DE MERCANC{AS VENDE UNA MERCANCIA
YA EXISTENTE: EL OTRO COMPRA COMO MERO REPRE-
SENTANTE DEL DINERG, O COMO REPRESENTANTE DE UN
DINERO FUTURO.... COMO AQU{ SE MODIFICA LA ME-
TAMORFOSIS DE LA MERCANCIA O EL DESARROLLO DE -
" SU FORMA DE VALOR., EL DINERO ASUME TAMBIEN OTRA
FUNCION. SE CONVIERTE EN MEDIO DE PAGO O MEDI-

DA DE LOS VALORES."zé/

EL VENDEDOR ENTONCES DEVIENE EN ACREEDOR Y EL COMPRADOR -

3/ 1B1D,, P, 165
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EN DEUDOR. EL DINERO SIRVE AQU{ DE MEDIO DE PAGO AUN CUANDO
NO PROYECTA ANTE EL MAS QUE LA SOMBRA DE SU EXISTEMCIA FUTURA.
AL VENCIMIENTO DEL TERMINO FIJADO PARA LA EJECUCION DEL CON-
TRATO, EL DINERG COMIENZA A CIRCULAR, PUESTO QUE SE DESPLAZA
Y PASA DE LA MANO DEL ANTIGUO COMPRADOR A LA DEL ANTIGUO VEN-
DEDOR. YA NO SE DA UNA EQUIVALENGIA EFECTIVA DE LAS MERCAN-
C{AS EN DINERO, SINO UNA FUTURA CONVERSION DEL CREDITO EN DI-
NERG. EN LA MEDIDA EN QUE ESTE PROCESO SE AMPLIA, SE DA UNA
SUCESION DE TRANSACCIONES A CREDITO EN LAS QUE EL DINERO §GLO
APARECE COMO MONEDA DE CUENTA, "LA FUNCION DEL DINERD COMO ME
DIO DE PAGD TRAE CONSIGO UNA CONTRADICCION NO MEDIADA. EN LA
MEDIDA EN QUE SE COMPENSAN LOS PAGOS, EL DINERO FUNCIONA S6LO
IDEALMENTE COMO DINERO DE cuenTa” 2% peRo SIEMPRE TIENE QUE
ESTAR PRESENTE LA POSIBILIDAD DE SALDAR LOS CREDITOS EN DINE-
RO, POR ELLO ES NECESARIO CONSTITUIR FONDOS DE RESERVA DE ME
DIOS DE PAGO, DE MANERA QUE CUANDO EL DINERO SE CONVIERTE EN
MEDIO DE PAGO, EL PAPEL DE ATESORAMIENTO YA NO £S DE RESERVA
ACCIDENTAL SINO UNA NECESIDAD DE LA CIRCULACION MERCANTIL.

S1 BIEN EL MEDIO DE PAGO INGRESA A LA CIRCULACION, ELLO
OCURRE DESPUES DE QUE LA MERCANCIA SE HA RETIRADO DE LA MISMA:
EL DINERO YA NO ES EL MEDIADOR DEL PROCESO. EN ESTA FUNCION
DE MEDIO DE PAGN, EL DINERO ES LA MERCANC{A ABSOLUTA PERO SG-
LO DENTRO DE LA CIRCULACION Y NO FUERA DE ELLA.

LAS VENTAS A PLAZO, GENERAN UNA RELACIGN DE ACREEDOR Y -

24/ 1IsiD.. P, 168
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DEUDOR ENTRE PRNPIETARIOS Y COMPRADORES DE MERCANCIAS QUE
CONSTITUYEN LA BASE NATURAL DEL SISTEMA DE CREDITO.

CON EL PERFECCIONAMIENTO DEL SISTEMA DE CREDITO Y DE LA -
PRODUCCION BURGUESA, LA FUNCIGN DEL DINERO COMO MEDIO DE PAGO
SE EXPANDE A COSTA DE SU FUNCIGN COMO MEDIO DE COMPRA Y MAS -
AUN COMO ELEMENTO DE ATESORAMIENTO.”22/ De HECHO, EL DESARPQ
LLO DEL DINERO COMO MEDIG DE PAGO REFLEJA NUEVAS RELACIONES -
SOCIALES. SIN EMBARGO, EN LA MEDIDA EN QUE LA CADENA CONSECY
TIVA DE LOS PAGOS Y EL SISTEMA ARTIFICIAL DE COMPENSACIGH HAN
ALCANZADO SU PLENO DESARROLLO, AL SUSCITARSE PERTURBACIONES -
GENERALES EN ESTE MECANISMO. PROCEDAN DE DONDE PROCEDAN, EL -
DINERO PASA DE MANERA SUBITA Y.NO MEDIADA, DE LA FIGUPA PURA-
MENTE IDEAL DEL DINERO DE CUENTA A LA DEL DINEROD CONTANTE Y -
SONANTE.

EN LA CRISIS, LA ANTITESIS ENTRE LA MERCANCfA Y SU FIGURA
DE VALOR, O SEA, EL DINERO, SE EXACERBA CONVIRTIENDOSE EN CON
TRADICCIGN ABSOLUTA, SE PRESENTA COMO UNA HAMBRUNA DE DINERO.
QUE SE DEBERA PAGAR EN NRO 0 EN DINERO COMO LOS BILLETES DE -
BANCO, EN CONSECUENCIA:

“"CUANDO LA PRODUCCIGN MERCANTIL HA ALCANZADO --
CIERTO NIVEL Y VOLUMEN, LA FUNCION DEL DINERO

25/ KARL MARX., CONTRIBUCION....., OP. €IT., P. 133 CITADO POR
MARTA ELENA CARDERO, QP. CIT., P. 195
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COMO MEDIO DE PAGO REBASA LA ESFERA DE LA CIRCY
LACIN MERCANTIL, EL DINERO SE CONVIERTE EN LA

MERCANC{A GENERAL DE LOS c0NTRATos."Z§/

AL DESARROLLARSE LA FUNCION DEL DINERO COMO MEDIO DE PAGO
SE HACE NECESARIA LA ACUMULACION DE DINERO PARA LOS VENCIMIEN
TOS DE LAS SUMAS ADEUDADAS. MIENTRAS QUE EL ATESORAMIENTO, -
COMO FORMA AUTGONOMA PARA ENRIQUECERSE, DESAPARECE CON EL AVAN
CE DE LA SOCIEDAD BURGUESA, CRECE CON ESTA, A LA INVERSA, BA-
JO LA FORMA DE FONDO DE RESERVA,

1.1.5. DINERO MUNDIAL,

EN EL COMERCIO MUNDIAL LAS MERCANC{AS EXTIENDEN SU VALOR
DE MANERA UNIVERSAL, EL DINERO MUNDIAL FUNCIONA COMO LA MER-
CANCIA CUYA FORMA NATURAL ES A LA VEZ, FORMA DE EFECTIVIZA-
C16N DIRECTAMENTE SOCIAL DEL TRABAJO HUMANO EN ABSTRACTO Y --
FORMA DE VALOR DE TODAS LAS MERCANCIAS.

CUANDO SALE DE LA ESFERA DE LA CIRCULACION INTERNA, EL -~
0RO SE DESPOJA DE LA FORMAS LOCALES SURGIDAS DE ESA GRBITA
-PATRE?(H!&:FRECIOS, MONEDA, MONEDA FRACCIONARIA Y SIGNO DE VA
Loe-*‘glnedgs,gq LA FORMA ORIGINARIA DE LOS METALES PRECIOSOS.

R
26/ KARL MARX, EL CAPITAL., OP, CIT., P. 171
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"EL DINERO MUMDIAL FUNCIONA COMO MEDIO GENERAL
DE_PAGO. MEDIO GENERAL DE_COMPRA Y CNNCRECION -

MATERTAL, ARSOLUTAMENTE SNCIAL, DE LA RIQUEZA -
EN GENERAL."ZZ/

Y £S5 MATERIALIZACION ABSOLUTA DE LA RIQUEZA AHI DONDE NO
SE TRATA DE COMPRAS NI DE PAGOS SINO DE TRASLADAR RIGUEZA DE
UN PATS A OTRO, SIN QUE ELLO PUEDA HACERSE BAJO LA FORMA DE -
MERCANC{AS,

LA FUNCIGN DE DINERO MUNDIAL SOLO PUEDE SER REALIZADA POR
UM FOMDO DE DINERN EN FORMA DE ORO O PLATA. FONDO QUE HABRA
DE GUARDARSE COMO RESERVA, ELLO SUPONE UNA TRANSFORMACIGN YA
MO DE LA FORMA DINERO A LA FORMA MERCANCIA, SINO DE UNA FORMA
DINERO A OTRA, [IMPLICA QUE EL DINERD Y LOS MEDIOS DE PAGO --
QUE SIRVEN PARA REALIZAR LA PRODUCCION Y PEALIZACIGN INTERNA
DE MERCANCIAS, DEBE RECONVERTIRSE EN DINERO MUNDIAL, DE MANE-
RA QUE PUEDA EXPRESAR SU CARACTER DE EQUIVALENTE GENERAL IN-
TERNA Y EXTERNAMENTE,

1.2 EL CREDITO Y EL MERCADO DEL DINERO.

UNA VEZ ESTUDIADA LA ESENCIA DEL DINERO Y SUS FUNCIONES.
PASAMOS A ANALIZAR EL CREDITO Y EL MERCADO DEL DINERD, HAY -
QUE SEFALA? QUE EN ESTE APARTADD NO SE PRETENDE ANALIZAR EX-
HAUSTIVAMENTE AL CREDITO SINO. UNICAMENTE DESTACAR LOS ELEMEN

27/ lemp., P, 175
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TOS ESENCIALES DEL CREDITO Y, POR TANTO, DEL MERCADO DEL DINE
RO, EN EL MARCO DE UNA ECONOMIA CAPITALISTA,

EL CREDITO SURGE O SE FORMA A PARTIR DE LA CIRCULACION --
MERCANTIL SIMPLE, DE LA FUNCION DEL DINERO COMO MEDIO DE PAGO,
DE LA RELACIGN DE ACREEDOR Y DEUDOR ENTRE LOS PRODUCTORES Y -
COMERCIANTES DE MERCANCIAS QUE CONSTITUYEN LA BASE PARA EL DE
SARROLLO DEL CREDITO, AL RESPECTO MARX NOS DICE:

“EL DINERQ CREDITICIO SURGE DIRECTAMENTE DE LA
FUNCION DEL DINERO COMO MEDIO DE PAGO, YA QUE -
LOS PROP1OS CERTIFICADOS DE DEUDAS CORRESPON-

DIENTES A LAS MERCANCIAS VENDIDAS CIRCULAN A --

FIN DE TRANSFERIR A OTROS ESOS CREDITOS."2§/

EN GENERAL, EL DINERN SOGLO FUNCIONA AQUI COMO MEDIO DE- PA
G0, ES DECIR QUE LA MERCANCfA SE VEMDE NO A CAMBIO DE DINERO.
SINO DE LA PROMESA ESCRITA DE PAGAR EN UNA FECHA DETERMINADA.
LA APARICION DE LAS PROMESAS DE PAGO -LETRAS DE CAMBIO- PER
MITE EN UM PRIMER MOMENTO SOSLAYAR LA DIFICULTAD QUE PUEDE -~
PRESENTARSE EN EL PROCESO DE PRODUCCISN, YA QUE EL CAPITAL --
PRODUCTIVO NO NECESITA DEL DIMERO COMO TAL, DANDO LUGAR A UN
MAYOR DESARROLLO DE LAS FUERZAS PRODUCTIVAS AL DOTAR AL SISTE
MA DE UN NUEVO ELEMENTO QUE PERMITE TEMPORALMENTE SOSLAYAR -~
LAS DIFICULTADES DEL PROCESO DE REALIZACIOM DE LAS MERCANCIAS,

28/ IsID., P, 170



EN LA MEDIDA EN QUE LAS OPERACIONES DE COMPRA-VENTA A CRE
DITO SE DESARROLLAN, LOS BANCOS., CUYA FUNCIGN PRIMARIA FUE LA
DE GUARDAR DINERO. ASUMEN LOS CREDITOS COMERCIALES RESPALDAN-
DOLOS ¥ TIENDEN A CENTRALIZAR LA OFERTA DE CAPITAL DINERO DE
PRESTAMO AL CENTRALIZAR EL CREDITO DE CIRCULACION, CAPTAR LOS
FONDOS DE RESERVA Y DE ACUMULACIGN DE LOS CAPITALISTAS Y LOS
AHORROS Y LAS RENTAS QUE SE GASTAN PAULATINAMENTE: PEQUERAS -
SUMAS, INCAPACES CADA UNA POR S{ MISMA DE FUNCIONAR COMO CAPI
TAL DINERO, SE FUNDEN EN GRANDES MASAS Y FORMAN UN PODER MONE
TARIO,

EN EFECTO, DICHO PODER MONETARIO EMANA DE LOS ADELANTOS -
REC{PROCOS DE PRODUCTORES Y COMERCIANTES ENTRE S{ QUE CONSTI-
TUYEN EL FUNDAMENTO REAL DEL CREDITO, AS[ TAMBIEN SU INSTRU- .
MENTO DE CIRCULACION., LA LETRA DE CAMBIO, COMSTITUYE LA BASE
DEL DINERO CREDITICIO PROPIAMENTE DICHO, DE LOS BILLETES DE -

BAnco, ETC.23/

PRECISAMENTE EM LA MULTIPLICACION Y EL CRECIMIENTO DE ES-
TOS ADELANTOS REC{PROCOS. CONSISTE EL DESARROLLO DEL CREDITO,
Y ALL[ ES DONDE SE ASIENTA SU PODER{O. Y EL CREDITO ADQUIERE
SU CARACTER DE DINERO, NO POR EL ORIGEN DE SU CREACION, SINO
CUANDO SE TRANSFIERE A LA PRODUCCION DE MERCANCIAS, MIENTRAS
QUE EL DINERO NO ES UNA DEUDA Y TIENE UN CARACTER DE EQUIVA-
LENTE GENERAL A PRIORI, EL CREDITO S{ ES UNA DEUDA, UN SIGND
QUE HABRA DE DEMOSTRAR SU CARACTER MONETARIO EN EL AREA DE LA

VEASE KARL MAsx, CAPIT T. 111, vou. 7. MExico, Si
T T L
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PRODUCCION Y. LA CIRCULACION.

FORMALMENTE, EL DINERO CREDITO REPRESENTA UNA OPERACI(N -
QUE SUPQNE UNA CREACIGN FUTUPA DE VALOR Y PLUSVALOR, ES UNA -
RELACIGN ENTRE BANQUERO E INDUSTRIAL, EN LA QUE EL CREDITO --
TENDRA QUE VALIDARSE POSTERIORMENTE. Y DONDE LO QUE PERMITE -
ES UNA ANTICIPACIGN SOBRE UNA MERCANCIA Y PLUSVALOR FUTURO --
QUE, UNA VEZ REALIZADA, REINTEGRARA UN INGRESO MONETARIO AL -
INDUSTRIAL QUE LE PERMITIRA SALDAR SU DEUDA CON EL BANQUERO.
CERRANDOSE Y TERMINANDOSE AS{ LA FORMACION DEL CREDITO.

"EL CAPITAL MISMO APARECE AQU[ COMO UNA MERCAN-
CfA EN CUANTD SE LO OFRECE EN EL MERCADD Y SE -
ENAJENA EFECTIVAMENTE EL VALOR DE USO DEL DINE-
RO COMO CAPITAL, Y SU VALOR DE USO CONSISTE EN
GENERAR GANANCIA."EQ/

PARALELAMENTE RELACIONADO CON EL ASPECTO DEL SISTEMA CRE-
" DITICIO EL DESARROLLO DEL COMERCIO DINERARIO AVANZA, NATURAL-
MENTE, AL RITMO EN QUE SE DESARROLLA EL COMERCIO MERCANTIL,
EN ESTE SENTIDO, EL NEGOCIO DE LOS BANQUEROS CONSISTE EN CON-
CENTRAR EN SUS MANOS. EN GRANDES CANTIDADES, EL CAPITAL DINE-
RARIO PRESTABLE. SE CONVIERTEN EN LOS ADMINISTRADORES GENERA
LES DEL CAPITAL DINERARIO, EN ESTE SENTIDO., “UN BANCO REPRE-
SENTA POR UN LADO LA CENTRALIZACION DEL CAPITAL DINERAR10, DE
LOS. PRESTAMISTAS, Y POR EL OTRO LA CENTRALIZACIGN DE LOS PRES

30/ 1BID.. P. 453
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TATARIOS."zl/

S1 BIEN EL DINERO CREDITO PUEDE ENTONCES SUSTITUIR AL Di-
NERO, PARA ELLD DEBE SER PERFECTAMENTE CONVERTIBLE EN EQUIVA-
LENTE GENERAL., EN DINERO, YA QUE DE OTRA SUERTE SE INVALIDA-
RIA SU CARACTER DE DINERO CREDITO,

BRUNHOFF SERALA QUE EL DINERO CREDITO NO PUEDE DESEMPESIAR
DIRECTAMENTE LA PRIMERA FUNCION DE DINERO -MEDIDA DE VALOR-
DE SUERTE QUE EL CREDITN DEBERA SER CONVERTIBLE EN DINERO,
Asf, EL MANTENIMIENTO DEL- PRINCIP1O DE CONVERTIBILIDAD SIRVE
PARA CONSERVAR EL PAPEL ORIGINARIO DEL DINERO, MEDIDA DE VALQ
RES, Y ESTE PRINCIPIO SE APLICA SOBRE.TODO EN PERIODOS DE CRL
SIS DE CREDITO.

EN LA PRODCCIGN CAPITALISTA EL SISTEMA DE CREDITO ACELE-
RA LOS PROCESOS DE CIRCULACION DE LAS MERCANCIAS, DISMINUYE -
LOS COSTOS DE CIRCULACIGON, AUMENTA LA VELOCIDAD DE ROTACIGN -
DEL CAPITAL Y ACORTA EL PER{ODO DE CONSTITUCION DE RESERVAS -
PARA LA REALIZACION DE NUEVAS INVERSIONES. CONTRIBUYE ASIMIS
MO A LA NIVELACIGN DE LA TASA GENERAL DE GANANCIA Y, CUANDO -
ALCANZA UN NIVEL ELEVADO DE DESARROLLO, SE CONVIERTE EN LA --
CULMINACION. DEL CAPITAL DONDE SU PROPIO MOVIMIENTO LE IMPRIME
UNA APARIENCIA DE VALORIZACIGN DE S MISMO, PARTICULARMENTE -
EN LAS ETAPAS AVANZADAS DEL CAPITALISMO. EL CREDITO PERMITE
LA DESAPARICIGN MOMENTANEA DEL DINERO, LO QUE ACELERA LA VELO

31/ 1isip., P, 515
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CIDAD DE METAMORFOSIS DE LA MERCANCIA, ACELERA EL PROCESO DE
REPRODUCCIGN Y CONTRAE EL FONDO DE RESERVA NECESARIO PARA LA
PRODUCCION DE MERCANCIAS. EL SISTEMA CREDITICIO PERMITE LA -
SUSTITUCION DEL DINERO AUREQ POR PAPEL: LA FORMACIAN DE SOCIE
DADES POR ACCIONES, LA CUAL PERMITE UNA EXPANSION DE LA ESCA-
LA DE LA PRODUCCION Y EMPRESAS QUE RESULTARIAN IMPOSIBLES PA
RA CAPITALES INDIVIDUALES, EL CAPITAL ADQUIERE AQU{ DIRECTA-
MENTE LA FORMA DE CAPITAL SOCIAL ~CAPITAL DE INDIVIDUOS DIREC
TAMENTE ASOCIADOS-.32/

DE 1GUAL MANERA QUE EL SISTEMA MONETARIO, EL SISTEMA DE -
CREDITO ESTA SUJETO A LAS LEYES MONETARIAS QUE RESTRINGEN SU
FORMACION Y CIRCULACION INDISCRIMINADA. LA EMISIGN CREDITI-
CIA REQUIERE DE UN NIVEL DE RESERVA MINIMO, DE UNA CIRCULA-
CI6N Y DE UNA NO CIRCULACION.

JUNTOS, EL SISTEMA MONETARIO Y EL SISTEMA CREDITO CONSTI-
TUYEN LO QUE AGLIETTAZ/ DENOMINA EL MERCADO DE DINEROQ Y CUYO
CARACTER Y GRADO \DE DESARROLLO SE IMPLICAN MUTUAMENTE. LA --
CIRCULACIGN DE DEUDAS DE CREDITOS, SI BIEM SUPONE UNA NO CIR-
CULACION DE DINERO, SIRVE DE MEDIO DE PAGO, PERMITE LA CIRCU-
LACION DE MERCANCIAS Y APOYA EL FINANCIAMIENTO DEL CICLO PRO-
DUCTIVO.

32/ VEASE KARL MARX, EL_CAPITAL, OP, CIT., PP. 561-563

33/ MicHeL AGLIETTA, REGULACION Y CRISIS DEL CAPITALISMO,
MEXICO, S1GLo XXI. . Cl R MARTA ELENA CARDERO,
oP. CIT,, P, 203



.

27.

CON EL CREDITO, "EL CAPITAL DE TODA LA CLASE CAPITALISTA
SE PONE A DISPOSICION DE CADA ESFERA, NO EN RELACION A LA PRQ
PIEDAD DEL CAPITAL DE LOS CAPITALISTAS DE ESA ESFERA, SINO EN

RELACION A SUS NECESIDADES DE FRoouccxdu."éﬂl

EN CONSECUENCIA, SE ESTABLECE UNA RELATIVA DISPONIBILIDAD
DE CAPITAL EN RELACIGN CON LAS NECESIDADES DE LA PRODUCCIOGN Y
NO DE SU PROPIEDAD, LO QUE CONFIERE AL CREDITO EL CARACTER DE
CHULMINACION DEL CAPITAL, AL PONER A DISPOSICIGN DEL “CAPITA-
LISTA INDIVIDUAL O A QUIEN SE CONSIDERA UN CAPITALISTA, UNA -
DISPOSICION ABSOLUTA., DENTRO DE CIERTOS LIMITES, DE CAPITAL Y
PROPIEDAD AJENAS. Y POR ENDE DE TRABAJO AJENO. EL HECHO DE -
DISPONER DE CAPITAL SOCIAL, NO PROPI1O, LE PERMITE DISPONER DE
TRABAJO SOCIAL.“32/ (ON LO CUAL SE ACRECIENTA EL DESARROLLO
DEL PROCESO DE REPRODUCCION, Y ESTE A SU VEZ AMPL{A EL CREDI-
TO. Y EL CREDITO CONTRIBUYE A LA EXPANSIGN DE LAS OPERACIONES
INDUSTRIALES Y COMERCIALES,

“MIENTRAS EL PROCESO DE REPRODUCCION SE MANTIE-
NE FLUIDO., CON LO CUAL PERMANECE ASEGURADD EL -
REFLUJO., ESTE CREDITO PERSISTE Y SE EXPANDE, Y
SU EXPANSIGN SE BASA EN LA EXPANSION DEL PROPIO

PROCESQ DE REPRODUCCION."éﬁ/

ENRTIQUE URENA, KARL MARX ECONOMISTA. LO QUE MARX REALMEN
TE _QUISO DECIR, MADRID. TECNGS , P, , CITADO POR

RTA ELENA CARDERO, OP, CIT.., P, 205
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KARL Marx, Et_capiTay, T. III, op, CIT., P, 563
Isip.. P, 621
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EN CUANTO SE INTERRUMPEN DICHOS REFLUJOS SE PRODUCE UNA -
PARALIZACION, Y LOS MERCADOS RESULTAN SATURADOS, SE DA UNA BA
JA DE PRECIOS, EL CAPITAL INDUSTRIAL RESULTA EXCEDENTE EN UNA
FORMA EN LA CUAL NO PUEDE LLEVAR A CABO S FUNCION. EXISTE -
UNA MASA DE CAPITAL MERCANTIL. PERO INVENDIBLE, HAY UNA MASA
DE CAPITAL FI1JO, PERO DESOCUPADO EN GRAN PARTE POR ESTAR PARA
LIZADA LA REPRODIUCCION., ES ENTONCES CUANDO EL CREDITO SE CON
TRAE, BASICAMENTE PORQUE ESTE CAPITAL ESTA DESOCUPADO Y POR-
OUE SE HA QUEBRANTADO LA CONFIANZA EN LA FLUIDEZ DEL PROCESO
DE REPRODUCCION,

POR CONSIGUIENTE, SI APARECEN PERTURBACIONES EN EL PROCE-
SO REPRODUCTIVO, TAMBIEN SE PRODUCE CON ELLO UNA ESCASEZ DE -
CREDITO. EN ESTE SENTIDO, RESULTA OBVIO QUE EN PER{ODOS DE -
CRISIS ESCASEEN LOS MEDIOS DE PAGO.

"EN UN SISTEMA DE PRODUCCIGN EN EL CUAL TODA LA
CONEXIGN DEL SISTEMA DE REPRODUCCION SE BASA EN
EL CREDITO, SI EL CREDITQ CESA SUBITAMENTE Y SO
LO VALE YA EL PAGO EN EFECTIVO, DEBE PRODUCIRSE
EVIDENTEMENTE UNA CRISIS, UNA VIOLENTA CORRIDA
EN PROCURA DE MEDIOS DE PAGO. POR ELLO, A PRI-
MERA VISTA TODA LA CRISIS SOLO SE PRESENTA COMO
UNA CR1SIS DE CREDITO V¥ DE DINERO."SL/

37/ 18in., P. 630
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DE- ESTA SUERTE. EL SISTEMA DE CREDITO PERMITE REBASAR LOS
LIMITES DEL CAP[TAL DE LOS CAPITALISTAS INDIVIDUALES AS{ COMO
LOS LIMITES MONETARIOS DE LA ACUMULACIGN SOCIAL Y FACILITA LA
NIVELACION DE LA TASA DE GANANCIA ENTRE LAS DIFERENTES RAMAS
[NDUSTRIALES,

AHORA B1EN, RESPECTO A LA TASA DE INTERES, COMO EXPRE-
SION DE UNA DE LAS FORMAS QUE ASUME EL PLUSVALOR Y SU REPARTO.,
ESTA SE FIJA EN FUNCION DE LA OFERTA Y LA DEMANDA DE DINERO.
LAS DISPONIBILIDADES DE DINERO EN EL MERCADO Y LA RELACION DE
FUERZAS ENTRE PRESTAMISTAS Y PRESTATARIOS. DE ESTA MANERA NO
HAY NINGUNA LEY DE REPARTO DE BENEFICIO ENTRE GANANCIA E INTE
RES SALVO LA DICTADA POR LA COMPETENCIA., Y LOS LIMITES ENTRE
LOS QUE SE PUEDE MOVER LA TASA DE INTERES ESTAN CIRCUNSCRITOS
A QUE SOLO MUY EXCEPCIONALMENTE SERA NULA, A LA VEZ QUE NO PQ
DRA MANTENERSE POR PER[ODOS MUY PROLONGADOS EN UN NIVEL SUPE-
RIOR A LA TASA GENERAL DE LA GANANCIA,

POR OTRA PARTE, EL SISTEMA BANCARIO FUMCIONA COMO INTERME
DIARIO ENTRE DEPOSITANTES Y PRESTATARIOS (MONETIZA LOS ADEU-
DOS POR UNA PARTE Y ADELANTA CAPITAL DINERO POR OTRA) Y AL -
MISMO TIEMPO CREA DINERO CREDITICIO. ABRE DEPGSITOS. AMBAS -
FUNCIONES FORMAN UNA MASA DE RECURSOS BANCARIOS QUE LA SOCIE-
DAD CAPITALISTA USA SIN DISTINGUIR SI SON RECURSNS CREADOS --
DENTRO DE LOS CIRCUITOS FINANCIEROS O S1 ES CAPITAL VALORIZA-
DO EN EL PROCESO PRODUCTIVO Y DISPONIBLE PARA PRESTAMO, As{,
UNA PARTE MUY IMPORTANTE DE LOS ACTIVOS DE LOS BANCOS NO CO-
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RRESPONDE A UN AHORRO LfQUIDO Y ES RESULTADO DE LA PROPIA
CREACION BANCARIA DE DINERO CREDITO.

LA CREACIGON DE ACTIVOS BANCARIOS EN FORMA Dé CREDITOS SE
VUELVE UNA CREACION DE CAPITAL PURAMENTE "FICTICI0” Y TIENDE
A ESCAPAR A LAS CONDICIONES DE CIRCULACION DEL CAPITAL, EN --
LAS QUE INCLUSO ESTA MONEDA SE DESMATERIALIZA, SE VUELVE UN
MERO INSTRUMENTO DE CIRCULACION Y EL CIRCUITO SE CIERRA NO --
PORQUE HAYA UN ATESORAMIENTO COMPENSATORIO SINO POR SU FORMA
CIRCULAR,

A MEDIDA QUE AVANZA EL DESARROLLO DEL APARATO FINANCIERO.
EL CREDITO PASA A DESEMPERAR UN PAPEL DIRECTO EN LA PRODUC-
CION AL REALIZAR PAGOS DE SALARIOS, IMPUESTOS., SERVICIOS,

EM EPOCAS DE CRISIS EL SISTEMA DE CREDITO SE CONVIERTE EN
EL "GUARDIAN" DE LA PROPIEDAD., ADQUIERE UN CARACTER PREDOMI-
NANTE DE RESERVA DE VALOR. SE MATERIALIZA EN LA FORMA DE CAPL
TAL DINERO QUE NO SE UTILIZA EN ESE MOMENTO PERO QUE SERA UTL
LIZABLE EN EL FUTURO.

“EN TIEMPOS DE ESTRECHEZ, CUANDO EL CREDITO SE
CONTRAE O CESA DEL TODO. EL DINERO SE CONTRAPO-
NE SUBITAMENTE A LAS MERCANCIAS €OMO UNICO ME-
DI0 DE PAGO Y VERDADERA EXISTENCIA DEL VALOR...
EL PROPIO DINERO CREDITICIO SOLO ES DINERD EN
LA MEDIDA EN QUE REPRESENTE ABSOLUTAMENTE AL DI
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NERO REAL EN EL IMPORTE DE SU VALOR mmrwm."zg/

Asf PUES, CON EL DESARROLLO INGENTE DEL CAPITAL DINERARIO
DISPONIBLE SE DESARROLLA TAMBIEN LA MASA DE LOS DOCUMENTOS --
QUE DEVENGAN INTERES, DE LOS T{TULOS ESTATALES, ACCIONES. ETC,
ASIMISMO., CON EL DESARROLLO DEL SISTEMA CREDITICIO SE CREAN -
GRANDES MERCADOS DINERARIOS CONCENTRADOS QUE SON AL MISMO TIEM
PO SEDES PRINCIPALES DEL COMERCIO CON DICHOS T{TULOS. EsTo -
€S, CON EL DESARROLLOQO DEL SISTEMA CREDITICIO SE DESARROLLA A
LA PAR LA ESPECULACIGN CON ESTA CLASE DE DOCUMENTOS.

POR TANTO, LA IMPORTANCIA QUE REVISTE EL CREDITO EN LA --
PRODUCCION CAPITALISTA ESTA DADA CON EL PROPIO MODO DE PRODUC
C10N COMO BASE, “UNA DESVALORIZACIGN DEL DINERO CREDITICIO
(...) TRASTORNAR{A TODAS LAS CONDICIOMES IMPERANTES. POR ~--
ELLO SE SACRIFICA EL VALOR DE LAS MERCANC{AS PARA ASEGURAR LA
EXISTENCIA FANTASTICA Y AUTONOMA DE ESTE VALOR EN EL DINERO,’22/
DE AHI QUE LOS FONDOS DE RESERVA DE LA BANCA CENTRAL, COMO --
RESPONSABLE DE LA EMISIGN MONETARIA Y DE LOS MEDIOS DE PAGO -
DEL GOBIERNO DE UN PAfS, SE VUELVEN EN PER{ODOS DE CRISIS, EL
PUNTO FOCAL DE LOS DIFERENTES CIRCUITOS DE CAPITALES, INTE-
RIOR Y EXTERIOR, YA QUE COMO INSTRUMENTO DE ATESORAMIENTO €S
LA BASE MONETARIA DE LA CIRCULACIGN INTERIOR DE LA MONEDA, A
LA VEZ QUE GARANTIZA EL CREDITO INTERNACIONAL DEL PA[S.

38/ 1pID., P, 665
39/ IsiDn.., P, BBS
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POR OTRO LADO, EL SURGIMIENTO DE LA MONEDA CENTRALMENTE <
EMITIDA POR EL ESTADO TIENE UN CARACTER HISTORICO, APARECE CO
MO FORMA PREDOMIMANTE EN UNA ETAPA DEL CAPITALISMO (ENTRE --

1914 v 1938)40/, EL SURGIMIENTO DE LA MONEDA NACIONAL CENTRA-
LIZADA POR EL ESTADO SUPONE QUE LA MONEDA DEJA DE ESTAR SIM-
PLEMENTE REGULADA EN RELACION CON EL ORO QUE REPRESENTA, ES -
DECIR SE ABANDONA UN PATRON MONETARIO Y CON ELLO UNA RESTRIC-
CIGN QUE EN FORMA MONETARIA SE LE IMPONTA A LA ECONOMIA, Y -
AS[ EL MANEJO MONETARIO PASA CADA VEZ MAS A FORMAR PARTE DEL
CONJUNTO DE LAS DECISIONES POLITICAS. ES AS{ COMO EL DINERO
EMITIDO POR EL BANCO CENTRAL, QUE ES EL DINERC NACIONAL, SU -
EXTENSIGN Y DESARROLLO CONSTITUYEN UN PATRON moNETARTOEL A~
CIONAL, Y EL ESPACIO EN QUE SE REGULA Y SE GESTIONA CONFORMA
EL MERCADO DE DINERO, ESTE MERCADO DE DINERG O MONETARIO LO -
INTEGRAN LOS DIFERENTES CICLOS DE ROTACIGN Y FORMAS DEL DINE-
RO MERCANTIL., EL CAPITAL DINERO Y EL CAPITAL DE PRESTAMO,

1.3 LA CENTRALIZACIGN DE LA GESTION MONETARIA POR EL
EsTADO,

EN ESTE PUNTO SE ANALIZARA AL DINERO EMITIDO POR EL ESTA-

40/ VEASE. MARIA ELENA CARDERO, OP. CIT,, P, 211

417 AL RESPECTO., MAR{A ELENA CARDERO. NOS DICE QUE “EL CON-
CEPTC DE PATRON MONETARIO ES UNA CATEGORIA ANALITICA QUE
PERMITE ENTENDER EL CARACTER COMPLEJO QUE TIENE EL DINE-
RO ~APARTANDOSE DEL MARCO ESTRECHO QUE LO CONSIDERA UNI
CAMENTE MEDIO DE PAGO, RESERVA DE VALOR O FORMA DE RIQUE
ZA- Y LA MANERA COMO EL DINERO NACIONAL SE ARTICULA A
UN PATRON DE ACUMULACIGN, A PARTIR DEL CUAL DESARROLLA -
UNA FORMA ESPECIFICA.” OP. CIT.. P, 217
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DO Y SU SIGMIFICADO EN RELACIGN CON EL SISTEMA MONETARIO Y EL
SISTEMA CREDITICIC, LO QUE CONFORMARA., A PARTIR DE EMTONCES.

A PARTIR DE LA CENTRALIZACION DE LA GESTION MONETARIA POR EL

ESTADO, LA POLITICA MONETARIA Y CREDITICIA.

CON EL DESARROLLO Y USO DEL DINERO COMO FORMA DEL VALOR
SURGIDA EN LA CIRCULACION MERCANTIL. EL ESTADO SE HIZO CARGD
DE CIERTOS ASPECTOS DE LA GESTION DINERARIA, EN PARTICULAR EL
ESTADO F1J0 EL PATROM DINERARIO, LA ACURACIGN DE MONEDA META-
LICA Y LA EMISION DE PAPEL MONEDA CON UN SIGNO Y UN PODER LI-
BERATORIO DETERMINADO. SIN EMBARGO, DEBE QUEDAR BIEN CLARO,
QUE "LA SUSTITUCION DE LA MONEDA METALICA -CAS1 SIEMPRE EL
ORO- POR UN SIGNO DE VALOR ES COMO LA CREACION DE LA MONEDA,
UNA CONSECUENCIA DE LA EVOLUCIGN SOCIAL Y NO UNA CREACIGON DEL
ESTADO: Y QUE CUANDO LA CIRCULACION CONSISTE EN BILLETES DE -
ESTADO INCONVERTIRLES, ES SIEMPRE EL ORO EL QUE MIDE LOS VALQ
PES, AUN S1 LA MONEDA METALICA HA DESAPARECIDO TOTALMENTE,

EL BILLETE NO TIENE VALOR EN SI, Y NO PUEDE MEDIR LOS VALORES:
ES SOLAMENTE UN SIGNO DE VALOR,"32/

TAL COMO SE MENCIONG L{NEAS ARRIBA, EL SURGIMIENTC DE LA
MONEDA CENTRALMENTE EMITIDA POR EL ESTADO, ADEMAS DE TENER UN
CARACTER HISTGRICO, APARECE COMO FORMA PREDOMINANTE EN UNA --
ETAPA DEL CAPITALISMO EN DONDE EL CURSO FORZNSO EMPIEZA A TO-
MAR IMPORTANCIA COMO MEDIO PARA FINANCIAR LOS GASTOS DE LA --
PRIMERA GUERPA MUNDIAL, POR EJEMPLO, Y COMO INSTRUMENTO FUNDA

42/ RaMON Ramfpez G.. op, CIT., P, 127
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MENTAL A TRAVES DEL CUAL EL ESTADO CAMBIARA LA MAGNITUD Y EL
CONTENIDO DE SU ACCION EN LA SOCIEDAD Y PARTICULARMENTE EN LA
ECONOMIA, ASIMISMO TIENE IMPLICACIONES IMPORTANTES EN EL DE-
SENVOLVIMIENTO Y EXTENSION DEL CAPITAL MONOPOLISTA Y LA EMPRE
SA MULTINACIONAL.

EN CONCRETO. EL SURGIMIENTO DE LA MONEDA NACIONAL CENTRA-
LIZADA POR EL ESTADO DEMUESTRA QUE LA MONEDA DEJA DE REGULAR-
SE POR EL PATRON ORO QUE EN S{ LO REPRESENTA, PARA TRASCENDER
L0S L{MITES QUE SE LE IMPON{AN A LA ECONOMIA, Y AS{ HACER DEL
MANEJO MONETARIO CADA VEZ MAS, PARTE DE LAS DECISIONES QUE LE
CORRESPONDEN AL ESTADO.

LAS MISMAS TENDENCIAS DEL CAPITALISMO A CONCENTRAR LAS --
CONDICIONES DE PRODUCCION Y A REFORZAR SUS TENDENCIAS MONOPO-
LICAS EXIGEN N ESTADO A TRAVES DEL CUAL SE CENTRALICEN CADA
VEZ MAS LAS FUNCIONES DE REGULACION DE LA COMPETENCIA ENTRE -
CAPITALISTAS Y DE E£STOS CON LA FUERZA DE TRABAJO. REQUIRIENDO
PARA ELLO TAMBIEN QUE LA GESTION MONETARIA Y FINANCIERA PASE
EN FORMA CRECIENTE A TRAVES DEL ESTADO,

AL ASUMIR EL ESTADO LA CONDICIGN MONETARIA, EL DINERO DE
CURSO FORZOSO EMITIDO POR EL ESTADO SE CONVIERTE EN EL EJE Y
MEDIDA A TRAVES DEL CUAL SE VERIFICAN LAS CONDICIONES DE EQUL
" VALENCIA, DE ESTA MANERA, EL BANCO CENTRAL DIRIGE LA CREA-
CIGN DEL EQUIVALENTE GENERAL EM EL ESPACIO NACIONAL, "LA NUE
VA GESTION COMPRENDE UN CONJUNTO DE PRACTICAS QUE INCLUYEN LA



REGLAMENTACIGN DE LAS OPERACIONES DBANCARIAS, LOS SEGUROS DE -
DEPGSITO, LA VIGILANCIA DE LOS BANCOS CON PROBLEMAS. LA CREA-
CION DE DINERQ CENTRAL, LA FIJACION DE TASAS DE INTERES, LA -
PARIDAD CAMBIARIA Y LA REGULACION DE LAS RELACIONES DE ESE PA
TROGN MONETARIO NACIONAL CON EL PATRON MONETARIO HEGEMONICO EN
EL NIVEL INTERNACIONAL."H3/

AL ASUMIR LA CONDICION MONETARIA, EL ESTADO PEALIZA UNA -
SANCION POLITICA, SEGUN LAS CONTRADICCIONES QUE HAYAN DE RE-
SOLVERSE, PARA LLEVAR A CABO LA UNIFICACIAN DEL DINERO NACIO-
NAL. SI BIEN EL ESTADO NO CREA EL DINERO BANCARIO, AL SER GA
RANTE DEL DINERO NACIONAL., EMISOR DEL MEDIO DE PAGO COMUN Y -
PRESTAMISTA EN ULTIMA INSTANCIA, EL ESTADO REQUIERE CONVERTIR
EL MERCADO DE DINERO EN UN MERCADD UﬁIFICADO.

POR OTRA PARTE, LA SOLVENCIA DEL SISTEMA BANCARIO SE CON-
VIERTE EN UNG DE LOS PUNTALES QUE HABRA DE SOSTENER EL ESTADD.
EL BANCO CENTRAL DEL. ESTADG VALIDA LOS ADELANTOS PRIVADOS Y -
LA NUEVA FORMA DE ARTICULACION ESTRUCTURAL DEL SISTEMA MONETA
RIO Y SISTEMA DE CREDITO. DE MANERA QUE EL FRACCIONAMIENTO Y
DESACUERDO DEL SISTEMA DE CREDITO PUEDE RESOLVERSE AL PRECIO
DE DESTRU{R EL PODER ADQUISITIVO CREADO POR ESA ENTIDAD EMISQ
RA.

AL CONVERTIRSE EN UNA NBLIGACION SOCIAL EL ACEPTAR EL DI-

U3/ MARTA ELENA CARDERO. OP, CIT., P, 213
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NERO CREDITO, LLEVA DE SUYO UNA POSIBILIDAD FORMAL DE INFLA-
CIGN YA QUE AL QUEDAR SEUDOVALIDADA UNA FRACCION DE LA PRODUC
CION MERCANTIL, SE TRADUCE EN UN DESMORONAMIENTO PERMANENTE -
DEL EQUIVALENTE GENERAL., ES DECIR, EN UNA ERDSION MONETARIA -
PERMANENTE, EN UN AUMENTO DE PRECIOS QUE PUEDE SER DE PEQUERA
MAGNITUD PERO CONSTANTE O DE PRNPORCIONES IMPORTANTES,

De ESTA SUERTE, LA UNIFiCACION DEL MERCADO DE DINERO SE -
VUELVE UNA NECESIDAD IMPERIOSA DEL SISTEMA, DE MANERA QUE EL
DINERO DE CURSG FORZOSO Y EL DINERO CREDITO REQUIEREN ESTAR -
SANCIONANDOSE PERMANENTEMENTE EL UNO AL OTRO Y AMBOS A SU VEZ
SE SANCIONAN CON EL EQUIVALENTE MUNDIAL. EN ESTE CASO LA RE-
SERVA MONETARIA [NTERNACIONAL ES EL INSTRUMENTO DE ESTA SAN-
CION.

POR OTRA PARTE, DERIDO A LA NATURALEZA DE LA MONEDA Y EL
CREDITO, LA POLITICA MONETARIA PUEDE DARSE AL MARGEN DE UNA -
POLITICA ECONOMICA GENERAL Y AFECTAR LA ESTRUCT!RA ECONOMICA
DE MANE®A ADVERSA. MAS AUN, LA GESTION DEL MERCADO DE DINERO
PUEDE DESDOBLARSE EN UNA POL{TICA MONETARIA Y UNA POLITICA DE
CREDITO, DE EFECTOS OPUESTOS Y CONTRAPRODUCENTES, SI EL ESTA-
DO NO ALCANZA A VER LA RELACIGN QUE EXISTE ENTRE AMROS CIRCUL
TOS., Y COMO LAS LIMITACIONES EN UNO DE ELLOS PUEDEN VERSE =~

AGRAVADAS POR LA ESPECULACION EN EL DTRO.HE/

UNA VEZ DADAS LAS CONDICIONES DE CENTRALIZACION DE LA EMIL

bus Isto., P, 215
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SIGON MONETARIA Y EL CARACTER DE CURSO FORZOSO AL BILLETE IN--
CONVERTIBLE, EL ESTADD, SE ENCUENTRA YA EN POSIBILIDADES DE -
UTILIZAR A ESTE PODEROSO INSTRUMENTO PARA IMPULSAR SU ACCIGN
ECONGMICA Y SOCIAL. Et ESTADO PUEDE MOVILIZAR YA RECURSOS PA
RA LAS GRANDES OBRAS PUBLICAS. CREAR INSTITUCIONES FINANCIE-
RAS QUE SERVIRAN DE CONDUCTO PARA ATENDER SECTORES DE LA ECO-
NOMfA QUE PUDIERAN RESULTAR BAS1COS PARA EL DESARROLLO DE UN
PAfS, EN ESTE CASO MEXICO, A TRAVES DE LA INSTRUMENTACION DE
LA POLITICA MONETARIA Y CREDITICIA. A CONTINUACIGN ARORDARE-
MOS EL CAPITULO SIGUIENTE EN DONDE ANALIZAMOS ALGUNAS CUESTIQ
NES DEL FONDO MONETARID INTERNACIONAL Y SUS IMPLICACIONES EN
LA INSTRUMENTACION DE LA POL{TICA MONETARIA Y CREDITICIA EN -
Mexico,
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11, EL FONDO MONETARIO INTERNACIONAL Y LA INSTRUMENTACION DE
LA POLITICA MONETARIA Y CREDITICIA EN MEXICO.

2.1 EL FONDO MONETARIO INTERNACIONAL Y SUS FUNCIONES.
2.1.1 CREACION Y MOVILIZACION DE LA LIQUIDEZ INTERNA
CIONAL,

A PARTIR DE LA SEGUNDA GUERRA MUNDIAL, EL CAPITALISMO EN-

TRA EN FORMA DECISIVA EN LA EPOCA DE SU INTEGRACION MUNDIAL EN
TORNO A ESTADOS UNIDOS., EL PODERfO NORTEAMERICANO, TRAS EL CON
FLICTO SE VIS ENORMEMENTE ACRECENTADO, Y CONVIERTE A ESTE PA(S
EN EL NUEVO CENTRO FINANCIERO DEL MUNDO. UNO DE LOS ELEMENTOS
FUNDAMENTALES PARA LOGRAR EL CONTROL DEL SISTEMA CAPITALISTA EN
ESTA NUEVA ETAPA LO CONSTITUYE LA CREACION DE PIEZAS IMPORTAN-
TES, COMO FUERON LOS ORGANISMOS ECONGMICO-FINANCIEROS SUPRANA-
CIONALES: EL FONDO MONETARIO INTERNACIONAL Y EL BANCO INTERNA-
CIONAL DE RECONSTRUCCION Y FOMENTO O BANCO MUNDIAL., TAL FUE LA
FINALIDAD DE LA CONFERENCIA MONETARIA Y FINANCIERA DE BRETTOM
Woops EN EL ARO DE 1944, EL OBJETIVO ERA "NORMALIZAR E INTENSI
FICAR LAS RELACIONES ECONOMICAS INTERNACIONALES CON BASE EN LA
ESTABILIDAD MONETARIA",Y2/ DADO QUE DURANTE LA GUERRA. EL FINAN
CIAMIENTO DE LOS GASTOS BEL1COS Y DE LA RECONSTRUCCION POSTERIOR.
HIZO CRECER EXCESIVAMENTE LA CIRCULACION MONETARIAEN TODOS LOS
PAISES., PROVOCANDO AGUDOS PROBLEMAS. EN LA REUNIGN MENCIONADA
FUERON SOMETIDOS DOS PLANES DIFERENTES: 1) EL LLAMADO PLAN KEY
MES QUE SE PRONUNCIABA POR UNA POLITICA CAMBIARIA FLEXISLE EN -

45/ VEASE ALMA CHAPOY BONIFAZ, RUPTURA DEL SISTEMA MONETARIO
INTERNACTONAL, MExico, UNAM, Za. ED. , P,
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LA QUE EL TIPO DE CAMBIO PUDIERA VARIAR DENTRO DE LOS LIMITES -
DEL 5%. 2) EL_PLAN WHITE A DIFERENCIA DEL ANTERIOR, PROPONIA -
UN SISTEMA EN EL CUAL LOS TIPOS DE CAMBIO HO SUFRIERAN MODIFICA
CIOMES, A MENNS QUE SE NEGISTRARA UN SERIN DESEQUILIRRIO EM LA

BALANZA DE PAGOS. FIMALMENTE SE [MPUSO ESTE ULTIMO CRITERIO, -
ESTANLECIENDOSE EL FONDO MONETARIO INTERMACIONAL., MUCLEO DEL -~
SISTEMA MONETARIO MUNDIAL, CUYQS PROPASITOS FUERON LA CREACION

v EL CONTROL DE LA LIQUIDEZ INTEMNACIONAL Y EL MANTENIMISHTO DE

UN SISTEMA DE TIPOS DE CAMB1O MAS 0 MENOS ESTABLES.-Lﬁ/

EL Fompo MoMETARIO INTERNACIONAL (FMI) €S DESDE SU CREA-
CI6M EL ONGAMISMO FIMANCIERO SUPRAMACIOMAL MAS IMPORTANTE Y SE
HA COMVERTIDO A TRAVES DEL TIEMPO EM EL "APOYD" PRINCIPAL PARA
LOS PAISES COM PRODLEMAS DE DALAMZA DE PAGOS.

EL PODEN DEL FMI SE CENTRA PRINCIPALMENTE EM LOS ENONMES -
NECURSOS QUE MANEJA, LOS CUALES SON ADMINISTRADOS DIRECTAMENTE
EN PRESTAMOS A CORTON PLAZO PATA CUZRID DESEQUILINPIOS DE DBALAN-
7A DE PAGOS., PERO MAS SIGNIFICATIVAMENTE COMO UN RESULTADO DE -
SU FUMCIOM COMO AGENCIA DEL CREDITO INTERNACIONAL. DE AHI oUE
€L FMI TEMGA COMD OBJETIVOS PRIMORDIALES EL DE CREAR Y MOVILIZAR
LA LIQUIDEZ INTERNACIONAL,Y ASEGURAR LA ESTAZILIDAD CAMRIARIA,
AL MENNS HASTA 1971, FECHA EN QUE SE DEVALUA EL DOLAR -MONEDA
EM LA CUAL GIRA EL SISTEMA MONETARIO INTERHACIONAL-, ESTO ES -
DURAMTE LA PRIMERA ETAPA Y HASTA LA IRRUPCIGN DEL SISTEMA MOME-
TARIO SURGIDO DE BRETTON HOODS EN LOS SETENTA, CUANMDO SE DA LA

46/ CFR,, OP, CI7, P, 26
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SUSPENSIGN DE LA CONVERTIBILIDAD DEL DOLAR EM ORO, EL AUMENTO
DE ESTE ULTIMO Y LA FLOTACION DE LOS TIPOS DE CAMBIO.

EN EFECTO EL FMI REUNE UN ACERVO DE ORO Y DIVISAS CON EL -
CUAL PODER AYUDAR A LOS PA[SES MIEMBNOS CUANDO PADEZCAN PROBLE-
MAS DE BALAN7A DE PAGOS Y SE VEAN AQUEJADOS POR DEFICIT. AUN-
QUE COMO SABEMOS, ESTA AYUDA LA DA DE MANERA CONDICIONADA, SO-
BRE TODO EN MATERIA DE POLITICA ECOMOMICA. EL FONDO SE INTEGRA
Y FUNCIOMA DE LA MANERA SIGUIENTE:

“EL GRAN ACTIVO COMUN DE RECURSOS DEL FONDO ESTA --
FORMADO POR LAS CUOTAS O APORTACIONES DE CADA PA[S
MIEMBRO: DICHAS CUOTAS ESTAN CONSTITUIDAS EN UN 25%
POR ORO Y EN UN 75% POR LA DIVISA DEL PA[S MIEMSRO.
PARA DETERMINAR EL MONTO DE TAL SUSCRIPCIAM SE TOMA
EM CUENTA LA MAGNITUD DE LA ECONOMIA DEL PAfS RES-
PECTIVO, SU IMPORTANCIA EN EL COMERCIO MUNDIAL., LA
CUANTTA DE SUS RESENVAS MONETARIAS, ETC. ES MUY IM
PORTANTE A CUANTO ASCIENDE LA SUSCRIPCION, PUES DE
€50 DEPEMDEN LOS DERECHOS DE CADA PAfS DENTNO DEL -
FONDO. PRINCIPALMENTE SIRVE DE BASE PARA CALCULAR
EL IMPORTE DE LA AYUDA FIMANCIENA QUE LA INSTITUCION
PUEDE PROPORCIONAR AL PAfS MIEMBRO, Y EL NIMERO DE
VOTOS QUE ESTE PUEDE EMITIR EN LA TOMA DE DECISIO-
NES DENTRO DEL FONDO. RESPECTO A ESTO ULTIMA, LA -
CORRELACIAN ENTRE EL NUMERO DE VOT0S Y EL MONTO DE
LA CUOTA ES LA SIGUIENTE: CADA PA[S MIEMBRO TIENE -
DERECHO A EMITIR 250 VOTOS MAS UNO ADICIONAL PNR CA
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DA PARTE DE SU CUOTA EQUIVALENTE A 100,000 DOLARES.
AS{, LOS PA[SES CON MAYORES CUOTAS TIEMEN TAMBIEN -
EL MAYOR NUMERO DE VOTOS.,.., CoM EL TIEMPO, LOS --
CAMBIOS EN LA SITUACIGN ECONGMICA MUNDIAL. LA INCOR
PORACIGN DE NUEVOS MIEMZROS Y LAS REVISINNES PERI1G-
DICAS DE LAS CUOTAS HAN MODIFICANO ESTA SITUACIGN,

SIN QUE ELLO SIGNIFIQUE EL FIN DEL PREDOMINIO DE --

LAS GRAMDES POTENC[AS."HZ/

EN TERMINOS GENERALES, LA AYUDA DEL FONDO TOMA LA FORMA DE UNA
TRANSACCIGN CAMDIARIA EN DONDE EL PA[S EN DIFICULTADES ODTIENE
DEL FONDO LA O LAS DIVISAS QUE NECESITA Y PAGA EL EQUIVALENTE -
COM SU PROPIA MOMEDA. EM UN PER{0ODO DE TRES A CINCO AfOS TIENE
QUE EFECTUARSE EL REEMROLS0 O RECOMPRA DE LA PROPIA MONEDA, DAN
DO EL DEUNOR ORO O ALGUMA DIVISA ACEPTABLE PARA EL FoMDO.

DERE SUBRAYARSE QUE EM EL FUMCIONAMIENTO DEL FoMDO SE DIS-
TINGUEN DOS CLASES DE GIROS: COHTRA EL “TRAMO CRO" Y CONTRA LOS
“TRAMOS DE CREDITO'.5§/ EL PRIMERO REPRESENTA UNA “LIQUIDEZ IN
CONDICIONAL", AL GRADO DE QUE- MUCHOS PAfSES INCLUYEN ES0S DERE-
CHOS DE GIRO COMO PARTE DE SUS RESERVAS ~FICIALES: PERO SORRE -
TODO, INTERESA DESTACAR EL SEGUMDO, POR COMSTITUIR CAMISAS DE -
FUERZA Y OBLIGACIONES PARA LOS PAfSES CON PRODLEMAS DE DEFICIT
EN SUS BALANZAS DE PAGOS. AS[ CUAMDO EL PA{S YA HA GINADO CON-

47/ In1p.., PP, 55-56
48/ VEASE ALMA CHAPOY, OP. CIT., P. 56
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TRA SU “TRAMO ORO" -QUE EN REALIDAD NO ES ORO, SIHO LAS MONE--
DAS DE OTROS PA[SES MIEMBROS- Y CONTIMUA CON PROBLEMAS, PUEDE
SOLICITAR GIROS O PRESTAMOS ADICIONALES QUE RECIBEN EL NOMBRE -
DE “LIQUIDEZ CONDICIONAL" PUES EL PRESTATARIO DEBE ASUMIR CIER-
TOS COMPROMISOS PARA PODER EJERCER TALES DERECHOS DE GIRO.

BASICAMENTE SE REQUIERE DE UNA JUSTIFICACIGM Y UN PROGRAMA
ENCAMINADO A ESTARLECER O MANTENER LA ESTABILIDAD DE LA MONEDA
DEL PA{S MIEMBRO A UN TIPO DE CAMBIO ACORDE CON LA REALIDAD.
ESTO IMPLICA QUE EL PAfS MIEMBRO “DISCUTA” CON EL FONDO SUS ME-
DIDAS FISCALES, MONETARIAS, CREDITICIAS, CAMZIARIAS, COMERCIA-
LES Y DE PAGOS PARA LOS SIGUIENTES AROS EN UN DOCUMENTO QUE “SE
LE DENOMINA CARTA DE inTenciones“42/; en esa “Discus1ON” EL Fon

DO FNRMULA UN PROGRAMA SENALANDO LA POLITICA A SEGUIR POR EL =
PATS EM CUESTION., LOS REQUISITOS SE TORNAN MAS RIGIDOS CONFOR-
ME SE VA RECURPIENDO A LOS SUCESIVOS "TRAMOS DE CREDITO", Y EL
PA[S SE VE OBLIGADO A SOPORTAR UNA IMGERENCIA MUCHO MAYNR DEL -
FMI,

EXISTEN, ADEMAS, TRES TIPOS DE FIMANCIAMIENTO EN EL FONDO
PARA AYUDAR A PAISES CON PRODLEMAS DE DEFICIT DE BALANZA DE PA-
60S:

- 1) SISTEMA DE FINANCIAMIENTO COMPENSATORIO DE LAS FLUCTUA-
OMES S EXPORTACION

SE CRES EN 1953 PARA AYUDAR A LOS PA{SES CON MENORES --
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CIUOTAS ¥ CUYOS INGRESOS DE DIVISAS PROCEDEN FUNDAMENTAL
MENTE DE SUS EXPORTACIONES DE PRODUCTOS PRIMARIOS, LOS
CUALES SUFREN FRECUENTES FLUCTUACIONES QUE MERMAN SUS -
EXIGUOS INGRESOS.

~

I1) REGIMEN DE EXISTENCIAS REGULADORAS.

CONFIERE A LOS PAISES QUE PARTICIPAN EM PLANES DE EXIS-
TENCIAS REGULADORAS INTERMACIONALES, EL DERECHO A EFEC-
TUAR GIROS CONTRA EL FMI A FIN DE HACER FRENTE A LAS --
CONTRIBUCIONES QUE DEBEN SATISFACER CONFORMZ A ES0S PLA

NES,

111) SERVICIO AMPLIADO. )
DA ASISTENCIA A UN PLAZO MAS LARGO DE LO COMUM A PA(SES
CON ELEVADOS Y PERSISTENTES DEFICIT DE PAGOS. PARA RE-
CURRIR A ESTE SISTEMA EL PA{S MIEMSR0 DEBE PRESENTAR --
ANUALMENTE UN PROGRAMA, Y EM CADA ETAPA DE DOCE MESES -
DERERA ASIMISMO DAR UN INFORME DETALLADOD DE LOS AVANCES
ALCANZADOS , 29/

HAY QUZ SENALAR. ADEMAS, QUE EL FONDO APLICA CARGOS POR EL
USO DE SUS RECURSOS. AS{ POR EJEMPLO, UN CARGO POR SERVICIO QUE
ASCIENDE A 0.5% DE CUALQUIER GIRO, SE IMPONE A TODAS LAS COM-
PRAS DE DIVISAS, SEA CUAL FUERE LA MAGNITUD Y EL PLAZO DEL GIRO,
ASIMISMO, POR APERTURA DE CREDITO SE APLICA UN CARGO POR COMI-
SI0N,

50/ VEASE ALMA CHAPOY .... OP. CIT., PP, 58-59
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2.1.2 ESTABILIDAD CAMBIARIA.

LA ESTABILIDAD CAMBIARIA ES OTRA DE LAS FUNCIONES BASICAS
QUE PERSEGUIA EL FMI DURANTE SU CREACIGN CON EL PROPGSITO DE --
APOYAR Y ACRECENTAR LOS FLUJOS DEL COMZRCIO INTERNACIONAL, Y HA
CERLO GIRAR EN TORNO AL PATRON DGLAR COMO MONEDA HEGEMGNICA, A
LA VEZ, ESTA MONEDA SERVIA COMO PRINCIPAL RESERVA DE LOS BANCOS
CENTRALES DADA LA PREPONDERANCIA DE LA ECONOMIA NORTEAMERICANA
A NIVEL MUNDIAL,

HASTA 1973 EN QUE SE INICIA LA FLOTACION GENERALIZADA DE -
LAS MONEDAS. EL FONDO TRATG DE LOGRAR LA ESTABILIDAD DE LOS TI-
FOS DE CAMBIO: PARA ELLO EXIGIA A LOS GODIERNOS AFILIADOS QUE
FIJARAN LA PARIDAD DE SU MONEDA EN TERMINOS DE ORO O DGLARES Y
QUE NO LA MODIFICARAN SIN SU AUTORIZACIGN, LA CUAL SOLD SE CON-
CEDE CUANDO LA POSICION DE PAGOS DE UN PAfS ADOLECE DE UN DESE-
QUILIBRIO FUNDAMENTAL EN OPINIGN DEL FONDO. AUNQUZ NUNCA DEFI-
NE QUE SE ENTIENDE COMO TAL. EN Sus ESTATUTOS EL FONDI PREVE -
QUE EN CASO DE QUE LOS PRESTAMOS CONCEDIDOS A UN PAIS Y LAS ME-
DIDAS INTERNAS ADOPTADAS POR E€STE NO CONSIGUIERAN CORREGIR EL -
DESEQUILIBRIO, PUDIERAR HACERSE MODIFICACIONES EN EL TIPO DE --
CAMB1O,

ES POR ELLO QUE DESDE 1949 EL FONDO PERMITIO QUZ VARIOS --
PA{SES =-ENTRE ELLOS MEXICO- DEVALUARAN SU MONEDA.

“EN VIRTUD DE QUE LOS TIPOS DE CAMBIO EXISTENTES ES
TABAN SOBREVALUADOS Y ESTORBABAN LAS EXPORTACIONES
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AL AREA DOLAR. DESDE ENTONCES CASI TODJS LOS PAf--

SES MODIFICARON UNA O VARIAS VECES SUS TIPOS DE CAM
BIO."él/

L0 CUAL DEMUESTRA QUE LAS DEVALUACIONES LEJO3 DE CONSTITUIR
UN FRACASO DEL F.M.I, POR LA ESTASILIDAD CAMBIARIA SO“ CONSE-
CUENCIA DE LAS DIFICULTADES PO LAS QUZ HA ATRAVESADO Y ATRAVIE
SA EL SISTEMA CAPITALISTA MUNDIAL, POR LO TANTO, ES ILGGICO PRE
TEMDER QUE UNA INSTITUCION COMO EL FONDO SEA CAPAZ DE EVITAR ~-
LOS DESAJUSTES MONETARIOS INTERNACIONALES. MAS BIEN, LOS HA PRQ
PICIADO CON EL TIPO DE POLITICAS QUE IMPOME A LOS PAISES CUANDO
HAN SOLICITADO SU AYUDA.

EL REDUCIR EL VALOR DE CAM3IO DE UNA MOMEDA PARA CORREGIR
EL DESEQUILIBRIO FUNDAMENTAL DE UM PA{S DA MOTIVO, GEMERALMZNTE,
A VENTAS ESPECULATIVAS DE MONEDA ANTICIPANDOSE A UNA DEVALUA-
CIGN, ESTA PRACTICA €S MUY CONOCIDA EN MUESTRO PAS Y EN EL --
RESTO DE LOS PAfSES LATINOAMERICANOS, EL FONDO ESTIPULA EN SUS
ESTATUTOS QUE "UN MIEMSRO NO PUEDE HACER USO DE LOS RECURSDS --
DEL FOMDOD PARA ENFRENTARSE A UNA IMPORTANTE Y CONSTANTE SALIDA
DE CAPITAL, Y EL FONDO PUEDE REQUERIR® DE UN MIEMBRO QUE EJERCI-
TE CONTROLES PARA PREVENIR TALES USOS DE LOS RECURSOS DEL Fon~-
po, *32/ SIN EMRARGO, ESTH RESULTA UNA CONTRADICCISN, PUESTO --
QUE PRECISAMENTE EL FONDD COM SUS RECETAS PARA ADATIR EL DESE-
QUILIBRIO DE BALANZA DE PAGOS PROPICIA LA SALIDA DE DIVISAS Y -

1/ Isip., P, 60

52/ 1rip., P, 61
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.DE_CAPITALES.

A FIN DE QUE LOS RECURSIS, QJUE PRESTA EL FONDD A SUS MIEM-
BROS, VUELVAN A SU PODER, PLANTEA COMO UNO DE SUS OBJETIVIS FUN
DAMENTALES LA INTRODUCCION DE LA LIBERTAD DE PAGOS: AL EFECTO,
LOS MIEM3ROS DE LA INSTITUCIGN CONVIENEN EN NO IMPONER RESTRIC-
CIONES SOBRE PAGOS INTERNACIONALES EN TRANSACCIONES NORMALES --
SIN LA APROBACION DEL F.M.I.

PUEDE AFIRMARSE QUE AUN SIENDO UNA INSTITUCION UTIL POR --
PERMITIR LA CONSULTA Y COLARORACIGN INTERNACIONAL EN LOS PRODLE
MAS MONETARIOS, POR SUMINISTRAR UN COMPLEMINTO A LAS RESEDRVAS -
MONETARIAS DE SUS AFILIADOS, Y POR MABER LOGRADO DURANTE VARIOS

" AROS CIERTA ESTASILIDAD CAMBIARIA AL PONZR FIN A LAS DEVALUACIQ
NES COMPETITIVAS, ES EVIDENTE QUE EL F,M.I, NO €S EL ORGANISMO
CAPAZ DE ENFRENTARSE A LOS AGUDOS PROBLEMAS QUI SE HAN PLANTEA-
DO RECIENTEMENTE. Y LO DEMUESTRA EL HECHO DE QUE., LA POLITICA
DEL F,M.I. HA SIDO UN INSTRUMENTO EN MANOS DE LOS PAISES MAS DE
SARROLLADOS., EN VIRTUD DEL PESO DECISIVO QUE TIENEN EN EL ORGA-
NISMO.

EL F.M.I. ESTABLECE CONDICIONES FAVORABLES AL GRAN CAPITAL,
A LAS EMPRESAS MULTINACIONALES, HACIENDD QUE LAS ACTIVIDADES DE
LOS™GOSIERNOS FAVONEZCAN AL SECTOR PRIVADO EN DETRIMENTO Y RE-
DUCCIGN DE LA ACTIVIDAD ECONGMICA DEL SECTOR PUBLICO, ESTO ES:
QUE RIJAN LAS FUIRZAS DEL MERCADO, LA LIBERTAD CAMBIARIA Y QUE
DISMINUYAN LA BUROCRACIA Y LOS GASTOS SOCIALES QUE REALIZA EL -
EsTADD. ESTO GLTIMO, SE UTILIZA COMO ARGUMENTO PARA LUCHAR COM
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TRA LA INEFICIENCIA Y EL DERROCHE.

PorR TANTO, LOS "PRESTAMOS DE ESTABILIZACIGN” CONCEDIDOS ~-
PO EL FONDO IMPLICAN UNA DISCIPLINA EXTREMA IMPUESTA POR LAS -
NACIONES RICAS A LAS POBRES A TRAVES PRINCIPALMENTE DE REDUCCIQ
NES EN EL DEFICIT PRESUPUESTAL -MEDIANTE LA CONTRACCIOM DE LOS
GASTOS SOCIALES-, Y CONGELACIOM DE SALARIOS.

EL F.M.I. NO SE PREOCUPA DE ANALIZAR SI EL DEFICIT PERSIS-
TENTE DE ALGUNIS PAISES ES CONSECUENCIA NECESARIA DE UN SUPERA-
VIT PERSISTENTE EN OTROS, Y DE SER AS[, PRACTICAR TAMBIEN, AJUS
TES PARA LOS SUPERAVITARIOS,

ES EVIDENTE QUE AL PONER A DISPOSICION DEL Fonpo. Y pPOR --
TANTO DE WALL STREET (LA BANCA PRIVADA ESTADUNIDENSE), TODA LA
INFORMACION ECONGMICA Y FINANCIERA DE LOS PAISES, AUTOMATICAMEN
TE SE ESTA VIOLANDO LA SOBERANfA, SOBRE TODO DE LOS PA[SES SUB-
DESARROLLADOS, YA QUE IMPLICAN DECISIONES DE POLITICA ECONGMICA.
POR TAL MOTIVO., ES DE ESPERARSE, QUE EL CONTROL DEL ORGANISMO -
SEGUIRA EN MANOS DEL PREDOMINIO ESTADUNIDENSE PARA CONSERVAR EL
ACTUAL sxéTEMA DE SOJUZGAMIENTO,

POR OTRA PARTE, LA ESTABILIDAD CAMBIARIA EN LOS AROS MAS -
RECIENTES HA ESTADO LEJOS DE COMSEGUIRSE, SORRE TODO, PORQUE --
AHORA LAS RELACIONES ECONOMICAS Y FINANCIERAS INTERNACIONALES -
SE HAN MULTIPLICADD, TAL ES EL CASD DEL NACIMIENTO DEL MERCADO
DEL EURODGLAR (QUE SE REFIERE NO SOLO A EUROPA, SINO QUE PUEDE
SER TAMBIEN CANAQK 0 JAPGN), AHORA LAS NECESIDADES DE LIQUIDEZ



48.

MUNDIAL SE SATISFACEN EN BUENA MEDIDA A TRAVES DE LOS MZRCADOS
PRIVADOS DE CAPITAL. LA IMPORTANCIA DEL EURODGLAR RADICA EM --
CONSTITUIR UN MECANISMO PARA ATRAER FONDOS DS GOBIERNOS, BANCOS,
EMPRESAS Y PARTICULARES PARA A LA VEZ OTORGAR PRESTAMO3 A OTROS
DANCOS, EMPIESAS, PARTICULARES Y GOBIERNOS, CONTRIBUYENDO ASI A
AUMENTAR LA LIQUIDEZ INTERNACIONAL,

LA FLOTACION DE LAS MONEDAS DE VARIOS PAISES HA HECHO DIS-
MINUIR LA NECESIDAD DE MANTENER RESERVAS PARA FINANCIAR DEFICIT
DE PAGDS, AS{ PUES., LA NECESIDAD DE RESERVAS HA DISMINUIDO POR
LA FLOTACION DE LOS TIPOS DE CAMBIO Y LA POSIBILIDAD DE FIMAN-
CIAR LOS néFlcxr DE PAGOS MEDIANTE PRESTAMOS OFICIALES Y PRIVA-
DOS, EN ESPZCIAL DE PRESTAMOS PROVENIENTES DEL MERCADO DE EURO-
MOMEDAS Y DEL SISTEMA BANCARIO DE EUA,

EN AGOSTO DE 1971, LA TERMINACIGN DE LA CONVERTIBILIDAD --
DEL DOLAR Y SU DEVALUACION DE HECHO, FUE SENAL DE QUE EL SISTE-
MA DE BRETTON WOODS NECESITABA MODIFICACIONES DE ENVERGADURA,
Asf EN ENZRO DE 1976 SE INICIAN LAS REFORMAS AL SISTEMA MONETA-
RIO INTERNACIONAL BAJO LOS ACUERDOS DE JAMAICA,

EN LA ENMIENDA AL ARTICuLO IV DEL ConvenIo CONSTITUTIVO, -
QUE SE REFIERE A LOS TIPOS DE CAM310, SE RECONOCE EL OBJZTIVO -
DE SU ESTABILIDAD PERO RELACIONANDOLO CON EL LOGRO DE UNA MAYOR
ESTABILIDAD FUNDAMENTAL DE LOS FACTORES ECONGMICOS Y FINANCIE-
ROS, EN ESTOS ACUERDOS, LOS PA{SES DESARROLLADJS ACEPTARON SU-
JETARSE A LA REVISION DE SU ECONOM{A Y MONEDAS poR EL F,M.I. A
FIN DE QUE NO SE DISTORSIONE EL FUNCIONAMIENTO DE LA ECONOMIA -
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MUNDIAL .

ASIMISMO, SE DETERMING LA ABOLICISN DEL PRECIO DEL ORC Y -
EN VISTA DE ELLO, LOS PAGOS POR AUMENTOS DE CUOTA SE SUSTITUYE
RON POR DIVISAS 0 DERECHOS ESPECIALES DE GIRO QUE SON MONEDA ES
CRITURAL, SE REITERG EL PROPGSITO DE HACER DEL DEG, €L PRINCI-
PAL ACTIVO DE RESERVA,

AL INICIARSE 1977 EMISTIAN DIVERSAS PRACTICAS CAMBIARIAS,
PUDIENDO MENCIONAR EN TERMINOS GENERALES: LA FLOTACION INDEPEN-
DIENTE Y LA FLOTACION CONJUNTA DASADA EN ARREGLOS DE INTERVEN-
CION MUTUA, TAL FLOTACIGN ES DIRIGIDA A FIN DE EVITAR VARIACIQ
NES AZRUPTAS, V

PERO LA FLOTACIGN TAMBIEN TIENE SUS INCOMYEMIENTES: RESUL-
TA INADECUADA EN AQUELLOS PAfSES EN QUE LAS SALIDAS DE CAPITAL
Y EL CONTRABANDO ALCANZAN CARACTERES MAYUSCULOS, PUES EN E£S0S -
CASOS PUEDEN INDUCIR NUEVAS ENTRADAS DE CAPITAL A FIN DE ESPECU
. LAR CON LOS MOVIMIENTOS DEL TIPO DE CAMBIQ. EN EPOCAS DE INFLA
CI6N. LOS TIPOS FLUCTUANTES ORIGINAN UM CIRCULO VICIOSO DE DEVA
LUACIGN E INFLACION: CUANDO NO EXISTE ESTABILIDAD DE PRECIOS IN
TERNDS CONVIENE LA FLEXIBILIDAD CAMBIARIA PARA IMPEDIR UNA VALQ
RACION EXCESIVA, PERO AL MISMO TIEMPO, LA INESTADILIDAD DE PRE-
CI0S IMTERNOS PROPICIA LA DEPRECIACION MOMETARIA, LO CUAL A SU
VEZ INTENSIFICA LA INFLACION, POR COHSIGUIENTE LA FLEXIRILIDAD
EN LOS TIPOS DE CAMDIO NO RESUELVE LOS SUSTANCIALES DESEQUILI-
BR10S DE PAGOS.
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ES ASY QUE NINGUNA DE LAS “REFORMAS” IMPLANTADAS EN JAMAI-
CA CONSTITUYE UN CAMRIO SIGNIFICATIVO EM EL SISTEMA MONETARIO Y
MUCHO MENDS EN LA ECOMOMIA MUNDIAL,

EN SUMA, LAS CONDICIONES EXISTENTES EN LA POSGUERRA DETER-
MINARON QUE EN VISTA DE LA POSICION DEL DOLAR MUCHOS PAfSES EN-
CONTRARAN GONVENIENTE INCLUIR EN SUS RESERVAS SALDOS EN ESA DI-
VISA, FACILMENTE UTILIZADLES Y QUE PRODUCIAN INTERESES. ASf --
FUE POSIBLE INCREMENTAR LA LIQUIDEZ INTERNACICMAL PERO SOZRE BA
SES AJENAS POR COMPLETD A TODO CONTROL Y SIN MINGUNA RELACICON -
CON LAS MECESIDADES DE LIQUIDEZ. DE ESTE MODO, LAS POTENCIAS -
FINANCIE®AS PLANEARON EL NUEVO SISTEMA TENIEMDO EN CUENTA SUS -
PROP10S INTERESES ECONGMICOS Y HACIENDO A UN LADO LAS CARENCIAS
* ¥ L0NS DERECHOS DE LCS SUSDESARROLLADOS. LA ESTATILIDAD CAMGIA-
RIA SOLO PODRA SER POSIBLE CUANDQ DISMINUYA LA DESPROPORCIGN DE
LAS RESERVAS MONETARIAS MUNDIALES, Y CUANDO AL AUMEMTAR EL €PE-
DITO AUMENTE PARALELAMENTE LA PRODUCCION REAL, DE LO CONTRARIO,
SIGNIFICARIA CREACIGN DE PODER DE COMPRA ARTIFICIAL, CON LO -
CUAL, SE ATIZARYA LA INFLACIGN Y, POR TANTO, LA INESTASILIDAD
CAMBIARIA,

2,1.3 LAs POLITICAS DE AJUSTE DE RALANZA DE PAGNS.

€S INEGABLE QUE A PARTI® DE LOS AROS CUARENTA, LAS POL(TI-
CAS MONETARISTAS HAN SIDO APLICADAS SISTEMATICAMENTE EN LOS PAS
SES EN DESARROLLO., coMo MEX1CO, CUYOS DEFICIT EXTENNOS HAN SIDQ
LA REGLA Y NO LA EXCEPCIGN QUE LNS HICIERON ACUDIR AL FINANGIA-
MIENTO DEL FONDO MONETARIO INTERMACIONAL, ELLO OBEDECE A QUE -
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LA CONDICIONALIDAD QUE ESTA IMSTITUCIGN ESTADLECE PARA TENER AC

CESO A

SUS RECURSOS ES DE [NDOLE MOMETARISTA.

LAS POLITICAS DE AJUSTE QUE IMPLEMENTA EL FONDO PARA CORRE

GIR EL

DESEQUILISNIO DE BALANZA DE PAGOS SON EN CIERTA MEDIDA -
53/

EQUIVALENTES A LAS QUE PREGOMA EL MONETARISMO:<=

CONTRACCION Y CONTROL DE LA OFERTA MONETARIA,

LA VUELTA AL LAISSEZ-FAIRE O LINRE MERCADO COMO DOCTRI-
NA ECONGMICA,

LIBRE COMERCIO INTERNACIONAL.

ELIMINACIAN DEL ESTADO £OMO AGENTE ECONMGMICH,

As{ L PAQUETE DE POLITICAS DE AJUSTE DEL FOMDN COMVETNGEN

CON LAS MONETATISTAS AL INCLUIR:

54/

POLITICAS DE COMTRACCION DE LA DEMANDA AGREGADA, REDU-
CIEMDO PRINCIPALMENTE EL GASTON DEL ESTADO.

POL{TICAS DE LINERALIZACIOM DE MERCADOS, QUE IMCLUYEN
A LAS TASAS DE INTERES, AL MERCADO CAMBIARIQ, AL MERCA-
DO DE PRECIOS INTERNOS ELIMINANDO SURSIDIOS ¥ PRECIOS
TOPE PERO CONTROLANDC SALARINS, Y

POL{TICAS DE LIDERALIZACION DEL COMSRCIO EXTERINR, ELI-
MINANDO LOS NBSTACULOS ARANCELARIOS Y NO ARANCELARIOS A
LAS IMPORTACIONES,

POLITICAS DE LA CONTRACCION DE LA DEMANDA AGREGADA.

CUANDO EL DESEQUILIBRIO ALCANZA PROPORCIONES CONSIDERA-

53/ VEASE ReNE Vi
oP. CIT.. P,
sS4/ Isip,, p. 210

RREAL., LA CONTRANREVOLUCIGN MONETARISTA...
1

LN

LA
10
21
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BLES, EL FONDO RECOMIENDA MAYORES AJUSTES, ADEMAS DE ESTABLECER
POLITICAS MONETARIAS Y FISCALES CONTRACCIONISTAS, SE ESTABLECEN
- TOPES CUANTITATIVOS: AL ENDEUDAMIENTO EXTERMO DEL SECTOR PUBLI-
€O, A LA EMISION MONETARIA, Y AL DEFICIT FISCAL (QUE NO DEDE SU
PERAR UN DETERMINADO PORCENTAJE DEL PR0DUCTO GLOBAL). )

A EFECTO DE COMPRENDER LA SERIE DE POLITICAS DE AJUSTE QUE
IMPONE EL F.M,1. A LOS PAfSES DEFICITARIOS, A COMTINUACION SE -
HACE UNA SOMERA DESCRIPCION DE ELLAs:22/

POLITICA MONETARIA. GENERALMENTE., EL PAQUETE DE ACCIOMES MONE-
TARIAS COMPRENDE UN PROGRAMA DE RESTRICCION EN EL CREDITO Y/0 -
ALZAS EN LA TASA DE INTERES, POR MEDIO DEL AUMENTO DE L0S REQUE
RIMIENTOS DE RESERVAS DEL SISTEMA BANCARIO (ENCAJE LEGAL) . ADE-
MAS DEL ESTASLECIMIENTO DE LIMITES A LA EMISION DE PASIVOS MONE
TARIOS POR LA BANCA CENTRAL,

POLITICA FISCAL. EL PROGRAMA FISCAL ENFATIZA LA REDUCCIGN DEL
DEFICIT DEL SECTdn PUBLICO, BASICAMEMTE POR LA CONTRACCIGN DEL
GASTO CORRIENTE., €ELLO DETERMINA QUE, EN GENERAL, SE LIMITE LA
CONTRATACION DE PERSONAL DENTRO DE LA BUROCRACIA GUBERNAMENTAL.

POLITICA DE FINANCIAMIENTO EXTERMO E INTERNO, LOS PROGRAMAS DE
CONTRACCION DE LA DEMANDA EXTIEMDEN SU ACCION BASICAMENTE, LIML
TANDO LA CONTRATACIGN DE CREDITOS DEL SECTOR PUBLICO -TANTO EY
TERNA COMO INTERNAMENTE- A LOS REQUERIMIENTOS DERIVADOS DEL NI

ARPEAL,

55/ PARA UNA DESCRIPCION MAS DETALLADA VEASE A RENE VIE%S
Y

LA CONTRARREVOLUCION..,, OP, CIT., PP, 211, 214
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YEL MINIMO DE RESERVAS.

DEVALUACIGN DEL TIPO DE CAMBIO. ES UMA MEDIDA QUE TEGRICAMENTE
TIENE POR OBJETO ELEVAR LOS PRECIOS RELATIVOS DE-LOS BIENES CO-
MERCIALES RESPECTO A LOS QUE NO LO SON,

LIBERALIZACION CAMBIARIA, COMERCIAL Y DE CONTROLES Y PRECIOS IN
TERNOS, GENERALMENTE, LA DEVALUACIGN VA ACOMPARADA DE COMPROMY
SOS QUE OBLIGAN AL PA[S A ELIMINAR EL CONTROL DE CAMBIOS, LOS -
TIPOS DE CAM3210 MULTIPLES Y CUALESQUIED OTRA RESTRICCION CAMRIA-
NIA, LA LIBERALIZACIGH COMERCIAL IMPLICA ELIMINAR CONTROLES --
CUANTITATIVOS AL COMERCIO. PARALELAMENTE., SE INCLUYEM CLAUSU-

LAS QUE IMPLICAN LA ELIMINACIGN DE CONTROLES AL COMERCIO INTERNO.

CONTROL DE SALARIOS. LOS SALARIOS DEGEN CRECER A UNA TASA ME-
HAT A LA QUE AUMENTAN EN LOS PRINCIPALES PAfSES CON LOS QUE SE
COMERCIA, CON EL OBJETO DE NO NULIFICAR LA VENTAJA EN COSTOS RE
LATIVOS QUE, EN TEOR{A, SE DEEiVA DE LA DEVALUACION DEL TIPO DE
CAMRIO.,

COMO PUEDE OBSERVARSE, ESTA SERIE DE PCLITICAS ES LO QUE -
CONOCEMOS COMO LA DRTODOXIA FONDOMONETARISTA, DESIDO PRECISAMEN
TE A LA APLICACION DE LAS TEORIAS MONETARISTAS A LOS PROBLEMAS
DE DESEQUILIRRIO DE LA BALANZA DE PAGOS, ES POR ELLO QUE, EL -
ENFNQUE MONETARISTA DE LA "ALANZA DE PAGOS HACE ENFASIS EN LA -
INFLUENCIA DIRECTA DEL EXCESO DE OFERTA O DEMANDA DE DINERN sS0-
BRE EL SALDO DE INGRESO Y GASTO, Y ATRIBUYE AL NIVEL GENEPAL NE
PRECINS EL PAPEL CENTRAL, ARGUMENTANDN QUE ESTE, DETETMINA EL -
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VALOR NEAL DE LOS ACTIVOS MOMIMALES. DE AHIf QUE EL FOMDO APLI-
QUE SUS RECETAS DE AJUSTE, EN LA DISMINUCION DE LOS GASTOS DEL
SECTOR PSLICO PARA DISMINUIR SU DEFICIT PRESUPUESTAL, Con ES-
TE TIPO DE POLITICAS NO HACE SINO AFECTA? AQUELLOS RUBNOS DEL -
GASTO CORRIENTE Y DE INVERSIOGN, PARALIZANDO, PROYECTNS DE INVER
SI6M, QUE AFECTAN DIRECTAMENTE LA FORMACIGN DE CAPITAL PRESENTE
QUE TIENEN QUE VER CON EL CRECIMIENTO FUTURD DE LA ECONOMIA,

DE ESTA FNRMA, LAS POLITICAS DE AJUSTE DE PALANZA DE PAGCS
TIENEN SERIAS REPERCUSIOMES PARA LA ECONOMIA DEL PA(S, YA QUE -
AFECTAN AREAS IMPORTANTES QUE TIENEN QUE VER CON EL CRECIMIENTO
ECONGMICO: Y PANA EL EFECTO DE ESTA INVESTIGACIGN, UMA DE LAS -
AREAS QUE MAS IMPACTO TIEMEM SOBRE LA ECONOMIA Y, EN PARTICULA®,

 SOBRE LA PRODUCCIAN Y EL EMPLEO ES LA RESTRICCIGN DEL CREDITO -
INTERND, YA QUE LIMITA LAS PNSIBILINDADES DE INVEPSION Y, POR LN
TANTO, DE CREACIGN DE EMPLENS. ADEMAS, EL ACCESD AL CREDITD --
TIENDE A SESGARSE EN FAVOR DE LAS GRANDES SMPRESAS, TANTO MACIC
NALES COMO EXTRANJEPRAS, Y EN CONTRA DE LAS MEDIANAS Y PEQUERAS,
EN CONSECUENCIA CUANDO SE LLEGA AL AJUSTE DEL SECTOR EXTERNO, -
ESTE SE DA GENERALMENTE A COSTA DE UNA CONTRACCIGN INTERNA DE -
LA ECONOM{A, Y POR LO TANTO DE LAS IMPORTACIONES Y NO POR DN m
CREMENTO DE LAS EXPORTACIONES,

© 2.2 PATRON HEGEMONICO Y ACTIVIDAD FINANCIERA,
A PESAR DE LAS CA{DAS DEL DOLAR EN LOS MERCADOS MUMDIALES

EM LOS AROS SETENTA, ESTADOS UNIDOS SIGUE COMANDANDO LA MONEDA
Y LAS FIMNANZAS A NIVEL MUMNDIAL. HAY QUE DESTACAR QUE EL MANTE-
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NIMIENTO DE LA SNBREVALLACION DEL DALAR DURANTE TODN EL PER{ODO
DE PNSGUERRA HASTA 1971 FECHA EN QUE SE DEVALUA DICHA MONEDA, --
SIRVI( PARA FORTALECER LA ECONOM[A NORTEAMERICANA, DADA SU HEGE-
MONfA COMO CENTRO FINANCIERO Y RECTOR DE LA ECONOMIA MUNDIAL.

AST, DURANTE LA SEGUNDA GUERRA MUNDIAL EN'LA QUE LA ECOND-
MIA NORTEAMERICANA RESULTA FAVORECIDA, EL DOLAR SE ERIGE EN EL -
PAT?0N MONETARIN HEGEMONICO, Y DESDE ENTONCES EL FUNCIONAMIENTN
DEL SISTEMA MONETARIO, AUE EN ESENCIA HA SIDO NN SISTEMA CAMRIO
DALAR, DETERMINA UNA PIRAMIDACIAN MONETARIA Y CREDITICIA, EN FUN
CIAN DE LOS DEFICIT ESTADUNIDENSES, QUE "ES EL GERMEN DE LA CREA
CIGN ABUMDANTE Y MULTIPLICADA DE MEPIOS DE PAGO, GCON SHS CONSE-
CUENCIAS [NFLACIONARIAS. "S5/

DE €STE MODN, TODOS LOS PA{SES QUE PERTENECEN AL F.M.I, ¥ -
QUE EFECTUAN TRANSACCIONES CON LOS E.U,A,, Y DADO QUE EL DSLAR -
ES DIVISA IMTERNACIONAL, DEBEN MANTENER EN SUS RESEQVAS UNA BUE-
NA PROPNRCIAN DE DOLARES. Pap CANSIGUIENTE, EL DALAR CoMn PA-
TRON HEGEMONICO DEBE CUMPLIR, A NIVEL INTERNACINNAL, LAS DISTIN-
TAS FUNCINNES DE LA MONEDA, ESTO ES: UNIDAD DE CUENTA, MEDID DE
INTERGAMSIO, MEDIN DE PAGO Y RESERVA DE VALOR. EN TANTD uns E,
U,A. PAfS EMISOR DEL PATRAN HEGEMONICO ES N CENTR0 RECTOR POR-
QUE:

1) FIJANDO SU EMISIAN ©EGULA LA LIMUIDEZ MNNETARIA DEL -
CONJUNTO DEL SISTEMA 0 DE St ZONA DE INFLUENCIA;

Vil
~

56/ ALMA CHAPOY B., RUPTURA DEL_SISTEMA ... OP, €IT., P. 8
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11) FIJANDN SU TASA DE IMTERES IMCIDE SNBRE LAS TASAS DE
INTERES Y LOS TIPOS DE CAMBID DEL CONJUNTN DEL SISTEMA

0 DE Sl ZONA DE INFLUENCIA.EZ/

NO NBSTANTE, PARA QUE Sl FUNCINMAMIENTO SEA ESTASLE, EL PA-
TRON MONETARIN DEBERA HACE? COMPATIBLES DNS EXTREMOS CONTRADICTQ
P10S, EN TERMINNS RELATIVOS, UN PATRGN HEGEMONICO REVALUADO FA-
VORECE LAS EXPORTACIONES DE CAPITAL PERN PUEDE AFECTAR LAS EXPOR
TACIONES DE MERCANCTAS: A LA INVERSA, LA DEVALUACION DEL PATRON
HEGEMANICO DEBILITA LAS EXPORTACIONES DE CAPITALES PERO, BAJO SU
PIUESTOS DE ELASTICIDAD, FOMENTA LAS EXPORTACINNES DE MERCANCIAS.

DuRANTE LOS ARos SETENTA ESTADOS UNIDOS‘PRACTlcd UNA POLITL
CA DEVALUADORA DE SU PATRGM MONETARIO, LO CUAL EN TERMINOS RELA-
TIVOS, EYPLICA EL DINAMISMO QUE ALCANZARON SUS EXPORTACIONES HA-
CIA FINALES DE LA DECADA Y ESPECIALMENTE ENTRE 1979 v 1980, Copm
SIDESANDN LA TASA DE CRECIMIENTO DE LAS EXPORTACIOMES DE ALEMA-
NIA, JAPGN Y ESTADNS UNIDOS, RESULTA QUE:
CRECIMIENTO DE LAS EXPORTACIONES, RESPECTO AL ARO PRECEDENTE

ARos JAPON ALEMANIA . E.U.A,
1975 0.63 1.5 8.9
1976 20.4 7.3 7.1
1977 20.1 14.6 5.0
1978 20.5 21.4 17.8
1979 5.9 20.5 28.3
1980 25.8 4.4 22.4
PeaMEDIO 15.6 13.3 14,9

FUENTE: OQECD,  EconoMIC OUTLNOK., VARINS NUMEROS. ToMADD NE  JOSE
MANUEL QUIJANN, MEXIch .., NP, CIT., P, 32

57/ VEASE Jns€ MAnneL QuIJANO, MEX1CO: ESTADD y BANCA PRIVADA,
ENSAYOS DEL CIDE, MExico, DIFL, , P,
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SIN EM3ARGD, LA OPCIAN DEVALUADNPA, PARA GANAP CNMPETITIVIDAD
EM EL MEPRCADN INTERNACIONAL. [BA ACOMPARADA DE VARINS INCONVE-
NIENTES, EN PRIMER LUGAR, Y COMN REPERCHSIGN 0BVIA, CANTRIBHIA
A DEBILITA? EL DLA® EN SU PRETENSIGM DE PATRAN HEGEMANICH, EN
SEGINDN LIGAP, EN TANTO EL DOLA® SE CONTINUARA LISANDD EN LNS IN-
TERCAMBINS INTESMAGINMALES, SI DEVALIACIAN TENfA EL PARADAGIGN -
EFENTN DE RENEFICIAP A ENROPA Y JAPAN, EN TERCER LUGAR, TNDA ES
TRATEGIA PASADA EN UN DLAR RELATIVAMENTE DERIL PARA ELEVAR LA -
COMPETITIVIDAD DE LAS EXPNRTACINNES MORTEAMERICANAS BENEFICIA A
EL ALZA DEL NRO DEBIDN A LA COPRELACION IMVERSA EXISTENTE ENTRE
LNS MOVIMIENTOS DEL DALAR ¥ DEL ORN Y, PNR CONSIGUIENTE, A LOS -
PRINCIPALES PPNDUGCTNRES DE NRN: SUNAFRICA ¥ LA URSS,

A PESAR DE ESOS INCONVENIENTES., LOS EUA coMO CENTRN ECANMAML
€O Y FINANCIERD MUNDIAL, SIEMPRE HA ENCONTRADO LNS MECAMISMNS PA
RA LA REVALUACIGN DEL DOLAR, Y RECUPERAR SU PODEP CNMO MONEDA HE
GEMANICA, AS{, PARA FORTALECER AL DOLAR, GENERALMENTE SE HA UTL
LEZADN EL MECANISMA DE LA ELEVACIAN DE TASAS DE INTERES. DE ESA
FNPMA, SE ESTIMULARAN LNS DEPGSITNS EN NALAPES Y ESTN CONTRIRUI-
RA A REFORZAR ESA MOMEDA, SEGUM LOS PARTIDARIOS DE ESTE TIPO DE .
MECANISMIS. ADEMAS, SE ARGUMENTA. ESA PALITIGA REFORZARA LA IN-
TERMENIACINN FINANGIERA,

EN EL CASN DE MEXICO, LA PNLITICA DE ALTAS TASAS DE INTERES
~ -OIE ADEMAS, GENERA PECESIAN E INFLACIAN EN LOS PAfSES, Y SORRE

TODN EN AQUELLNS QUE TIEMEN UN PATRON MONETARIO SHBO®DINADN AL -
HEGEMANICO- SE HA MANEJADO PARA EVITAP LA FUGA DE DIVISAS, DINE
RO MUNDIAL,
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LA NECESIDAD DEL ESTABLECIMIENTO DE REGLAS MONETARIAS NO -
TIENEN OTRA FINALIDAD QUE LA DE HAGEP FINCIONAR, PRECISAMENTE,
AL PATRGN HEGEMSNICO QUE FUNCIONA COMO TAL. COMO DINERD MUNDIAL,
Y AS{ PODER REGULAR EL COMERCIN INTERNACINNAL. POR CONSIGUIEN-
TE: '

"EL PAfS EMISOR DEL PATRGN HEGEMANICN, PATRAN QUE -
TIENE ACEPTACION UNIVERSAL, GOZA®A DE UMA ASIMETRIA
FINANCIERA A SU FAVOR EN EL INTERCAMBIN INTERNACIN-
NAL DE MERCANCIAS, ANTE TODO. PADRA IMPNRTAR BIE-

NES Y SERVICINS CONTRA ENTREGA DE Sl PROPIA MONEDA

(pAsIvn DEL Banco CENTRAL): EL RESTO NEL MUNDN, POR
EL CONTRARIN, DEBERA PRNCURARSE LA MONEDA HEGEM(NI-
CA PAPA DESPUES IMPNRTAR MERCANCIAS. NNRMALMENTE.

PUESTO OUE LAS IMPORTACINNES DEL PESTO DEL MUNDO ~--
SOM LAS EXPORTACIONES DEL PA[S EMISN®, ESTE CONCEDE
RA CREDITO PARA DINAMIZA® SUS VENTAS AL EXTERICR,"58

EL PATRON HEGEMANICH TIENE LA PECULIASIDAD DE AE VINCULA
DNS DE SUS FUNCINNES, MEDIO DE PAGO Y RESERVA DE VALOR, A LA AC
TIVIDAD FINANCIERA, MEDIO DE PAGD TIENE QUE VER CON EL CREDITO
QUE SE CONCEDE. A PARTIR DE UNA CIERTA UNIDAD MONETARIA (EN ES-
TE CASO, EL PATRON HEGEMGNICO): RESERVA DE VALNR TIENE QUE VER
CON LA MONEDA QUE SE CONVIERTE EN EL CONDUCTO A TRAVES DEL CUAL
EL PAIS EMISNR OBTIENE FINANCIAMIENTO.

EN LnS ULTIMNS APOS DE LOS SETENTA, EL MUNDO HA VISTN SUR-

58/ IBID.., P, 43
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GIR OTPOS PNS CENTRNS CAPITALISTAS (ENRNPA ¥ JAPON) QUE COMPI-

TEN P2 LOS MERCADOS PARA COLOCAR SUS MERCANCIAS Y EMPORTAR SuS
CAPITALES: ASIMISMO TIENDE A GENERALIZARSE UNA CRISIS EN LAS -

PRINGCIPALES ECONNMIAS CAPITALISTAS QUE CONTRAE LA [NVERSION EN

LOS MEPCADNS LOCALES Y HACE MAS ASPERA LA PUGNA POR LOS MERCA-

Dos EXTERNOS, ESTN HACE QUE SE ACENTIE EL PAPEL ACTIVD DEL AM-
BITN FINANCIERN, ES DECIR, ACENTIIA EL ESTRECHAMIENTO DE LOS --
VINCULNS ENTRE LA ACTIVIDAD BANCARIA, LA INDUSTRIAL V LA CNMER-
CIAL.

DE LA ACTIVIDAD ESENCIALMENTE ESPECULATIVA LOS BANCOS CUM-
PLEN SU FUNCIGN DE VALORIZAR EL CAPITAL. EN ESTE IiLTIMO CASN -
LNS PENDIMIENTOS SE ONTIEMEN DEL MERND MOVIMIENTO €M TORNO AL CA
PITAL DINERO,

‘EN TERMINOS MICROECONAMICOS, EL PAPEL MAS ACTIVO DEL AMRI-
TN FINANCIERD EXIGE UNA NUEVA ESTRUCTURA DE LA EMPRESA BANGCARIA.
VYOLCADA AHORA A PRESTAR TODNS LOS SERVICINS (RECIRIR DEPASITOS,
ASESNRAR A EMPRESAS, OPERAR CON ACCIDNES EN LA BNLSA, ADMINIS-
TRAF RECURSO0S, ETC.)

Ef TERMINGS MACROECONGMICNS, EL PAPEL MAS ACTIVO DEL SISTE
MA FINANCIERO SE EXPRESA EN UNA NUEVA ORGANIZACION NEL MERCADD
INTERNACIONAL DE PRESTAMOS QUE,A PARTIR DE CEMTRNS FINANCIEROS
TRADICIONALES O NUEVOS CENTROS FINANCIEROS (EN ALGUNOS PAYSES -
PEQUEfIOS, SUBDESARCOLLADNS), PERMITE A L0OS BANCDS OPERAP SIN --
LAS RESTRICCIONES QUE IMPONEM LAS AUTORIDADES MONETARIAS NACIO-
NALES.
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2.3 LA POLITICA MONETARIA Y CREDITICIA EN MEXICO Y SU INS
TRUMENTACION 1970 - 1982,
2,3,1 LA INTERMEDIACION FIMANCIERA,

£S BIEN CONOCIDO EL PESARPOLLO DEL SISTEMA FINANCIERN EN -
MEx1Co EN LA DECADA DE LNS SETENTA, EN LA CIIAL LA BANCA PRIVADA
ALCANZG ALTOS NIVELES DE CONCENTRACION OLIGOPALICH COMN CONCE-
SINNARIN DEL SERVICIO PUBLICH DE BANCA Y CREDITO, “EN 1981 Dos
INSTITUCIONES DE BANCA, YA PARA ENTONCES MULTIPLE -BANCOMER Y
BANAMEX~, REUN{AN ALREDEDOR DE LA MITAD DE LAS SUCUPSALES, DE
LNS ACTIVNS, DE LA CAPTACION BANCARIA Y DE LAS UTILIDADES DEL -

SISTEMA BANCARIO NACIONAL."Eg/

LA CONCENTRACIGN AUE SE OBSERVA EN EL PPOCESO DE EXPANS 10N
DEL SISTEMA BANCARIN FUE, EN BUENA MEDINA, IMPULSADA POR [MPOR-
TANTES CAMBINS QIE SE HICIERON A LA LEGISLACIGN BANCARIA DURAN-
TE LA DECADA DE LOS ARNS SETENTA.

Asf, EN 1970 SE INTRODUCE EN LA LEGISLACIfIN EL CONCEPTO NE
GPO FINANCIERO, CON EL OBJETO DE QUE SE ECONDZCA LA EXISTEN-
CIA DE ESTNS GRUPNS. DADA LA REALIDAD DEL DESARCOLLN DEL SISTE-
MA FINANCIERD MEXICANO,

Por OTRN LADN, LAS ACTIVIDADES DE INTERMEDIACIGN FINANCIE-
RA NO SOLO LAS LLEVABAN A CABO LA BANCA PRIVADA Y MIXTA E INSTL
TICINNES NACIONALES DE CREDITO SINN, TAMBIEN OTRNS INTERMENIA-

59/ CarLns TeELLO. LA NACIONALIZACIGN DE LA PANCA EN MExico,
S16L0 VEINTIUNO EDITOPES, MExico, 1984, p. 29




CUADRO 2
CPTACION TOTR. [E REDSGS: MOETPREE Y [E D

-]
N
( FORGBVAE (3. PB ) .

1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1580 1981
TOTAL 31.4 33.0 33.4 30.6 2.8 28.2 24,3 27.3 28.5 29.5 29.2 31.3
EN MONEDA NACIONAL 29.6 31.0 31.8 28.6 25,3 26.6 20.6 23,3 24,7 24.9 24.7 25.6
BANCA PRIVADA Y MIXTA 26.6 27.6 28,3 25.7 2.7 23.8 18.5 20.9 22,1 22,3 22.3 22,9
BANCA NACIONAL 3.0 3.4 3.5 2.9 2.6 2.8 2.1 2.4 2.6 2.6 2.4 2.7
EN MONEDA EXTRANJERA 1.8 2.0 1.6 2.0 1.5 1.6 3.7 4.0 3.8 4.6 4.5 5.7
BANCA PRIVADA Y MIXTA 1.5 1.6 1.3 1.7 1.3 1.3 3.1 3.7 3.5 4.2 4.1 5.2
BANCA NACIONAL 0.3 0.4 0.3 0.3 0.2 0.3 0.6 0.3 0.3 0.4 0.4 0.5
FUGA DE CAPITALES - - - 1.6 1.5 1.2 3.6 1.2 0.6 0.8 1.6 3.4

FUENTE: JOSE LOPEZ PORTILLO, INFORME DE GOBIERNO ( ANEXOS ESTADISTICOS DE VARIOS AROS ) Y BANCO DE MEXICO, INFORME ANUAL

( VARIOS AROS )
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RINS FINANCIERGS NO BANCARIOS, COMO SNN: LAS CPMPAR(AS DE SEGU-
ROS, LAS DE FIAMZAS, LAS ARRENDADORAS, LNS ALMACENES NE NEPASI-
TN, LAS CASAS DE ROLSA, LNS FONDNS ¥ LAS SOCIEDADES NE [NVER-
stén, Tanns ELLOS LIGADNS A PARTIR DE LNS INTERESES DE LA RAN-
CA PRIVADA, SE CONSNLIDN, DE ESTA MANERA, EN UNNS CUANTOS GRU-
PNS TONO EL SISTEMA DE INTERMEDIACIAN FINANGCIERA BAJD LA HEGEMG
NIA DE LA RANCA PRIVADA,

LA BANCA TEN[A FUERTES LAZNS Y ESTRECHAS RELACINNES CON EM
PRESAS LIDEPES EN EL MERCADO, TANTO EN-ACTIVIDADES INDUSTRIALES
COMD COME®CIALES Y DE SERVICINS, AS{, LA BANCA Y LA INTERMEDIA
CIAM FINANGIERA “ARTICULAN, NRIENTAN Y LE DAN RITMN AL PRNCESD
NE EVPANSIAN DEL SECTOR PRIVADO DE LA ECONCMIA Y, EN CIERTA ME-
NINA IMPORTANTE, AL PROCESD DE DESARPOLLN MISMO, INCLUYENDN DE§

DE LUEGN LA ACTIVIDAD INDUST“IAL".E‘-Q/

CONFOPME EL CAPITAL FINANCIERD ACPECIENTA SU PODER Y CONSQ
LIDA DENTR0 DEL SECTOR PRIVADN SU PASICIAN COMD FRACCIGN DOMI-
NANTE DEL CAPITAL EN MEYICO DURANTE LnS AAINS SETENTA, SU PAPEL
EN LA INTERMEDIACIAN FINANCIERA SE LLEVA A CABO COM CRECIENTES
PIFICULTADES. N0 SALD EL ®ITMO DE CRECIMIENTO DE LA CAPTACION
TATAL DE RECURSOS DISMINUYE SINO QUE, ADEMAS, HINA PARTE CONSIDE
SABLE DE LA INTERMEDIACION FINANCIE®A NECESARIA PARA EL FUNCIO-
NAMIENTO DE LA ECONOMIA NACIONAL SE LLEVO A LA PRACTICA CRECIEN
TEMENTE FUERA DEL PA{S Y, EN LA MEDIDA QUE SE LLEVA A CARD DEN-
TR0 DE EL, LAS OPERACINNES SE REALIZAN CADA VEZ EN MAYOR prnpaR
CIAN EN MANEDA ENTRANJERA.

&0/ Isip,, P.40
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Pop LO QUE SE PEFIEPE A LA INTERMEDIACI(N FINANCIERA LO-

CAL, DURANTE LA DECADA PASANA TANTO LA CAPTACIAN DE °ECURSNS €N
MO SH CANALIZACIAN SE MIZ0 CRECIENTEMEMTE EN LA MONEDA EXTRANJE
eA (DALAR), EN 1973 SE INICIA BN PROCESO NE DESINTERMEDIACI(N
FINANCIERA QUE SE PROLNNGA HASTA 1981, LA °ESCUPERACION QUE SE
NRSEPVA EN EL TNTAL DE LA CAPTACIAN ENTPE 1976 v 1981 fFHE EN --
PEALIDAD EL QESHLTANN DE LA DNLARIZACIGN DEL SISTEMA (VER CUA-
orRa 22,

EL PRNCESO DE DESINTERMEDIACION FINANCIERA QUE SE DIF ENTRE
1972 v 1975 FuE EL RESULTADO DE LA FUGA DE CAPITALES OUE SE DA
DUBANTE ESE PERINNN: DE LA DISMINUCION EN EL RITMO DE EXPANSIAN
DE LA ECOMOM{A, SOBSE TODG A PARTIR DE 1974 ¥ DE LA TENDENCIA -
PE LNS AHORRANORES A SUSTITISIR ACTIVOS FINANCIERGS PNR ACTIVOS
QEALES EN EPOCAS DE INFLACIAN, A PARTIR DE 187h v HASTA 1981 -
SE NRSERVA UNA PECUPERACIGN EN LA CAPTAGCIGN TOTAL DE PECURSNS -
POR PARTE DEL SISTEMA PANGCARIN PERN SIN ALCANZAP €L NIVEL DE --
1972, LA CAPTACION TOTAL DE RECURSAS NENNMINADA EN MOMEDA NA-
CIONAL SE ESTANCA EN TOARNN AL 24-25% pet P]B. PROPRCIAN Muy IN
FERIOR A LA DE CAST 32X QuUE SE REGISTRG EN 1972, EN CAMBIO, LA
CAPTACIfN DENOMINADA EN MONEDA EXTRANJERA EMPIEZA A ELEVARSE DE
MANERA SISTEMATICA A PARTIR DE 1975 PARA LLEGAP A CAS] 6% DEL -
PIB €N 1981, ESTE CAM3IO CUALITATIVO PUEDE APRECIAPSE MEJNS AL
NRSERVAR LA COMPOSICIAN, POR TIPO DE MONEDA, DE LNS DEPASITAS -
DE AHORRO {CUADRN 3)
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CUADRO 3

'PART[C[PACION DF LOS DEPOSITOS DFNOHXNADOS
EN MONEDA FXTRANJFRA DENTRO DEL. TOTAL
INSTRUMENTOS DE AHORRO: BANCA NACIONAL,
PRIVADA Y MIXTA

(PORCENTAJES)

1970 1971 1972 1973 1974 1975
5.2 5.0 o4 5.2 4.9 5.1
1976 1977 1978 1979 1980 1982
m,1 22,4 21.2 24.5 24,0 25.7

FUENTE: JLP, INFOOME DE GOBIERNN (AHEX0S ESTAN{STICOS DE VA-
RINS AHOS),

Pne nTRN LADA, LA NFEPTA DE FOMDAS PRESTARLES NENOMINADNS
EM MONEDA EYTPANJECA CPECIM CNNFOSME SE DOLARIZABA EL SISTEMA -
DE CAPTACIGN, A ELLO SE VIND A SUMAR LA CPECIENTE PARTICIPA-
CIAN DEL CREDITO EXTERNO DENTRN DEL FINANCIAMIENTO DEL GASTN PU
BLICN ¥ PPIVADN, RESULTADO NO SOLN DE LAS INSUFICIENCIAS DEL --
SISTEMA DE INTERMEDIACIfAN FINANCIERA EN LNS AfiNS DE LA ACELEPA-
DA EXPANSIAN ECONSMICA (1978-1981) SIMn. TAMBIEM, POP LAS ALTAS
TASAS DE INTEPES OIIE SE APLICABAN A LNS CREDITNS DNENNMINADOS -
EN MONEDA NACIOMAL., ASf. EL CSEDITO CONTRATADO EN MONEDA EXTRAN
JEGA QUE NUNCA FUE MAYNR AL 20% DEL TOTAL ENTRE 1970 v 1975, @E
PPESENTA EL 32,5% DEL TOTAL EN 1975 PAPA COMTIMUAR AUMEMTANDD -
St PARTICIPACIAN Y LLEGA® AL 42% €N 1981,
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CUADRO 4

COMPOSICION DEL CREDITO TOTAL POR TIPO DE MONEDA
BANCA NACIOMAL, PRIVADA Y MIXTA (PORGENTAJES)

ARos ToTAL MWEDA NACIONAL MOMEDA EXTRAMNJERA
970 00.0 81.5 18.5
a71 00. 832.0 17.0
972 00, 86.7 13.3
973 N0, 86.5 13.5
974 00.0 81.9 18.1
975 00.0 83.7 16.3
976 00. " 67.5 32.5
77 0n,0 62.4 37.6
978 00, 68.9 31.1
a79 00. ' 653.0 37.0
930 00.0 65.9 34,1

1981 00.0 58.0 42.0

FUENTE: JnSE LOPEZ PORTILLO, INFORME NE GOBIESNO (ANEXNS ESTA-
DISTICNS DE VARIOS AANS).

DE ESTE MODO, TANTO EL PROGCESO DE DESINTEPMERIACION FINAN-
CIERA COMN SY CRECIENTE DOLARIZACION SE DAN A PESAR NE LA DIVER
SIFICACIGN DE LNS INSTPUMENTOS DE CAPTACIGN Y LAS COMPARATIVA-
MEMTE ELEVANDAS TASAS DE INTERES OUE SE NFRECIAN A LOS AHORRAPQ-
RES EN MONEDA NACIONAL. EN REALIDAD LA POLITICA MONETARIA EN -
LNS SETENTA ACTUG DE MANERA NRTODNXA AL "MANTENER UN DIFEREMCIAL
POSITIVD ENTRPE LAS TASAS NACIOMALES Y LAS INTERNACIOMALES. USAN

Do COMN TASA DE PEFERENCIA LA DEL MERCADN DE EURODﬁLAPES".El/

FL DIFERENCIAL FIIE CRECIENTE, ALCANZANDO EN 1981 MAS NE 20
PUNTNS POP ARRIBA DEL MEPCADO DE EURODSLARES, A PESAR DE LOS -
ESFIENZNS NO SE LOGRO FRENAR LA FUGA DE CAPITALES (VER CUADRN 5),

51/ CLEMENTE Ru{z DurAN, 90 DIAS pE POLITICA MOMETAPIA Y CREDI
TICIA INDEPEMDIENTE, MEXICO, UNIVERSIDAD AUTOMNMA DE PUE-
BLA, D=P-UFAM, 1984, P, 28



CUADRO 5 o
o
DIFERENCIAL DE LAS TASAS DE INTERES PARA DEPOSITOS EN MONEDA NACIONAL
EN COMPARACION COM LAS DEL EURODOLAR
( PUNTOS PORCENTUALES )
1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981
1. DEPOSITOS

A Y MES* 0.7 0.5 3.5 2.9 3.4 2.6 5.4 8.2 14,2

A 3 MESES - 0.5 4.5 5.0 6.5 3.1 4.2 9.8 20.3

A 6 MESES - 1.0 4.1 6.8 8.2 4,1 4.2 11.1 2.4

A 12 MESES 1.3 2.0 4.2 7.3 10.0 6.3 5.0 12,9 22,1

A 24 MESES - - - - 1.0 8.6 7.4 16.2 22,2

11, FUGA DE CAPITALES

(MILLONES DE DLS;) 879 1 082 1 061 3198 981 600 1116 2958 10 914

* DE 1973 A 1976 SE REFIERE A VALORES A LA VISTA
FUENTE: BANCO DE MEXICO, INDICADORES ECONOMICOS (VARIOS AROS)
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Ln nUE S{ LOGRG ESTA POLITICA FUE QUE SE ELEVARA EL COSTN DEL -
DINERN A RITMDS NUNCA VISTOS EM LA HISTNRIA DEL PAfS, EL cosTo
PRAMENIN DE LNS PASIVOS (CPP) -PUNTC DE REFERENCIA QUE MTILIZAN
LOS BANCNS PA%A FIJAR SUS TASAS DE INTERES PARA LOS PRESTAMOS
QIUE HACEN- DESPUES DE MANTENERSE ENTRE EL 11 v EL 12% ENTRE --
ENEPO DE 1975 v MEDIADOS DE 1977, EMPIEZA A AIIMENTAR A UN RITMN
CADA VEZ MAS ACELERADN A PAPTI® DE ESA ULTIMA FECHA, YA €N 1978
eL CPP promentn €S NE 15,13%: EN 1979 DE 16.35%: EN 1980 LLEGA
A CERCA DE 21%: €N 19871 €S YA DE 28.58%, v: €M DICIEMBSE DE 1982
LLEGA A U5,12%, cnMO PIEDE APPECIARSE EN EL CUADRG 6.

CUADRO 6
COSTO PROMEDIO DE L0S PASIVOS (CCP) MOMEDA MACIONAL
(PORCENTAJES) .
PrOMENIN £NERN DicieMBRE
1975 11.92 M.D, 11.97
1976 11.84 11.86 12.12
1977 12.88 12.05 14,04
1978 15.13 14,33 15.88
1979 16.35 15.98 17.52
1980 20.71 17.90 24,25
1981 28,58 25.46 31.81
1982 40,40 32.34 46,12

FuENTE: BANcn DE MEv.icn, CARPETA DE_INDICADORES ECONAMICOS,
cuAp?0 [-27, MAYN DE 1986

. FUE AS{ COMN LAS AUTORIDADES MONETARIAS A TRAVES DE SUS ME
DIDAS MO LOGRARNN RETENER EL AHOR®0 INTERNAMENTE: EN L0 UNICH -
QUE RESULTAROM SUS FORMULAS FUE EN UN MAYNR COSTN PASA LA CAPTA-
CIAN DE REGURSNS Y EN LA CREACION NE CRECIENTES OBLIGACIONES EN
MONEDA EXTRANJERA PARA LA RANCA Y PARA LAS AUTORIDANES MONETA-
RIAS, EN ESTE SENTIDO, "LOS LLAMADNS DEPASITNS EN NAOLAPES ERAN,
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EN LA GRAN MAYORIA DE L0S CASNS, DEPGSITOS HECHOS EN MONEDA NA-
CIONAL, YA QUE EM BUENA MEDIDA LN QUE SE HACIA ERA LLEVAR PESOS
A UM BANCO Y, A CAMBIO DE ELLOS, OBTENER UNA FICHA O DOCUMENTO
QUE AC?EDITABA UN DEPASITO 0 UNA INVE®RSIAN DENOMINAPA EN DAOLA-

nes.*52/

Pop TAL MNTIVO, EL GOBIERNO PARA SOLVENTAR ESAS OBLIGACIO-
NES TENTA QUE ENDEUDARSE CON EL EXTERIOR.

PARALELAMENTE TANTC EL ALZA DEL CNSTN DEL DINERQ COMN EL -
ENDEUDAMIENTO EXTERNO PRESIONADAM AL NIVEL INFLACIONARIO Y LA -
DESINCENTIVACIAN DEL PROCESO PPNDUCTIVO, AS{ CNMO AL AUMENTO EN
LAS UTILIDADES DE LAS INSTITUCIONES DANCARIAS, “QUE ENTRE 1978
vy 1982 SE ELEVARON EN 240,5%. LA IDEA DE LAS AUTCRIDADES MNNE-
TARIAS DE PERMITIR Y ALENTAR IINA ALTA RENTABILIDAD BANCARIA ERA
QUE £NN ESTN SE CAPITALIZASIAN LOS BAMCNS MAS RAPIDAMENTE, LO -
QUE ELEVARIA LA CAPACIDAD DE OTORGAMIEMTO DE CREDITO DE DICHAS
INSTITUCINNES. SIN EMBARGO, ESTO NO SUCEDIG DE ESTA FORMA., EL
CAPITAL PAGADO MAS LAS RESERVAS SE ELEVARON SOLO 140%. FRENTE -
AL 240.5% DE AUMENTO EN LAS UTILIDADES,"83/

Asf, LA POL{TICA MONETARIA Y CREDITICIA EN LA DECADA DE -
LOS SETENTA, ACTUABA BAJC LOS LINEAMIENTOS DE LA ORIENTACIOHN 08
TADNYA DE UN SECTO® FINANCIEPC ~HEGEMONIZANO PNR EL CAPITAL FI
NANCIERO- QUE ACTUABA COM INEFICIENCIA EN LA PRESTACION DE LOS

62/ CaoLns TELLO, LA NACIONALIZACIGN DE LA BANCA,,, 0P, £IT, P51
63/ CLeMENTE Ruiz DURAN, ... OP. CIT., P. 35
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SERVICINS DE INTERMEDIACIAN FINANCIE®A, Y RESULTABA PARADGJICH
PARA EL PROCESO DE DESARRNLLN DEL PA{S. L0 PEOR DE TODO ERA --
QUE, ESA INEFICIEMCIA CON QUE ACTUABAN LOS GRUPNS FINANCIERNS -
PRIVANS EPA CON LA COMPLACEMCIA DE LAS AITORIDADES MONETARIAS.

2.3.2 EL DESTINO DEL CREDITO.
2.3.2.1 LA DISTRIBUCIAN DEL CREDITA,

EL NDESTINO NEL CPENITN ES UN ELEMENTO IMPORTAMTE PARA LA -
ORIENTACIGN DEL PROCESO DE NESARROLLO, CoMo CENTRALIZADORES DE
LNS NEPASITOS, LOS BANCOS SE ENCARGAN, DESPUES, DE CANALIZAR EL
CREDITN HACIA DIVERSAS ACTIVIDADES, KN CNNSECUENCIA, LA NTRA -
PARTE DE LAS FUNCIONES QUE DEBE CIIMPLIR LA POL{TICA MONETARIA -
EM TERMINOS DE FINANCIAMIENTO DEL DESAR®NLLO €S LA ADECUADA CA-
NALTZACION DE RECURSNS HAGIA LAS ACTIVIDADES PRIORITARIAS., Es-
TN SE LOGPA A TPAVES DE LA ORIENTACIGN DEL CRENITO,

SI SE ANALIZA EL PER{OD0 1970-1981 SE OBSERVAM DOS ETAPAS!
LA PRIMERA, QUE VA DE 1970 A 1975, EN OUE SE RESTPIMGE EL CRENL
TN EN FNRMA SUSTAMTIVA, REDUCIENNO SU PARTICIPACION EN SL PIB
DE 29.3 A 25.6% Y ELEVANNOSE, EN LA SEGUNDA ETAPA, DE 1976 A --
1981, DE 28.5 A 34.6%.

EN LA ETAPA COMPRENDIDA DE 1970 A 1975 LA RESTRICCIGN AFEC
TG EN MAYOR MEDIDA A LAS ACTIVIDADES INDUSTRIALES Y A LAS ACTI-
VIDADES PRIMARIAS, TAL COMO PUENE OBSERVARSE EN EL CUADRO 7,
EL PROCESO DE RESTRICCIAM SE INICIA EM REALIDAD EN 1972, PERO -
LA FASE MAS AGUDA FUE ENTPE 1973 v 1974.



CUADRO 7
CREDITO COMD PORCENTAE DEL. PIB

‘0L

1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981
TOTAL 23.3 31.4 30.7 27.9 25.8 25.6 28.5 28.8 27,9 31.3 20.6 34,6
ACTIVIDADES PRIMARIAS® 4.3 4.6 4.4 4.1 4.1 3.8 3.6 3.8 3.9 3.9 4.1 4,1
INDUSTRIA 12,3 12.4 13.2 11.4 10.3 10.5 10.9 10.6 10.9 10.9 10.6 11,4
ENERGETICA 2.2 2.8 3.1 2.6 l.8 1.5 1.4 1.1 1.6 2.3 2.7 3.0,
TRANSFORMACION 7.5 1.9 7.1 6.2 6.2 6.5 7.1 7.4 7.2 6.8 6.3 6.6
CONSTRUCCION 2.6 2.7 3.0 2.6 2.3 2.5 2.4 2.1 2.1 1.8 1.6 1.8
VIVIENDA [E INTERES SICIAL 0.8 0.9 0.9 0.8 0.7 0.7 0.7 1.0 1.1 1.0 0.8 0.8
GOBIERND 3.0 3.0 3.4 3.7 3.3 3.2 4.8 5.2 3.5 3.9 3.5 6.2
COMERCIO Y SERVICIOS 8.9 9.5 8.8 7.9 7.4 7.4 8.5 8.2 8.5 11.6 11.6 12,1

* INCLUYE AGROPECUARIA, MINERIA, SILVICULTURA Y PESCA
FUENTE: ELABORADD COM BASE EN JOSE LOPEZ PORTILLO, INFORME DE GOBIERND ( ANEXOS ESTADISTICOS DE VARIOS ARDS )
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EN LA SEGUMDA ETAPA LA PARTICIPACIAN DEL CREDITO EN EL PIB
AUMENTG EN MAS PE SEIS PUNTOS, SIENDQ LOS SECTORES MAS BENEFI-
CIADNS EL CNMERCIN, LOS SERVICINS Y LNS ENERGETICOS Y, EN MEMOR
MERIDA EL GOBIERNO, CON UM ESCASD BEMEFICIN PARA LAS ACTIVIDADES
PRIMARIAS ¥ LA VIVIEMDA DE INTERES SNCIAL, NBTENIENDNSE EFECTOS
NEGATIVOS PARA LA PRODUCCIfN MANUFACTUREPA Y LA CONSTRUCCIAN,

SIN DUDA EL SEGTOR MANHIFACTUPERQ PESDIA DINAMISMN PAR LA -
POLITICA APESTURISTA APLICADA HACIA LAS IMPORTACINNES, “QUE ELL
MING LNS PERMISNS PREVINS PARA UMA GAMA GONSIDERARLE DE MERCAN-
CIAS. Y OUE ESTUYO EN VIGENCIA HASTA Junio pe 1981,-84/ O BIEN,
PUDN HARERSE CNNTENINN LA EXPANSION DEL SECTOR MANUFACTUREPN AL
INCPEMENTA®SE LA TASA DE INTEPES ACTIVA DESDE 1879, LO CUAL RE-

PERCUTIA EN LOS AUMENTOS NE LOS COSTNS FINANCIERDS EMPPESARIALES.

CUADRO 8
197¢ 1980 19831
v 1 1T 71 1V I TT mr IV
(PNOCENTAJES)
CPP 17.25 18,50 20,48 21.05 23.12 %01 7.6 P46 310
TASAS AC

TIVAS 250 4.0 7.4 B3 317 7.8 3803 2.0 50
MarGEN 5,35 5,57 7.07 7.32 8.15 .86 1.77 1254 1.3

FUENTE: CLEMENTE Rufz DueAN, oP. CIT., P, 34

EL CRECIMIENTO NEL CREDITO EN ESTA FASE EXPANSIVA FUE DIS-
CONTINUO YA QUE EM EL PE2{ODO 1977-1978 SE MANTUVO N INCREMEN-
TO MUY REDLCINN, LO CUAL TIENE QUE VER COM LOS CONVENINS FIRMA-

B4/ JosE MANEL QUIJAND, ET AL., FINANZAS, DESASOOLLO ECONGMICO Y PENETRA
CIf¥ EXTRANJERA, MEXICO (COLECCION . 0P,
DEP-UNAM, 1985, p. 191
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pos con EL F.M.1 EN 1976, LOS CUALES A SI} VEZ HACEN ENFASIS EN
EL CONTROL DEL CREDITO, EN ESPECIAL AL FINANCIAMIENTO INTERNO Y
EXTERND AL SECTOR PUBLICO.

BAJn ESTA PERSPECTIVA, TODO EL INSTRUMENTAL EN MANOS DE LA
AUTORIDAD MONETARIA SE UTILIZG PARA FRENAR LA EXPANSION DEL £of
DITO EN EL BIEMIC 1977-1978.

CUADRO 9
1976 1977 1978 1979 1380 1981 1976-1981
. CRECIMIENTO DEL
CPEDITN EN TER-
MINOS PEALES (%) 1.1 28 2.1 204 7.5 206 1.3

Fiente:  JLP. VI Inerore DE GOBIERND. - ANEXD ESTADISTION-HIST(RICH

EN €L PESfODn 1979 ¥ 1987, NO EXISTIA UNA TENDENCIA DEFINI
DA EN CUANTO A LA EXPANSION DE LOS NIVELES DE CREDITO,

DE ESTA FORMA, LA POLITICA MONETARIA Y CREDITICIA EN EL PE
rRfonn 1970-1981 ACTIIG EN CONTRA DE LOS OBJETIVNS DE UM ADECUADO
FIMNCIAMIENTO DEL DESARROLLO: ACTUAR EN TERMINNS COYUNTUPALES -
RESTRINGIENDO LA LIQUINEZ EN LAS ETAPAS DE MENNR RITMO DE CRECL
MIENTN DE LA ECONOMIA, ERA FRENAR LA ACTIVIDAD PRODUCTIVA Y GE-~
MEPAR PRESINNES INFLACIONARIAS, A EXCEPCIGN DEL AUMENTO SIGNI-
FICATIVO EN EL FINANCIAMIENTO A LA INDUSTRIA ENERGETICA, EN TER
MINNS DE LA CANALIZACINN DE LOS RECURSOS, LA POL{TICA MONETARIA
Y CREDITICIA PRIVILEGI( A LAS ACTIVIDADES RENTABLES SOBRE LAS -
PRNDUCTIVAS, AYUNANDO A CONFORMAR UNA ESTRUCTURA ECONGMICA ME-
NOS SOLIDA Y CON RASGNS ESPECULATIVOS, CON FUERTE PREDOMINIO DE



CUADRO 10
FINANCIAMIENTO OTORGADD FOR EL. SISTEMA BANCARIO CONSOLIDADD, 1977 - 1982
( SALDOS Al 31 DE DICIEMBRE E INCREMENTO ABSOLUTO EN MILES DE MILLONES DE PESOS )

‘il

MONEDA NACIONAL MONEDA EXTRANJERA
AL SECTOR AL SECTOR  NO SECTO AL SECTOR AL SECTOR NO SECTO-
AROS TOTAL ABSOLUTOD  SusA PUBLICO PRIVADO RIZADO SUMA PuBLICO PRIVADO  RIZADO
1977 890.4 - 579.5 302.7 276.8 - 311.0 262.6 48.3 -
1978 1 098.8 208.4 773.6 377.8 395,8 - 325.2 266.6 58.6 -
1979 1 442.2 343.4 1 036.8 516.4 520.4 - 405.4 312.4 93.0 -
1980 1 956.5 514.3 1430.6 717.9 712.6 - 525.9 372,4 153.5 -
1981 2 991.5 1 035.0 1953.0 1029.2 923.7 - 1 038.5 364.3 274.2 -
1982 6 787.2 3 795.6 3 690.7 2 396.4 1 261.4 32.9 3 096.4 2 754.9 260.3 8l.2

FUENTE: BANCO DE MEXICO, INDICADORES ECONOMICOS, LA ECONOMIA MEXICANA EN CIFRAS,

NACIONAL FINANCIERA, EDICION 1986 P. 240 R
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.0S MONOPOLIOS EN LA ECONOMIA NACIONAL.
2.3.2,2 EL CREDITO AL SECTOR PHBLICOY AL PRIVADO,

CoMO HEMOS VISTO, EL OTORGAMIENTO DE CREDITO PNP PARTE DE
LA BANCA NO SE ORIENTA EN FORMA PRIORITARIA A LA PRODUCCIGN. EN
TERMINOS RELATIVOS, EL DESTIMADD A LA [NDUSTRIA DE TRANSFORMA-
CIGN DISMINUYG EN EL PER{ODO 1970-1981: LO stﬁn SUCEDE CON EL
DE LA INDUSTRIA DE LA CONSTRUCCION.

POR L0 QUE SE REFIERE A LA DISTRIBUCION DEL CPEDITO ENTRE
EL SECTNR PUBLICO Y EL PRIVADD LA TENDENCIA EN LOS SETENTA ¥ --
PRINCIPIOS DE LA ACTUAL NO MUESTRA UN COMPORTAMIENTO UNIFORME,
YA QUE HAY UNA CLARA TENDENCIA A LA ARSORCIGN CRECIENTE DE RE-
CURSOS CREDITICINS POR PARTE DEL SECTOR PUSLICG (VEASE CUADRO
10).

HACIA 1981, €OMO PUEDE VERSE EN EL CUADRO, EL SECTOR PUBLI
€O TIENDE A AUMENTAR St} PARTICIPACION EN EL CREDITO QUE OTORGAN
LAS INSTITUCIONES LOCALES. YA PARA 1982 LA TENDENCIA A LA MA-
YOR ABSOPCION DE CREDITO PUEDE EXPLICARSE PRINGIPALMENTE PO? EL
ELEVADQ CRECIMIENTO DEL DEFICIT FISCAL * LA FUGA DE CAPITALES -
QUE SE NPERG EN 1981, RESPECTO DE LA PATTICIPACIAN DEL SECTOR
PRIVADN EN EL FINANCIAMIENTN OTQRGADD POP LAS INSTITHCIONES LN-
CALES SE NBSERVA UM INCREMENTN, AUNGHE EN MENOR MEDIDA QUE AL -
SECTOR PUBLICO, EN EL PERIODO DE EXPANSION DE LA ECONOM{A (1978
-1881), DURANTE ESE PER[ODD APROVECHG LA COYUNTURA, EN LA CUAL
SE DIG UNA APPECIABLE SORREVALUACISN DEL PESQ., PARA CONTRATAR -
CREDITOS CON LA BANCA EXTRANJERA YA QUE, RESULTABAN MAS BARATOS



-
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QUE EN EL MERCADO LOCAL DEBINN A LAS ALTAS TASAS DE INTERES.

POR OTRO LADD, HAY QUE SUBRAYAR QUE DEL FINANCIAMIENTO OTAR
GADO POP LA BANCA COMERCIAL Y LA DE DESARROLLO, BUENA PARTE DE
SUS RECURSNS PROVENIAN DE LA OBTENCIGN DE CRENITOS EN EL MERCA-
DO INTERHACIONAL. "EN EFECTO, DURANTE LOS AROS SETENTA LAS INS
TITUCIGNES DE DESARROLLO (...) OBTUVIERAN UN PARCENTAJE MAYOR1-
TARIN DE SUS RECURSOS EN EL MERCADO INTERNACIONAL Y PARA 1981,
EL SALDO PE LA DEUDA EXTERMA DE ESTAS INSTITUCINNES, SIGNIFICA-
BA, APPOXIMADAMENTE, EL 60% DE LA DEUDA PUSLICA ENTEPNA A CORTO
PLAZN Y EL 25% DE DICHA DEUDA A MAS DE UN Afo. 0790 TANTO CABE
RECIR DE LNS RECURSNS DE LA BANCA comerciat (.,.). Si BIEN €£5-
TA ORTENTA UN PORCENTAJE FRANCAMENTE MAYORITARIO DE RECURSOS EN
EL MERCADN LNCAL, AL CONCLUIR 1981 TENIA UN SALDO CAN EL EXTRAN
JERO DE 10 MIL MILLONES DE DALARES QUE REPRESENTABAN ALGN MENOS
DEL 50% DE LA DEUDA EXTERNA PRIVADA TOTAL,"23/

5/ 1s1p,, pP. 185-186
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I11. EL IMPACTO DE LA POLITICA MONETARIA Y CREDITICIA EN LA
PRODUCCION Y EL EMPLEO EN EL PERIODO RECIENTE 1983-1987

3.1, LA POLITICA MONETARIA Y CREDITICIA COMO INSTRUMEN-
TO RECTOR DE LA POL{TICA ECONGMICA GLOBAL.

UNA VEZ ANALIZADO EL CONTEXTO EN EL QUE SE VENTA DESENVOL
VIENDO LA POLITICA MONETARIA Y CREDITICIA DURANTE LOS AROS SE
TENTA Y PRINCIPIOS DE LOS OCHENTA, PASAMOS A ANALIZAR EL IM--
PACTO QUE REPRESENTA LA POL{TICA MONETARIA Y CREDITICIA EN EL
PER{ODO RECIENTE SOBRE LA PRODUCCION Y EL EMPLEO, EL CUAL ---
ABARCA PRECISAMENTE EL PERIODO 1983-1987: PER[ODO QUE COMPREN
DE CINCO AROS DE LA ACTUAL ADMINISTRACIGN EN TURNO.

A LO LARGO DE 1982 SE H1ZO EVIDENTE EL FRACASO DE LA POL[
TICA FINANCIERA ADOPTADA PARA DETENER EL DETERIORO DE LA SI--
TUACION ECONGMICA DE MEXICO -QUE HAB{A TRANSITADO PRIMERO POR
UN ACELERAMIENTO DEL DESLIZAMIENTO DE LA MONEDA Y DESPUES POR
DOS DEVALUACIONES BRUSCAS LA DE FEBRERO Y LA DE AGOSTO, ADE--
MAS DE LOS AUMENTOS DE LA TASA DE INTERES CON EL AFAN DE RETE
NER EL AHORRO- BASADA EN UNA ORIENTACION ORTODOXA INSPIRADA -
EN LAS RECOMENDACIONES DEL FONDO. DICHA SITUACIGN CONTRIBUYS
A QUE EN SEPTIEMBRE SE LLEGARA A TOMAR LA DECISIGN DE NACIONA
LIZAR LA BANCA PRIVADA Y ESTABLECER EL CONTROL INTEGRAL DE --
CAMBIOS,

LA IMPORTANCIA DE LA POL{TICA MONETARIA Y CREDITICIA CO-
MO INSTRUMENTO RECTOR DE LA POL{TICA ECONGMICA GLOBAL LO DE
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MUESTRA, LAS DISCREPANCIAS ENTRE LO QUE LAS AUTORIDADES HA--

CENDARIAS Y EL FMI ~-UNA VEZ NACIONALIZADA LA BANCA Y ESTABLE-

CIDO EL CONTROL GENERALIZADO DE CAMBIOS- QUER{AN QUE FUERA -

LA POLITICA MONETARIA, CREDITICIA Y CAMBIARIA, Y LA POLITICA

QUE EN ESTE CAMPO SE INSTRUMENTG A PARTIR DEL 4 DE SEPTIEMBRE
POR EL BANCO DE MEXICO. LAS DISCREPANCIAS SE CENTRABAN EN TOR
NO AL MANEJD DE LA POLITICA DE TASAS DE INTERES Y DE CONTROL

DE CAMBIOS,

DESDE EL MOMENTO EN QUE EMPEZG A FUNCIONAR EL CONTROL -
DE CAMBIOS SE INSISTIG EN QUE ELLO IMPEDfA EL LIBRE JUEGO EN
TRE LA OFERTA Y LA DEMANDA DE DIVISAS, POR LO QUE NO SE LO--
GRABA, PRIMERO, SU PRECIO ADECUADO Y, SEGUNDO, NO SE PROPI-
CIABA LA REPATRIACION DEL CAPITAL QUE SE HABfA FUGADO DEL.' -
PAIS NI EL INGRESO DE DIVISAS DERIVADO DE LAS EXPORTACIONES.

LA POLITICA MONETARIA Y CREDITICIA PUEDE FUNCIONAR COMO
MECANISMO DE AJUSTE DENTRO DEL PROGRAMA DE AUSTERIDAD BASADO
EN LA DISMINUCION DEL GASTO PUBLICO Y DE LA RESTRICCION DEL
CREDITO., O BIEN: COMO UN MECANISMO DE PROMOCIGN A TRAVES DE-
UNA MAYOR PARTICIPACIGN ESTATAL EN EL EJERCICIO DEL GASTO PY
BLICO COMO PROMOTOR DEL DESARROLLO MEDIANTE LA PUESTA EN MAR-
CHA DE PROGRAMAS DE INVERSION, QUE PROMUEVAN LA PRODUCCION Y
LA GENERACION DE EMPLEOS. AS[ COMO EL CRECIMIENTO ECONGMICO.
SIN EMBARGO, DESDE EL MOMENTO EN QUE SE FIRMARON LOS CONVE--
N1OS CON EL FONDO SE ESCOGIO LA PRIMERA.

CoMO ES SABIDO, EL BANCO CENTRAL ES EL ENCARGADO DE - -
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INSTRUMENTAR Y OPERAR LA POLITICA MONETARIA Y CREDITICIA DEL
GOBIERNO, CON LAS SALVEDADES DE LOS COMPROMISOS ADQUIRIDOS -
EN TERMINOS DE S CONDICIONALIDAD CON EL FMI., EN GENERAL. SE
UTILIZA COMO UN INSTRUMENTO ESTRATEGICO Y SE PRIVILEGIA DEN-
TRO DEL CONJUNTO DE LA POLITICA ECONGMICA.

LA POLITICA MONETARIA Y CREDITICIA APLICADA DURANTE EL -
PER{ODO 1983-1987 SE ENMARCA DENTRO DEL CONTEXTO DE LAS POLf-
TICAS FONDOMONETARISTAS DE LA ORTODOXIA FINANCIERA, ES DE- -
CIR, DENTRO DE LOS ESQUEMAS DE CUNO NEOCLASICO QUE PRIVILEGIAN
LOS EQUILIBRIOS MONETARIOS, LA DISMINUCION DEL GASTO PUBLICO.,
LA REDUCCION DE LA INTERVENCION DEL ESTADO EN LA ECONOMIA, EL
INCREMENTO DEL AHORRO A TRAVES DEL CRECIMIENTO DE LOS INTERE-
SES, LA APERTURA DE LA ECONOMIA AL COMERCIO EXTERIOR, Y EL LI
BRE JUEGO DE LAS FUERZAS DEL MERCADO., ES POR ELLO QUE LA POLY
TICA MONETARIA Y CREDITICIA AL SER UNA PARTE NUCLEAR DE LA PQ
LITICA ECONGMICA GENERAL SE CONVIERTE EN EL CENTRO DONDE SE -
EXPRESAN Y MANIFIESTAN LOS CONFLICTOS ENTRE LAS NECESIDADES -
SOCIALES Y LAS PRIORIDADES ECONOMICAS Y FINANCIERAS.

AS{,LA REDUCCIGN DEL GASTO PUBLICO PARA DISMINUIR EL DE-
FICIT DEL SECTOR PUBLICO A LO LARGO DE ESTOS ULTIMOS ANOS HA
SIDO PERMANENTE, AUNQUE SIN LOGRAR ESTE ULTIMO OBJETIVO EN -
LOS TERMINOS PREVISTOS. SE HA APLICADO UNA POLITICA CREDITI-
CIA RESTRICTIVA AL AUMENTAR DE MANERA CONSTANTE LAS TASAS DE
INTERES Y REDUCIR EL CIRCULANTE, AS[ COMO UNA POLITICA CAM--
BIARIA CON DESLIZAMIENTO ACELERADC -DEL PRIMERO DE DICIEMBRE
DE 1982 AL 31 DE DICIEMBRE DE 1987, LA MONEDA SE HA DEVALUA-
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"DO EN 3728% -.

POR OTRO LADO, SE HA INGRESADO AL GATT Y EN CONSECUENCIA
SE HA APRESURADO LA APERTURA COMERCIAL, SOBRE TODO A PARTIR
DE 1986. SE HA MANTENIDO TAMBIEN LA POL{TICA DE AUMENTO DE -
PRECIOS Y TARIFAS DE LOS BIENES vV SERVICIOS QUE PROPORCIONA -
EL SECTOR PUBLICO A LA ECONOMIA, AS{ COMO UNA POLITICA DE RE
PRESION SALARIAL QUE REPRESENTA UNA FORMA DE SUBSIDIO AL CA-
PITAL. TODO ESTO EN EL MARCO DE UNA POL{TICA DE AJUSTES DE LA
ECONOM{A NACIONAL PARA SENTAR LAS BASES DE UN CRECIMIENTO --
EQUILIBRADO DE LA ECONOMIA (SIC),

POR LO DEMAS, PARECE ESTAR CLARO QUE OTRAS VARIABLES DE
ORDEN MONETARIO TAMBIEN SE VEN INFLU{DAS POR LA ORTODOXIA FI-
NANCIERA, Y ES QUE EL AREA FINANCIERA Y TODO LO QUE TENGA QUE
VER CON LAS FINANZAS PUBLICAS, EN ESPECIAL CON EL DEFICIT PU-
BLICO -INDICADOR ECONGMICO POR EXCELENCIA-, ES EN CIERTO MO-
DO, Y DADO SU IMPORTANCIA. SINTESIS DE POL{TICA ECONGMICA AL
REFLEJAR PROPGSITOS DE GOBIERNO.

LAS CONTRADICCIONES ENTRE LA POL{TICA MONETARIA Y LA DE
GASTO PUBLICO QUE SE HAN SUSCITADO DURANTE ALGUNOS PERIODOS
DE LA ECONOMIA MEXICANA, COMO POR EJEMPLO LA DE LA PRIMERA ML
TAD DE LA DECADA DE LOS SETENTA, NO SOLO LIMITARON LA ACCION
DEL SECTOR PUBLICO Y SU MARGEN DE MANIOBRA SINO QUE, TAMBIEN
PROVOCARON QUE EL PROCESO DE CRECIMIENTO SE CARACTERIZARA POR
UNA COMBINACION DE FRENO Y ACELERACION DE LA ACTIVIDAD ECONG-
MICA, AL FRENAR LA ACTIVIDAD ECONGMICA COMO SE HA HECHO EN -
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Los ULTIMOS AROS -DURANTE 1982 v 1983 EL PIB cavd 0.5 v 5.3

POR CIENTO, RESPECTIVAMENTE. Y DURANTE 1986 EN 3.5 POR CIEN-
70- 88/, SE REDUCE LA INVERSION. Y POR TANTO LA PRODUCCION -
AFECTANDO DE MANERA INMEDIATA AL EMPLED, Y SE GENERA DESOCU-
PACION, ’

EN ESTE SENTIDO, LAS CUESTIONES Y CONSIDERACIONES DE CA-
RACTER FINANCIERO COMPITEN CON LAS DE CARACTER PRODUCTIVO Y
SOCIAL EN EL QUEHACER COTIDIANO DE LA POLITICA ECONGMICA Y -
LAS OPINIONES Y ACCIONES DEL AREA FINANCIERA TIENDEN A PREVA
LECER SOBRE LAS DEMAS. ESTO SE EXPLICA PORQUE:

"ES EN EL AREA FINANCIERA DONDE SE PROGRAMA Y

DEFINE LA ACCION DEL SECTOR PUBLICO.Y, EN ULTI-
MA INSTANCIA, DONDE SE PLANEA LA ECONOM{A (CUAN
TO SE VA A GASTAR: EN QUE REGIONES: EN QUE ACTI
VIDADES: COMO SE VA A FINANCIAR EL GASTO: LOS -
TRIBUTOS, LOS SUBSIDIOS Y LOS ESTIMULOS, LAS TA
RIFAS Y LOS CONTROLES AL COMERCIO EXTERIOR: LA

POLITICA SALARIAL: LA DE PRECIOS Y TARIFAS DE -
LOS BIENES Y SERVICIOS QUE EL SECTOR PUBLICO ~-
PROPORCIONA A LA ECONOMIA: ETC,)., ASIMISMO, ES
EN EL SECTOR FINANCIERO DONDE SE REGISTRAN LOS

SALDOS DE LO PROGRAMADO Y SE EVALUAN LOS RESUL-
TADOS PARA POSTERIORES PROGRAMAS Y DECI~--
SIONES. ES EL AREA Y LA ACTIVIDAD FI--

66/ VEASE BANCO DE MExico. INFORME Awual 1984 v 1986.
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NANCIERA PRINCIPIO Y FIN DE LOS PROCESOS ECONG-
MICOS.” 87/

DE AH! QUE CUALQUIER POL{TICA GUBERNAMENTAL DE FOMENTO PASE
PRIMERO POR EL AREA FINANCIERA: DE AHI QUE LAS RELACIONES €O
MERCIALES QUE SE LLEVEN A CABO CON EL EXTERIOR ESTEN SUPERVL
SADAS POR UN ORGANISMO FINANCIERO: DE AH[ EL INTERES DEL Fon
DO Y, EN GENERAL, DE LA BANCA ACREEDORA INTERNACIONAL EN - -
CUALQUIER NEGOCIACION CON RELACION A CREDITOS QUE SE OBTENGAN
DE ESAS INSTITUCIONES, SE NEGOCIEN LAS DECISIONES DE POLITICA
ECONGMICA, Y EN PARTICULAR, SU PARTE MEDULAR, LA POLITICA MO
NETARIA Y CREDITICIA, SABEN QUE AL APLICAR O IMPONER CONDI--
CIONES DE AUSTERIDAD MEDIANTE POLITICAS RESTRICTIVAS, SE VAN
A GENERAR PROBLEMAS DE INFLACION Y DESEQUILIBRIOS EN LAS FI-
NANZAS PUBLICAS O EN BALANZA DE PAGOS, Y ESTA SITUACION, HA-
RA QUE LOS PAISES DEUDORES ACUDAN POR MAS PRESTAMOS PARA - -
EQUILIBRAR SUS CUENTAS. ES UN MECANISMO QUE SE REPRODUCE AS[
MISMO Y QUE HA IDEADO EL FMI PARA HACER PREVALECER LOS INTE-
RESES DEL CAPITAL FINANCIERO,

EN CONSECUENCIA, CUALQUIER PROYECTO DE DESARROLLO ECONG
MICO QUE SE EMPRENDA TENDRA QUE PASAR NECESARIAMENTE POR EL
AREA FINANCIERA, INCLUYENDO LA DEL FINANCIAMIENTO DEL DEFI-
CIT RESULTANTE QUE AFECTA -Y ES AFECTADO POR- LA POLITICA MO
NETARIA Y CREDITICIA, Y EN EL PERTODO QUE SE ANALIZA EN ESTA
INVESTIGACION, LO DEMUESTRA LAS CONTINUAS NEGOCIACIONES QUE

67/ CARLOS TELLO, LA _NACIONALIZACIGN DE LA BANCA...OP,CIT.
PP, 122-123
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EL GOBIERNO MEXICANO HA ENTABLADO CON EL FONDO PARA LA OB- -
TENCIGON DE CREDITOS. LA POLITICA ECONGMICA ES SUPERVISADA --
ANUALMENTE POR DICHG ORGANISMO. EL GOBIERNO MEXICANO HA TEN]
DO QUE RENDIR CUENTAS ANTE EL FONDO ACERCA DE LAS MEDIDAS DE
AJUSTE QUE HA LLEVADO A CABO. DE AH[ ENTONCES., EL PORQUE LA
POL{TICA MONETARIA Y CREDITICIA HA SIDO, DURANTE LOS ULTIMOS
ANOS, UN INSTRUMENTO RECTOR DENTRO DE LA POLITICA ECONGMICA
GLOBAL.,

3.2 LA POLITICA MUNETARIA Y CREDITICIA EN EL PIRE v EL
PAC ¥ Sus EFECTOS SOBRE LA PRODUCCION Y EL EMPLEO,

EL MANEJO DE LA POLITICA MONETARIA Y CREDITICIA COMO --
“MOTOR” Y REGULADOR DE LA CRISIS CONLLEVA CIERTAS LIMITACIO-
NES PARA EL PROCESO DE DESARROLLO Y NO EVITA LA CAIDA DE LA -
TASA DE GANANCIA., SIN EMBARGO, SIRVE COMO INSTRUMENTO DEL CA
PITALISMO PARA VALORIZAR EL CAPITAL QUE NO ENCUENTRA LAS CON
DICIONES ADECUADAS DE RENTABILIDAD EN EL APARATO PRODUCTIVO,
YA QUE EN UN CONTEXTO DE CRISIS ECONGMICA. EL CAPITAL FINAN-
CIERO O ESPECULATIVO, TIENDE A PREVALECER SOBRE EL CAPITAL -
QUE SE ENCUENTRA EN LA ESFERA PRODUCTIVA. DE AHI QUE LOS PRQ
GRAMAS ORTODOXOS DE AUSTERIDAD TIENDAN A IMPONERSE, REDUCIEN
DO EL CRECIMIENTO ECONGMICO CON SUS CONSECUENTES EFECTOS SO-
BRE LA PRODUCCION Y EL EMPLEO, EN TANTO SE ENCUENTREN O CREEN
LAS CONDICIONES DE RENTABILIDAD PARA EL CAPITAL.

LA POL{TICA MONETARIA Y CREDITICIA QUE SE APLICARA EN -
LOS AROS SUCEVISOS ESTABA CONTENIDA EN EL PROGRAMA [NMEDIATO
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DE REQRDENACIGN ECONGMICA (PIRE) cuv0S EFECTOS EN LA PRODUC
CIGN Y EL EMPLED SE DEJARTAN SENTIR EN LOS ANOS CONSIDERADOS
EN ESTA INVESTIGACIGN (1983-1987), EL PROGRAMA DE DIEZ PUNTOS
QUE PROPUSO EL PRESIDENTE MIGUEL DE LA MADRID EN SU TOMA DE
POSESIGN TENfA COMO OBJETIVO COMBATIR A FONDD LA INFLACION,
PROTEGER EL EMPLEO Y RECUPERAR LAS BASES DE UN DESARROLLO DL
NAMICO Y JUSTO 53/. A CONTINUACION SE HACE UN RESUMEN DE --
LOS DIEZ PUNTOS QUE HIZO MENCION EL PRESIDENTE DE LA REPUBLI-
CA EL 10. DE DICIEMBRE DE 1982.

1. DISMINUCION DEL CRECIMIENTO DEL GASTO PUBLICO.
PROPONDRE UN PRESUPUESTO AUSTERO CON AJUSTE ES-
TRICTO A LOS RECURSOS FINANCIEROS DISPONIBLES,-
QUE ATIENDA AL CUMPLIMIENTO DE LOS PAGOS DE LA -
DEUDA CONTRAIDA Y CONTENGA EL CRECIMIENTO DEL --
GASTO CORRIENTE PARA AUMENTAR EL AHORRG PUBLICO.
2, PROTECCIGN AL EMPLEO. DENTRO DE LA AUSTERIDAD
REORIENTAREMOS 1.OS RECURSOS DE INVERSION A OBRAS
GENERADORAS DE OCUPACTGN DE MANO DE OBRA: AJUSTA
REMDS LOS PROGRAMAS INTENSIVOS DE CAPITAL. PEDI-
REMOS A LOS FACTORES DE L/ PRODUCCIGON MODERACION
Y RESPONSABILIDAD EN SUS NEGOCIACIONES PARA TEM-
PERAR SALARIOS Y UTILIDADES, LOS SUBSIDIOS SERAN
REGRIENTADOS Y RACIONALIZADOS.

3. CONTINUACION DE LAS OBRAS EN PROCESO CON UN -
CRITERIO DE  SELECTIVIDAD, DAREMOS UN RITMO MA

687 VEASE Uno MAs UNO, 2 DE DICIEMBRE DE 1982
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YOR A LAS INVERSIONES DE PRODUCCION PRIORITARIA

E INMEDIATA, Y CANCELAREMOS PROYECTOS CUANDO SEA
EVIDENTE SU CARACTER SUNTUARIO, BAJA PRIORIDAD 0
ERRONEA PROGRAMACION,

4. REFORZAMIENTO DE LAS NORMAS QUE ASEGUREN DISCL
PLINA, ADECUADA PROGRAMACION, EFICIENCIA ESCRUPU-
LOSA Y HONRADEZ EN LA EJECUCION DEL GASTO PUBL1CO.
5, PROTECCION Y ESTIMULO A LOS PROGRAMAS DE PRO~
DUCCION, IMPORTACION Y DISTRIBUCIGN DE ALIMENTOS
BASICOS PARA LA ALIMENTACIGN DEL PUEBLO, COMBATI-
REMOS LA ESPECULACION EN ESTE SECTOR. MEJORAREMOS
Y RACIONALIZAREMOS LA INTERVENCION DEL ESTADO EN
LA PRODUCCION, PROCESAMIENTO, DISTRIBUCION Y CON-
SUMO DE LA ALIMENTACION.

6. AUMENTO DE LOS INGRESOS PUBLICOS PARA FRENAR =
EL DESMEDIDO CRECIMIENTO DEL DEFICIT Y EL CONSE--
CUENTE AUMENTO DESPROPORCIONADO DE LA DEUDA PUBLL
CA, PROMOVERE DESDE LUEGO UNA REFORMA FISCAL.

7. CANALIZACION DEL CREDITO A LAS PRIORIDADES DEL
DESARROLLO NACIONAL, EVITANDO ESPECULACION O DES-
VIACIGN DE RECURSOS A FINANCIAMIENTOS NO JUSTIFI-
CADOS PARA LA PRODUCCION. VIGILAREMOS QUE LA BAN-
CA NACIONALIZADA ACTUE CON EFICACIA Y HONRADEZ,
RECHAZO EL POPULISMO FINANCIERO. OFRECEREMOS REN-
DIMIENTOS ATRACTIVOS AL AHORRADOR Y EFICIENCIA EN
EL SERVICIO BANCARIO PARA NO ELEVAR, INJUSTIFICA-
DAMENTE, EL COSTO DEL CREDITO.
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8. REIVINDICACION DEL MERCADO CAMBIARIO BAJO LA
AUTORIDAD Y SOBERAN{A MONETARIA DEL ESTADO. Auus
TAREMOS LOS MECANISMOS DEL CONTROL DE CAMBIOS PA
RA LLEGAR A UN SISTEMA REALISTA Y FUNCIONAL, QUE
RECONOZCA LA REALIDAD DE OPERACION DE LA ECONOMIA
MEXICANA, NOS PROPONEMOS RECUPERAR EL MERCADO --
CAMBIARIO PARA EL SISTEMA FINANCIERO NACIONAL Y
MANTENER UN TIPO DE CAMBIO REALISTA QUE ALIENTE-~
AL EXPORTADOR Y PROPICIE LA CAPTACIGH DE DIVISAS
NECESARIAS PARA EL ABASTECIMIENTO DE BIENES Y SER
VIC10S DE LA PLANTA PRODUCTIVA. TRABAJAREMOS PARA
RESTABLECER CONDICONES OBJETIVAS QUE ARRAIGUEN EN
MEXICO EL AHORRO INTERNO Y EVITEN LAS FUGAS DE RE
CURSOS FINANCIEROS,

9, REESTRUCTURACION DE LA ADMINISTRACION PUBLICA
FEDERAL PARA QUE ACTUE CON EFICACIA Y AGILIDAD.
10, ACTUAREMOS BAJO EL PRINCIPIO DE RECTORTA DEL
ESTADO Y DENTRO DEL REGIMEN DE ECONOMIA MIXTA QUE
CONSAGRA LA CONSTITUCION GENERAL DE LA REPUBLICA.

COM0) SE PUEDE OBSERVAR EL PIRE CONTIENE TODOS LOS ELEMENTOS -
DE UN PROGRAMA ORTODOXO,TAL Y COMO LO EXIGE EL FONDO PARA --
OTORGAR SU "AYUDA", EL PESO DE LA CRISIS COMO SIEMPRE LO CAR
GAN LOS TRABAJADORES Y LA SOCIEDAD TODA CON DISMINUCIONES -~
DRASTICAS EN SUS NIVELES DE INGRESOS, Y POR TANTO DE SUS NIVE
LES DE VIDA, EL AJUSTE DE LA ECONOMIA MEXICANA COMENZARTA EN
1983 v ESTAR[A VIGENTE DURANTE LOS PRIMERGS DOS ANOS DE LA -
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ACTUAL ADMINISTRACION.

EN LAS REUNIONES PREVIAS CON LAS AUTORIDADES FINANCIERAS DE
MEXICO, EL SECRETARIADO DEL FMI QUE LLEVABA A CABO LAS CON-
VERSACIONES Y DETALLES PARA EL PROGRAMA DE AJUSTE A QUE SE -
SOMETERIA LA ECONOMIA MEXICANA, RECONGCIA LA SIGUIENTE SITUA
CION QUE NECESARIAMENTE SE DERIVARIA DE AQUELLOS CONVENIOS:

“...EL STAFF COINCIDE CON LAS AUTORIDADES (MEXI-
CANAS) EN QUE SE DEBE OTORGAR PRIORIDAD A LA MEJO
RA DE LA BALANZA DE PAGOS..,LAS AUTORIDADES ES--
TAN DANDO LA IMPORTANCIA ADECUADA A LA REDUCCION
DE LA INFLACION, SE RECONOCE, POR LO MISMO, QUE
PARA REDUCIR LA INFLACION Y CORREGIR LA BALANZA
DE PAGOS. LOS OBJETIVOS DE PRODUCCION Y EMPLEO -
JENDRAN QUE RECIBIR MENOR ATENCION".§—9-/

LA CLARIDAD DE LOS PROPOSITOS DE AFECTAR A LA ECONOMfA REAL -
ES CONTUNDENTE, Y LA FORMULA A LA QUE SE RECURRIR[A SERIA LA
TRADICIONAL QUE PROCURA EL FRENO DE LA DEMANDA AGREGADA ME--
DIANTE UNA REDUCCION néL GASTO PUBLICO: CONTENCION SALARIAL:
INCREMENTO EN LOS INGRESOS DEL GOBIERNO AUMENTANDO LOS PRE--
C10S Y TARIFAS DE LOS BIENES Y SERVICIOS PUBLICOS: UNA POL{TL
CA CREDITICIA RESTRICTIVA, A TRAVES DE ALTAS TASAS DE INTE--
RES Y, UN ACELERAMIENTO DEL RITMO DEL DESLIZAMIENTO DE LA MO~
NEDA. TODO ELLO, EN PRINCIPIO, CON EL OBJETO DE REDUCIR EL -

RITMO DE .CRECIMIENTO DE LOS PRECIOS Y MEJORAR LA SITUACIGN -

£97 EL SUBRAYADU TE LA CITA €S Mfo,_FMI, STAFF REPORT FOR 1982, CITADO
POR CARLOS TELLO, LA_NACIONALTZACION, ..0P.CIT., P. 38
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DE- LAS FINANZAS PUBLICAS Y LAS RELACIONES ECONGMICAS CON EL
EXTERIOR,

ESTOS ELEMENTOS SON EXACTAMENTE LOS MISMOS EN ESENCIA

QUE CONTEMPLA EL PIRE, EL COMBATE A LA INFLACION, FACTOR QUE
POR SUS CARACTERISTICAS PERTENECE AL ORDEN FINANCIERO,SE EN-
CUADRA DENTRO DE LA POLITICA DE AUSTERIDAD Y DE CORTE ORTODQ
X0 POR HACER ENFASIS EN UN DIAGNGSTICO EQUIVOCADO DE LAS CAU
SAS QUE LA PROVOCAN,Y POR ATACARLA POR EL LADO DE LA DEMANDA
AGREGADA (REDUCCION DEL GASTO PUBLICO,REDUCCION SALARIAL, --
ETC.). AL RESPECTO CABE PREGUNTARSE (CUALES SON LAS CAUSAS -
DE LA APLICACION DE UNA POL[TICA RESTRICCIONISTA BASADA EN -
EL CONTROL DE LA DEMANDA?, ESTE CUESTIONAMIENTO SE INSCRIBE
DENTRO DEL MARCO DEL PLANTEAMIENTO GENERAL DEL PROBLEMA, ES-
TO ES, EN QUE MEDIDA INFLUYEN LAS POL{TICAS ORTODOXAS EN EL
DELINEAMIENTO DE LA POLITICA MONETARIA Y CREDITICIA EN TERML
NOS DE LA PRODUCCION Y EL EMPLEO DENTRO DEL MARCO DE APERTU-
RA Y CRISIS ESTRUCTURAL DE LA ECONOMIA EN EL PER{ODO RECIENTE
AS{ COMO EN EL MODELO DE DESARROLLO.

PARA DAR RESPUESTA A LA CUESTION ANTERIOR COMO PARTE DEL
PLANTEAMIENTO GENERAL SE ANALIZAN LOS ELEMENTOS ESENCIALES -
DEL PROGRAMA INMEDIATO DE REORDEMNACION EcondMIcA (PIRE). Asf
LA DEMANDA AGREGADA, ELEMENTO ESENCIAL PARA LA DINAMIZACIGN
DE LA ACTIVIDAD PRODUCTIVA., ES ATACADA DESDE EL INICIO DE LA
PUESTA EN MARCHA DEL PIRE PARA REDUCIR EL DEFICIT DEL SECTOR
PUBLICO, COMO UNO DE LOS FACTORES QUE INCIDEN EN EL NIVEL DE
PRECIOS Y EN EL DESEQUILIBRIO DE LA BALANZA DE PAGOS, HAB{A
QUE EQUILIBRAR LAS CUENTAS CON EL EXTERIOR COMO PRIMER PASO
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PARA EL "SANEAMIENTO” DE LAS FINANZAS PUBLICAS., PARA ELLO,

LA RECESION DE LA ECONOMIA SE HACIA NECESARIO DE ACUERDO A -
LO PLANTEADO EN EL PROGRAMA PARA COMBATIR Y VENCER LA CRISIS-
Y RECUPERAR LAS BASES DEL CRECIMIENTO SOSTENIDO. EL PLAN Na-
CIONAL DE DESARROLLO, DADO A CONOCER EN MAYO DE 1983 SOSTEN{A
QUE EL CRECIMIENTO ECONGMICO EN EL PERfoDo 1985-1988 SERfA -
MODERADO, PERO SOSTENIDO, Y ALCANZAR{A UN INCREMENTO DE 5 A
6%, ESTA META AUN NO SE HA CUMPLIDO DADO EL TREMENTO IMPACTO
DEL PIRE EN EL ABATIMIENTO DE LOS NIVELES DE LA DEMANDA AGRE
GADA VIA REDUCCION DEL GASTO PUBLICO, TANTO EL CORRIENTE COMO
EL DE INVERSION, Y LA REDUCCION DEL SALARIO EN TERMINOS REA-
LES QUE SE DIG EN 1983,

E CONVENIO CON EL FMI RELACIONADO CON LA DISMINUCION DEL DE
FICIT DEL SECTOR PUBLICO SIGNIFICABA, POR PRINCIPIO, DISMINU
CION DE LA ACTIVIDAD ECONGMICA Y UN CANDADO PARA EL MANEJO -
DE LA POLITICA ECONGMICA: EN CONSECUENCIA SE UTILIZAR{A A LA
POLITICA MONETARIA Y CREDITICIA COMO UN INSTRUMENTO DE RES--
TRICCION DE CANALIZACION DE RECURSOS A LA ECONOMIA MEDIANTE -
TASAS DE INTERES ELEVADAS Y DISMINUCION DEL CIRCULANTE MONETA
R10,

EL AJUSTE DEL DESEQUILIBRIO EXTERNO Y LA REDUCCION DEL -
DEFICIT FISCAL, CONSTITUYEN OBJETIVOS FINANCIERO-MONETARIOS -
BASICOS DE LOS PROGRAMAS DE AJUSTE PERO POR Sf MISMOS NO RE-
PRESENTAN NINGUNA SENAL DE RECUPERACION, YA QUE SON RESULTADO
MAS DIRECTO DEL GRAVE PROCESO DE CONTRACCION QUE DE LA POLITICA
ECONOMICA MISMA. POR TAL MOTIVO, EL PROGRAMA PARA LA RECESION
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coM0 ES EL PIRE, HA IMPACTADO DE MANERA DIRECTA A LAS VARIA-
BLES REALES DE LA ECONOM{A, COMO LO SON LA PRODUCCION Y EL -
EMPLEO,

EL PROGRAMA ECONGMICO QUE SE PLANTEQ LA ACTUAL ADMINIS~
TRACION SE DERIVO COMO SE HA VENIDO EXPONIENDO, DE LOS COM-:
PROMISOS ADQUIRIDOS CON EL FMI, DE AH{ QUE LAS CAUSAS DE LA
APLICACION DE UNA POL{TICA RESTRICCIONISTA BASADA EN EL CON-
TROL DE LA DEMANDA TENGAN COMO OBJETIVO GENERAR EXCEDENTES Y
AHORRO SUFICIENTE PARA CUMPLIR CON LOS COMPROMISOS FINANCIE-
ROS DEL PAGO DEL SERVICIO DE LA DEUDA EXTERNA,

YA EL ENTONCES SECRETARI1O DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO
JESUS SILVA-HERZOG F, HAB{A HECHO DECLARACIONES EN NOVIEMBRE
DE 1982, EN TORNO A LA SITUACION QUE ENFRENTARIA LA ECONOMIA
PARA LOS MESES Y AROS QUE SE AVECINABAN:

“LA ECONOMfA EN LOS PROXIMOS MESES, EN UN PRONGSTI-

CO OPTIMISTA, VA A CRECER A CERO, Y SI SOMOS MAS REA
LISTAS. ES MUY POSIBLE QUE EN LOS PROXIMOS MESES NOS
VAYAMOS A ENFRENTAR A UNA TASA DE CRECIMIENTO NEGATL
V0,..QUE EL ARO QUE ENTRA O EN LOS AfloS PROXIMOS. EN
LOS MESES PRGXIMOS, VAMOS A TENER MENOS DINERO CON -
QUE APOYAR LA INVERSION, HABRA MENOS INVERSION Y CON
ESO HABRA MENOS CRECIMIENTO, Y CLARO. CUANDO DECIMOS
QUE VA A.CRECER MENOS, SERORES, ESTO CONLLEVA MUCHOS
PROBLEMAS DE CARACTER SOCIAL Y DE CARACTER POLITI- -
€0...VAN A SUCEDER COSAS EN EL PA[S, DERIVADAS DE €S



TA SITUACION ECONGMICA, VAMOS A TENER MENOS CAPACI-
DAD PARA ABSORBER MANO DE OBRA; VAN A PROVOCARSE NI-
VELES DE DESOCUPAC!GN."—Q/

COMO SE PUEDE OBSERVAR EL ASPECTO DEL CRECIMIENTO Y EL -
ASPECTO FINANCIERO ERAN ELEMENTOS ESENCIALES EN LA CAPACIDAD
DE CREACION DE EMPLEOS Y APOYO A LA INVERSION,

EN EL PLAN NACIONAL DE DESARROLLO 1983-1988 SE CONTEMPLA
BA EL DECRECIMIENTO DEL PRODUCTO EN 1983 DEL ORDEN DE 2 A U --
POR CIENTO:; POSTERIORMENTE AL AJUSTE,SE OBSERVARTA UNA RECU-
PERACION DE LA ACTIVIDAD ECONGMICA DE ENTRE CERO Y 2.5 POR -
CIENTO EN 1984 Y, COMO YA SE MENCIONG, UN CRECIMIENTO ENTRE
S v 6 POR CIENTO DURANTE EL PERfoDO 1985-1988,21/ SIN.EMBAR
GO. LA RECESION EN 1983 FUE MUCHO MAS PRONUNCIADA DE LA ESPE
RADA, YA QUE LA TASA DE CRECIMIENTO REGISTRADA EN ESE ARO, AL
CANZO EL -5.7X.

LA CAIDA TAN DRAMATICA EN EL PRODUCTO SE DEBIG., EN BUE--
NA MEDIDA. A UNA SUBESTIMACION DE LA DEMANDA AGREGADA EN TAN .
TO FOMENTADORA DEL CRECIMIENTO. AS{f, EL HABERSE PLANTEADO -
COMO UNO DE LOS PRINCIPALES OBJETIVOS LA REDUCCION A LA MITAD

70/ ESTAS DECLARACIONES LAS H1ZO EL SECRETARIO DE HACIENDA
ANTE LAS COMISIONES DE CREDITO, MONEDA Y HACIENDA DE LA
CAMARA DE SENADORES, VER PROCESQ NUM, 317 NOVIEMBRE --

71/ Vem PuaN NAGIONA DESARR 1983-1988, PopeR EUECU-
TIV0 FEDERAL. » MEXICO, . P, 161,
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DEL DEFICIT PUBLICO COMO PROPORCION DEL PIB (PASA DE 17 A -
8.7%), PROVOCG QUE EL NIVEL DE ACTIVIDAD ECONGMICA SE VINIE-~
RA ABAJO. EL GASTO GUBERNAMENTAL HAB{A ADGUIRIDO YA PARA ESE
ENTONCES UNA IMPORTANCIA MAYUSCULA PARA EL COMPORTAMIENTO DE
LA ECONOMIA, DE TAL SUERTE QUE UNA DISMINUCIGN DEL GASTO PRO-
VOCA UNA REDUCCIGN MAYOR DEL PRODUCTO.

Lo QUE sucep1d EN EL ARO DE 1984 FUE RADICALMENTE DIS--
TINTO, LA TASA DE CRECIMIENTO QUE REGISTRG EL PRODUCTO CONS-
TITUYS UN SOBRECUMPLIMIENTO DE LA META. ASf, DE ESPERAR UN -
2%, SE OBTUvO UN 3,5%. EN ESE ARO, HAY QUE SUBRAYARLO. SE -
HIZO UN MANEJO NO TAN ORTODOXO, EN COMPARACIGN CON EL DE - -
1983, DE LAS FINANZAS PUBLICAS. DE ESTE MODO LO QUE SE ESPE-
RABA DISMINUYERA EL DEFICIT FISCAL NO OCURRIG. PUES EL PRO--
GRAMA OF ICIAL PLANTEABA UNA DISMINUCIGN DE 8.7 A 5.5%. CON -
RESPECTO AL PIB 22/, EN TANTO QUE RESULTG SER SUPERIOR AL - -
7%,

PARA 1985 LA TASA DE CRECIMIENTO DEL PIB ESPERADA ERA -
DE ENTRE 2 Y 4%, SIN EMBARGO, ESTA RESULTO DEL 2.7%. EL MOTOR
DEL CRECIMIENTO FUE LA INVERSION PRIVADA, AL MENOS DURANTE EL
PRIMER SEMESTRE: POR EL CONTRARIO., SU DESACELERACION EN EL -
SEGUNDO SEMESTRE, DEPENDIG SOBRE TODO DE LA POLITICA ECONGMI-
CA RECESIVA INSTRUMENTADA POR LAS AUTORIDADES DESDE JULIO, -
QUE RESTRINGIG EN GRADO SUMO EL FINANCIAMIENTO AL SECTOR PRI-

12/ VEASE "LA POLITICA ECONGMICA PARA 1984 €N CoMERCIO Ex-
JERIOR, vOL. 34, NUM. 1, ENERO DE 1984, PP.85-88
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VADO, RESULTADO A SU VEZ DE UNA ELEVACION SIN PRECEDENTES -
DEL ENCAJE LEGAL HASTA UN 90% Y DE NIVELES RECORD DE LAS TA
SAS DE INTERES, EL COSTO PORCENTUAL PROMEDIO SE ELEVO EN DI-
CIEMBRE A 65,7%. s/

AHORA BIEN, POR LO QUE RESPECTA AL ELEMENTO CENTRAL DEL
PIRE, €L COMBATE A LA INFLACION, EL DISEfl0 DE LA POLITICA AN
TINFLACIONARIA SE HA BASADO EN UN DIAGNGSTICO EQUIVOCADO DE
LAS CAUSAS ACELERADORAS DE LA INFLACION. ES ALARMANTE ESCU--
CHAR QUE LA DEMANDA AGREGADA ES EL PRINCIPAL CAUSANTE, PUES
ELLO DA LUGAR A UNA POLITICA DE MAS DE LO MISMO. DESDE UN --
PRINCIPIO UNA PARTE CONSIDERABLE DE LA DEMANDA, COMO ES EL -
DEFICIT PUBLICO, FUE ATACADA. SE HA SUBESTIMADO EL PESO DEL
DEFICIT SOBRE LOS NIVELES DE ACTIVIDAD ECONGMICA, LAS CONSE-
CUENCIAS SON ELOCUENTES: PERSISTIENDO EN ESA POL{TICA, QUE -
SOBRE LA BASE DE LA DISMINUCION DEL DEFICIT BUSCA DESACELE--
RAR LA INFLACION, LA RECESION SE PROFUNDIZA Y LA INFLACIGM -
NO DISMINUYE. RECUERDESE LA GRAN CANTIDAD DE HUELGAS QUE ES-
TALLARON EN 1983, EL CIERRE DE EMPRESAS PARAESTATALES Y LA -
LIQUIDACION DE TRABAJADORES QUE SE OPONIAN A UNA POLITICA DE
AUSTERIDAD A ULTRANZA POR DEFENDER SUS DERECHOS LABORALES Y
SU FUENTE DE EMPLEO,

EN PRINCIPIO EL PLANTEAMIENTO OFICIAL SOBRE LAS CAUSAS
DE LA INFLACION ERAN EL AUMENTO DE LOS SALARIOS Y EL INCRE--
MENTO DE LA DEMANDA. LA EXPERIENCIA RECIENTE NOS INDICA QUE

73/ BANCO DE MEXICO, INFORME ANUAL 1985
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LOS SALARIOS NO PUEDEN SER CONSIDERADOS COMO CAUSA PRIMOR--
DIAL DEL PROCESO INFLACIONARIO, PUES ESTE HA MOSTRADO UNA -
TENDENCIA CRECIENTE Y LOS SALARIOS UNA PARTICIPACION DECRE-
CIENTE EN EL PRODUCTO. ASf, EN 1982 LA INFLACION ERA DE - -
98.8% Y LA PARTICIPACION DE LOS SALARIOS EN EL PIB REPRESEN-
TABA EL 35.3 por cIENTD 2% eN TANTO QuE PARA EL Aflo DE - -
1985, LA INFLACION FUE DE 60 POR CIENTO Y LA PARTICIPACION -
SALARTAL EN EL PRODUCTO HABfA DISMINUIDO A SOLO EL 27%. 5/

HASTA CIERTO PUNTO SE HA MENOSPRECIADO A LOS COSTOS Y
SU INCIDENCIA SOBRE EL NIVEL DE PRECIOS, MIENTRAS NO SE ATA
QUEN LOS LLAMADOS PRECIOS CLAVE DE LA ECONOMIA NO SE PODRA -
ASISTIR A UNA ESTABILIDAD DE PRECIOS, LOS PRECIOS CLAVE SON:
EL SALARIO REAL, EL PRECIO DE LOS BIENES Y SERVICIOS QUE - -
OFRECE EL SECTOR PUBLICO, LA TASA DE INTERES Y EL TIPO DE --
CAMBIO. DE LOS CUATRO, S6LO SE HA REDUCIDO EL SALARIO, "EN -
MAS DE OCHO PUNTOS HA DISMINUIDO LA PARTICIPACIGON DE LOS SA-
LARIOS DENTRO DEL INGRESG NACIONAL Y LOS RESULTADOS SOBRE -
LOS PRECIOS HAN SIDO NIMIOS.” 28/ Esto sieNIFICA QuE EL sa-

74/ VEASE “PEOR LOS REMEDIOS QUE LA ENFERMEDAD” EN ECONOMIA
TNFORMA, UNAM, NUM. 111, DICIEMBRE 1983

75/ VEASE JOSE VALENZUELA FEIJd0, EL_CAPITAL ISMQ MEXICANO EN
£0S OCHENTA, MExico, ED, ERA, 1986 PP, 12-

76/ VER ECONOMIA INFORMA, UNAM, NUM. 142-143, JUL10-AGOSTO
DE 1986, P.
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LARIO HA PERDIDO INCIDENCIA EN LA DETERMINACION DE LOS COS-
TOS Y DESDE LUEGO EN LOS PRECIOS,

POR OTRA PARTE. UNA POLITICA DE CONGELAMIENTO DE PRE--
CI0S PUBLICO SOLO PODRIA PENSARSE SI SE DECRETARA UN CONTROL
GENERALIZADO DE PRECIOS,

EN ESTAS CONDICIONES, SI LOS SALARIOS Y LOS PRECIOS PU-
BLICOS NO SE PUEDEN CONTROLAR ~UNOS PORQUE YA HAN SIDO CASTL
GADOS DEMASIADO, Y OTROS PORQUE MIENTRAS LOS DEMAS PRECIOS
SE ELEVEN NO HACERLO IMPLICAR{A UN SUBSIDIO ECONOMICO- EN -
LO QUE SE PUEDE PENSAR ES EN EL CONTROL DE LOS OTROS DOS, SI
LA TASA DE INTERES Y EL TIPO DE CAMBIO NO FRENAN SU TEMDENCIA
ALCISTA, AUNQUE DISMINUYA EL DEFICIT PUBLICO, LA INFLACION -
NO BAJARA. PARA FRENARLOS LO UNICO QUE SE PUEDE HACER ES RE-
FORZAR SOBREMANERA EL CONTROL DE CAMB10OS. POR CONSIGUIENTE.
SI SE PIENSA QUE LOS INTERESES Y EL RITMO DE DEPRECIACION DE
LA MONEDA SOLO PUEDE DISMINUIR CONFORME DISMINUYA LA INFLA--
CIGN SE ESTA COMETIENDO UN ERROR,YA QUE LO QUE IMPIDE QUE -~
LOS PRECIOS SE ESTABILICEN SON PRECISAMENTE ESTOS DOS FACTO-
RES.

UNA POLITICA DE TASAS ALTAS DE INTERES Y DE DESLIZA- -
MIENTO DEL PESO SOLO CONDUCE A UNA MAYOR ALZA DE PRECIOS Y -
PROVOCA INFLACION DE COSTOS FINANCIEROS PARA LAS EMPRESAS Y
MAYOR DESIGUALDAD SOCIAL., AST COMO INCERTIDUMBRE EN LOS PLA-
NES DE INVERSION A LARGO PLAZO. CON UNMA POLITICA ASf, EN --
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DONDE LO QUE PREVALECE ES LA ESPECULACIGN SE DESTROZA TODO -
EL SISTEMA DE COSTOS DEL PAfS Y NINGUN PROYECTO ECONGMICO RE
SULTA VIABLE CON TASAS TAN EXCESIVAS Y CON UN ENCAJE LEGAL -
DEL 90%, EL EFECTO INMEDIATO DE ESTAS DOS CIRCUNSTANCIAS ES
LA DEPRESION DE LA INVERSIGN PRODUCTIVA Y EL EMPLEO, EL - -
CREDITO SIGNIFICA CAPITAL DE TRABAJO Y OPERACIGN DE LAS EM--
PRESAS. POR LO TANTO., SI NO HAY CREDITOS, LAS EMPRESAS BA-
JAN SU NIVEL DE ACTIVIDAD PRODUCTIVA GENERANDO DESEMPLEO Y -
SUBEN SUS PRECIOS PARA HACERSE DE RECURSOS.

POR OTRA PARTE., INTERESA RECALCAR QUE DESDE 1984 EL DE-
FICIT SE HA VUELTO CRECIENTE O AL MENOS NO HA DISMINU{DO POR
DEBAJO DEL 8 POR CIENTO DEL PIB. HA ADQUIRIDO UNA DINAMICA -
TAL QUE, INDEPENDIENTEMENTE DE QUE DISMINUYA EL GASTO DEL G0
BIERNO, SUS TENDENCIAS SON AL ALZA. POR EJEMPLO, PARA 1985 -
SE HABIA PRESUPUESTADO UN DEFICIT FIMANCIERO NE 2 197 MILES
DE MILLONES DE PESOS Y RESULTO SER DE Y4 535 w, DicHo DE --
OTRA MANERA., EL DEFICIT NO SOLO NO SE REDUJO SINO QUE AUMEN-
TG A MAS DEL DOBLE. ESTO SE EXPLICA, SOBRE TODO, POR EL PESO
CONSIDERABLE QUE TIENEN LOS PAGOS RELACIONADOS CON LA DEUDA -
PUBLICA (INTERNA Y EXTERNA) Y LA INFLACION, EL LIc. GusTAvo
PETRICIOLI SECRETARIO DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO HA RECO-
NOCIDO QUE "LA BAJA EN LAS TASAS ES INDISPENSABLE PARA EVI--
TAR EL DISPARO DEL PAGO DE INTERESES (QUE EN EL PRESUPUESTO
FEDERAL YA SIGNIFICAN MAS DEL 50% DEL GasTo),"Z8/ DE E£STA -

’

77/ VEASE BANCO DE MEXIco. INFORME ANuAL 1985

78/ EL_MERCADO DE VALORES, NACIONAL FINANCIERA, ARO XLVI,
NOM, 26, JUNIO 30 DE 1986, P. 632
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MANERA, S1 SE INTENTA, POR EJEMPLO. MANTENER UN CIERTO MAR--
GEN DE SUBVALUACION DEL PESO FRENTE AL DOLAR, CON UNA INFLA-

. CION ALTA Y CRECIENTE, ELLO DA COMO RESULTADO QUE EL PRESU--
PUESTO DESTINADO AL PAGO DE DEUDA EXTERNA SE INCREMENTE EN -
MONEDA NACIONAL OCASIONANDO DESEQUILIBRIOS EN LAS FINANZAS -
PUBLICAS., DESCONTANDO LOS EFECTOS DE LA INFLACION Y EL PAGO
DE SERVICIOS POR LA DEUDA EXTERNA, RESULTA QUE EN LUGAR DE -
DEFICIT EXISTE UN SUPERAVIT,

DISMINUIR EL DEFICIT SOLO €S POSIBLE MEDIANTE LA REDUC--
CION DE LAS TASAS DE INTERES, EXTERNAS E INTERNAS., Y DETE---
NIENDO EL DESLIZAMIENTO CAMBIARIO.

RESUMIENDO LO ANTERIOR. EL PROGRAMA INMEDIATO DE REORDE-
NACION EcondMIcA (PIRE) HA TENIDO COMO CARACTER{STICAS UNA -
MAYOR DISCIPLINA EN LA POLITICA SALARIAL Y DE INGRESOS Y GAS
TO PUBLICOS. UNA POLITICA MONETARIA Y CREDITICIA RESTRICTIVA
A TRAVES DE TASAS DE INTERES ELEVADAS. UNA POL{TICA CAMBIA--
RIA SUBVALUATORIA A FIN DE EQUILIBRAR EL SECTOR EXTERNO, Y -
ANTE LA NECESIDAD DE FUERTES PAGOS POR CONCEPTO DE INTERESES
CON EL EXTERIOR, LAS POTAS DIVISAS, SE HAN ORIENTADO FUNDA--
MENTALMENTE A ESTE PROPGSITO, DEBIDO A ESO, SE HA MANTENIDO
LA DOBLE PARIDAD CAMBIARIA: EL LIBRE Y EL CONTROLADO. EL --
PRIMERO PARA REALIZAR TODO TIPO DE TRANSACCIONES EN EL MERCA
DO, Y EL SEGUNDO, PARA REALIZAR PAGOS DE LOS COMPROMISOS FI-
NANCIEROS DE LAS EMPRESAS PUBLICAS Y PRIVADAS E IMPORTACIO--
NES PRIORITARIAS PARA LA PLANTA PRODUCTIVA.
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PASEMOS ANALIZAR AHORA LA POLITICA MONETARIA Y CREDI-
TICIA EN EL PROGRAMA DE ALIENTO Y CRECIMIENTO (PAC) Y sus --
EFECTOS SOBRE LA PRODUCCION Y EL EMPLEO. ES BIEN CONOCIDO EL
CONTEXTO EN EL QUE SE ANUNCIG EL PAC: VEAMOS, EN 1986 RESUL-
T0 SER EL PEOR TROPIEZO DE LA POLITICA ECONGMICA, YA QUE LA -
CA{DA DEL PRECIO DEL PETROLEO REPRESENTABA PARA LAS FINANZAS
PUBLCIAS ALREDEDOR DEL 7 POR CIENTO DEL PRODUCTO INTERNO BRU
TO (SE DEJAR{AN DE PERCIBIR -ALREDEDOR DE 8.5 MILES DE MILLO-
NES DE DOLARES, CON RELACIGN A 1985 EN QUE SE CAPTARON POCO

MAS DE 14 MIL MILLONES DE DOLARES) 15/.

EL TREMENDO IMPACTO DE LA BAJA DEL PRECIO DEL PETROLEO,
REPERCUTE EN MUCHAS RAMAS DE LA ECONOM{A, PORQUE EL PETROLEO.
POR SER UN BIEN DE CAPITAL, ES EL MAS VERSATIL DE TODOS., POR
QUE ENTRA COMO MATERIA PRIMA Y COMO ENERGETICO EN CASI TODOS
LOS PROCESOS PRODUCTIVOS. ES PIEDRA ANGULAR DE LA PRODUCCION
Y PRODUCTIVIDAD DE NUESTRA ECONOM{A. ES POR ELLO, QUE ANTE --
UNA BAJA DE SU PRECIO,REPERCUTE EN EL NIVEL DE ACTIVIDAD DE
ESA RAMA Y DE TODAS AQUELLAS QUE ESTAN RELACIONADAS CON - -
ELLA, PERO ESO NO ES TODO, SINO LO VERDADERAMENTE INTERESAN-
TE DE ESTE FENOMENO ES EL ASPECTO FINANCIERO INMEDIATO QUE --
TIENE SOBRE LA ECONOMIA, SOBRE LAS FINANZAS PUBLCIAS Y. EN -
GENERAL SOBRE LAS MEDIDAS DE POL{TICA QUE SE TOMAN PARA CON-
TRARRESTAR SU EFECTO EN EL RESTO DE LA ECONGMIA. EN ESTE CON
TEXTO, EL PRESIDENTE MIGUEL DE LA MADRID ANUNCIO EN SU MENSA

79/ VEASE BANCO DE MEXICO. INFORME ANUAL 1986
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JE DEL 21 DE FEBRERO DE 1986 GUE TOMARIA MEDIDAS PARA LIMI-
TAR EL PAGO DEL SERVICIO DE LA DEUDA DE ACUERDO A UNA PROPOR
CION DE NUESTRAS EXPORTACIONES, QUE NO IBAMOS A ACABAR CON
NUESTROS SINDICATOS, QUE EL CHOQUE PETROLERO OBLIGABA A REA
LIZAR CAMBIOS EN LA POL{TICA ECONGMICA, ETC. 80/ gin EMBAR
GO, NO SE LLEVARON A LOS HECHOS LO QUE HABIA ANUNCIADO CON
RESPECTO A LOS CAMBIOS EN LA POLITICA ECONGMICA.

SE SIGUIG APLICANDO UNA POLITICA DE MAS DE LO MISMO:; -
ESTO ES, DISMINUCION DEL GASTO PUBLICO., VENTA DE EMPRESAS -
PARAESTATALES, MAYOR APERTURA COMERCIAL, RESTRICCIGN DEL --
CREDITO, DESLIZAMIENTO DEL PESO., ETC.

CUANDO SE ANUNCIG EL PROGRAMA DE ALIENTO Y CRECIMIENTO
(PAC) EL GOBIERNO SERALG QUE ESTE SE BASAR{A EN LA RENEGO--
CIACION DE LA DEUDA EXTERNA, EN DONDE SE PLANTEAR[A CONDICIQ
NAR EL PAGO DEL SERVICIO DE LA DEUDA A LA CAPACIDAD DE PAGO
DE LA ECONOM{A, A FIN DE PODER CONTAR CON RECURSOS,FLEXIBILL
ZAR LA POL{TICA CREDITICIA Y ASI REACTIVAR LA ECONOMIA.

Asf, EL 23 DE JuNI1O DE 1986 EL PAC FUE ANUNCIADO EN UNA
CONFERENCIA DE PRENSA POR LOS SECRETARIOS DE HACIENDA Y CRE
DITO PUBLICO Y PROGRAMACION Y PREsuPUEsTO. 81/ EN LA cuAL -
SE PLANTEARON LOS SIGUIENTES PROPASITOS:

80/ VER LA JORNADA DEL 22 DE FEBRERO DE 1986

81/ VEAsE EL_MERCADO DE VALORES, NUM. 26 JUNIO 30 DE 1986
PP. 631-632
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EL PROGRAMA DE ALIENTO Y CRECIMIENTO QUE SE PRQ
PONE, TIENE COMO PRINCIPIO BUSCAR SIMULTANEA--
MENTE DESARROLLO CON ESTABILIZACION...MEDIANTE
UNA RECUPERACION MODERADA DEL CRECIMIENTO PARA
1987 vy 1988, NO SIGNIFICARA DE NINGUNA MANERA -
ADOPTAR UNA ESTRATEGIA EXPANSIONISTA NI DISMI--
NUIR EL CONTROL DEL GASTO PUBLICO.

PARA LOGRAR EL PROPOSITO DE RECOBRAR EL CRECI--
MIENTO MODERADG, CON CONTROL DE LA INFLACION.
SE TIENEN QUE INTRODUCIR CAMBIOS Y PROFUNDIZAR
EN LAS ACCIONES QUE YA ESTAN EN EJECUCION,
PRIMERO: TENDREMOS QUE CAMBIAR LOS TERMINOS DE
LA NEGOCIACION EXTERMA,..PARTIREMOS DE LAS NECE
SIDADES, PRIORIDADES Y OBJETIVOS NACIONALES, Y
NO DE LO QUE SE PIENSA QUE LOS ACREEDORES QUIE-~
REN CONCEDER. ESTO EXIGE QUE LA PREMISA DE LA NE
GOCIACIGN EXTERNA SEA UNA CONCERTACION FIRME Y
DECIDIDA CON LOS ACREEDORES. PARA ADECUAR EL --
SERVICIO DE LA DEUDA A LA CAPACIDAD DE PAGO DE
LA ECONOM{A. ESTO IMPLICA UNA TASA DE CRECIMIEN
TO MODERADA Y EL PLANTEAMIENTO DE UNA DISMINU--
CIGN EN LOS PAGOS DEL SERVICIO DE LA DEUDA.
SEGUNDO: LOS RECURSOS EXTERNOS DERIVADOS DE LA
INDISPENSABLE NEGOCIACIGN, CONCERTACION, JUNTO
CON LA INTRODUCCION DE NUEVOS INSTRUMENTOS DE
CAPTACION QUE OFREZCAN RENDIMIENTOS MAS SEGUROS
EN RELACION CON LA EVOLUCION DE LA INFLACION Y
QUE PERMITAN RETENER Y AUMENTAR EL AHORRO INTER-
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NO, ... PERMITIRAN EL CAMBIO EN LA POLITICA CRE-
DITICIA INTERNA QUE LIBERALIZARA EL CREDITO AL -
SECTOR PRIVADO PARA APOYAR LA PLANTA PRODUCTIVA,
TERCERQ: LO ANTERIOR PERMITIRA UN FRANCO Y DECI-
DIDO ALIENTO A LA INVERSION PRIVADA., NECESITA--
MOS PRIMERO PROTEGER LA PLANTA PRODUCTIVA Y LOS
EMPLEOS EXISTENTES Y, A PARTIR DE ELLO, ESTIMU--
LLAR AMPLIAMENTE LA INVERSION DE LOS PARTICULARES.
ESTO ES PIEDRA ANGULAR DEL PROGRAMA. ‘

POR ULTIMO, EN MATERIA DE INGRESOS PUBLICOS. PRQ
CEDEREMOS .. .A UNA REESTRUCTURACION DE LA POLITI-
CA FISCAL CONGRUENTE CON LA NUEVA REALIDAD Y CON
1L.0S PROPGSITOS ANTERIORMENTE FIJADOS PARA LA PO-
LITICA ECONGMICA,..Y MANTENDREMOS UNA POLITICA -
DE PRECIOS Y TARIFAS REALISTA, QUE EVITE REZAGOS
FRENTE A LA INFLACION Y QUE CONTRIBUYA.,.AL FOR-
TALECIMIENTO FINANCIERG DE LAS EMPRESAS PUBLICAS,
ESTRATEGICAS Y PRIORITARIAS.

CoMo SE PUEDE OBSERVAR, ESTE PROGRAMA ERA PARA EL CRECI--
MIENTO ECONOMICO, EL PIRE PARA LA RECESION. CON LA PUESTA EN
MARCHA DEL PAC SE RECONGCIA., POR TANTO., QUE "EL ESTANCAMIEN--
TO Y LA RECESION NO DEBEN SER EL CAMINO DE MExxco”§2/. PErRO

UNA-COSA ES LO QUE SE MANEJABA EN Et. DISCURSO Y OTRA MUY DI--
FERENTE LO QUE SE REALIZABA EN LOS HECHOS, DURANTE TODO EL -

A0 DE 1986 NO SE RECIBIG NINGUN CREDITO EXTERNO LO QUE AGU--

82/

{s1p, P, 632
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D1z0 AUN MAS LA RESTRICCION FINANCIERA Y UNA SEVERA CONTRAC-
CION DEL INGRESO Y DE LA DEMANDA AGREGADA,

POR CONSIGUIENTE, LEJOS DE LIBERALIZAR EL CREDITO GQUE -
SE CONTEMPLABA EN EL PAC SE MANTUVO LA POL{TICA RESTRICTIVA
DE LA POLITICA MONETARIA Y CREDITICIA QUE HA CARACTERIZADO -
A LA ACTUAL ADMINISTRACIGN DESDE SUS INICIOS.

Asf, 1986 RESULTG SER UN ANO TRAGICO PARA LA POLITICA -
ECONGMICA EN TERMINOS DE LO QUE SE ESPERABA: DISMINUIR LA IN
FLACION Y REACTIVAR LA ECONOMIA A TRAVES DE LA RENEGOCIACION
DE LA DEUDA Y LA OBTENCION DE CREDITOS DEL EXTERIOR., ASI coO-
MO DE LA LIBERALIZACION DEL CREDITO PARA ALIVIAR LA SITUACION
FINANCIERA DE LAS EMPRESAS PRIVADAS, CAMPESINOS Y PEQUEROS -
INDUSTRIALES.

LA RESTRICCION CREDITICIA QUE SIGUIG PREVALECIENDO EN -
1986 SE DEBIG, PRINCIPALMENTE, POR LAS NECESIDADES DE FINAN-
CIAMIENTO DEL SECTOR PUBLICO ENTRE LAS QUE DESTACAN EL PAGO
DEL SERVICIO DE LA DEUDA INTERNA Y EXTERNA, QUE COMO SE MEN-
CIONG ANTERIORMENTE YA REPRESENTAN MAS DEL 50 POR CIENTO DEL
GASTO. Y CON ESA RESTRICCION ES CAS1 IMPOSIBLE ALENTAR LA -~
PRODUCCION Y EL EMPLEO., Y EN CONSECUENCIA LA INVERSION PRIVA
DA. EL CREDITO BANCARIO DESTINADO AL SECTOR PRIVADO DURANTE -
EL ANO APENAS REPRESENTG EL 44.1 POR CIENTO RESPECTO AL SALDO
PROMEDIO EN 1985 QUE FUE DE 54.3 POR CIENTO. POR SU PARTE -
LA CANALIZACION DE RECURSOS DE LA BANCA COMERCIAL AL SECTOR -
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PUBLICO SE MANTUVO AL FINALIZAR EL ARO EN 77.2 POR CIENTO.Q/

CoMo SE PODRA APRECIAR EN 1986 SE APLICG UNA ENERGICA
RESTRICCION CREDITICIA, LA RESTRICCION DEL CREDITO, COMO SE
SABE. RESTRINGE LA ACTIVIDAD PRODUCTIVA, EL CRECIMIENTO: Y
EL CREDITO, HAY QUE SUBRAYARLO. ES UNA DE LAS PALANCAS DE LA
ACUMULACION CAPITALISTA, EL CREDITO DEBE APOYAR LA PRODUC-~
CION Y EL EMPLEO Y NO OBSTACULIZARLOS, PUESTO QUE LA BASE MA
TERIAL DEL DINERO Y EL CREDITO ES LA PRODUCCION,

BAJO ESTE ORDEN DE IDEAS, EL PAC NO REPRESENTG NINGUN -
CAMBIO EN CUANTO AL MANEJO DE LA POLITICA MONETARIA Y CREDL
TICIA Y SU ORIENTACION, AST COMO TAMPOCO REPRESENTO GRANDES
AVANCES EN RELACION A LAS NEGOCIACIONES DE LA DEUDA EXTERNA.
PUESTO QUE EN PRIMER LUGAR, LOS CREDITOS LOGRADOS POR LAS -
AUTORIDADES HEXICANAS DE LA BANCA INTERNACIONAL NO LLEGA--
RON, SINO HASTA LOS PRIMEROS MESES DE 1987, Y EN SEGUNDO., LA
BANCA INTERNACIONAL COMO SE SABE, SOLO ES FLEXIBLE EN LOS AS-
PECTOS QUE A ELLA INTERESAN POR EJEMPLO, EN RELACION CON LOS
CANDADOS DEL DEFICIT PUBLICO COMO PROPORCION DEL PIB.- Asf cg
MO CON LA POSTERGACION DE CIERTOS PAGSS. SI MEXICO SE COMPRO
METE A DAR MAYORES CONCESIONES EN CAMPOS COMO: MANTENIMIEN-
TO DE UN TIPO DE CAMBIO REALISTA. FLEXIBILIZACION DE LA LEY
DE INVERSIONES EXTRANJERAS DIRECTAS, AGILIZACION DE LA APERTY
RA COMERCIAL.,ACELERACION DE LA VENTA DE EMPRESAS PUBLICAS, Y
MAS RESTRICCION A LA ACCIOGN DEL GOBIERNG EN LA PRODUCCION Y
DISTRIBUCION DE PRODUCTOS. DE ALGUNA U OTRA FORMA EL GOBIER

83/ VEASE BANCO DE MExIco. INFORME AnuAL 1986
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NO HA VENIDO ACTUANDO EN TAL SENTIDO., A FIN DE CREAR CON- -
FIANZA EN EL CAPITAL NACIONAL Y SATISFACER LAS CONDICIONES
DEL CAPITAL EXTRANJERO. .

3.3 EL SECTOR FINANCIERO Y EL PIB,

UNO DE LOS INDICADORES MAS IMPORTANTES PARA MEDIR.EL DE
-SARROLLO DE UN PAfS ES SIN DUDA LA RELACION QUE SE ESTABLECE
ENTRE EL SECTOR FINANCIERO Y EL PIB, YA QUE AMBOS SE APDYAN
MUTUAMENTE PARA EL DESENVOLVIMIENTO Y CRECIMIENTO DE UNA ECO
NOMIA,

EN LOS ULTIMOS AROS SE HA DADO PRIORIDAD A UNA POLITI-
CA DE REGULACION MONETARIA CON EL FIN DE REDUCIR EL CIRCULAN
TE MONETARIQ PARA REDUCIR LA INFLACIGON, DE AUMENTO DE LOS --
PRECIOS Y TARIFAS DE LOS BIENES Y SERVICIOS QUE PRESTA A.LA
ECONOM{A EL SECTOR PUBLICO, REDUCCION DEL GASTO PUBLICO - -
-QUE DE 1982 A 1987 EL GASTO DEL GOBIERNG FEDERAL HA DESCEN-
DIDO EN 67 POR CIENTO EN TERMINOS REALES- 8/ Y DE LIBERALI-
ZACION DE PRECIOS. EN ESTE MARCO, SE HA DADO PRIORIDAD A LOS
RENDIMIENTOS MONETARIOS Y FINANCIERCS ELEVADOS A COSTA DE UN
DETERIORO EN LOS SALARIOS, CON LO CUAL SE HA BENEFICIADO EN
MAYOR PROPORCION LA PARTICIPACION DE LAS GANANCIAS EN EL --
PRODUCTO,DE LAS CUALES LOS INTERESES FORMAN PARTE.

YA EN 1986, LOS EMPRESARIOS RECONQCIAN QUE "LA RESTRIC-

84/ VEase EL_FINANCIERO, 15 DE ABRIL DE 1988
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CION CREDITICIA QUE HA PERMITIDO REDUCIR LA LIQUIDEZ EN EL -
CORTO PLAZO...NO €S FACTIBLE QUE PUEDA CONTINUAR ESTE CAMI-
NO, YA QUE LA ASTRINGENCIA CREDITICIA Y LOS MUY ELEVADOS IN
TERESES EN TERMINOS NOMINALES Y REALES YA ESTAN AFECTANDO NE
GATIVAMENTE A MUCHAS EMPRESAS PEQUERAS., MEDIANAS Y GRANDES.
Y PODR{A LLEVARNOS A UNA RECESION SIN PRECEDENTE".gE/

LO ANTERIOR NO ES MAS QUE LA MANIFESTACION DE LOS EFEC-
TOS DE UNA POLITICA RESTRICTIVA DEL CREDITO Y LAS ALTAS TA-~
SAS DE INTERES EN LA ACTIVIDAD PRODUCTIVA. BAJO ESTA OPTICA
¢QUE IMPLICACIONES TIENE LA ORTODOXIA FINANCIERA EN EL APARA
TO PRODUCTIVO, PARTICULARMENTE EN LA PRODUCCION Y EL EMPLEO?.
PARA DAR RESPUESTA A ESTA INTERROGANTE SE HACE NECESARIO ANA
LIZAR ALGUNOS DE LOS INDICADORES FINANCIEROS Y DEL PIB.

EN 1982, EL MEDIO CIRCULANTE CRECIS 151.5 POR CIENTO,

EN TANTO QUE PARA 1983 sOLO LO HIZO EN 7.8 POR CIENTO., COMO
CONSECUENCIA DE LAS MEDIDAS APLICADAS PARA REDUCIR LA INFLA-
CION Y EL DEFICIT PRESUPUESTAL DEL SECTOR PUBLICO: POR SU -
PARTE, tA BASE MONETARIA PASG DE 190.7 A 22.4 POR CIENTO,
CoMO PORCENTAJES DEL PIB AMBOS CONCEPTOS, REPRESENTARON 4.0
Y 2.4 POR CIENTO PARA EL PRIMERO, Y 10.0 Y 6.7 POR CIENTO EN
EL SEGUNDO (VER CUADROS 11-12 Y 13), ESTA REDUCCION, TANTO DEL
MEDIO CIRCULANTE COMO DE LA BASE MONETARIA, NO ERAN MAS QUE
EL REFLEJO DE LA POLITICA RECESIVA APLICADA EN 1983,

85/ Veéase EXCELSIOR, 14 DE JUNIO DE 1986



CUADRO 11-12 .
MEDIO CIRCULANTE, BASE MONETARIA Y MULTIPLICADOR
MILES DE MILLONES DE PESQS
FLUJOS HETOS AL CIERRE DEL MES

PERIODO BILLETES Y Mo- CUENTA DE CHE- MEDIO CIRCU- DEPGSITOS BASE MONETA-  MULTIPLICADOR
NEDA METALICA QUES EN MONEDA  LANTE BaticAR10S RIA
NACLONAL **
A B C=A+8 ) E=A+D C/E
1982 DICIEMDRE 221.6 158.6 380.2 719.8 9u1.5 0.404
1983 DICIEMBRE 174.6 235.4 410.1 978.1 1.152.6 0,356
1984 DiClEMBRE 440.9 uy3. 4 884,2 1257.1 1 698.0 0.521
1985 DICIEMBRE £13.1 557.7 1 170.7 2321 845.2 1.385
1986 Diciemsre’ 13271 899.6 2 226.8 1384.1 2711.2 0.821
1987 Diciempre? 4 1402.9 3 371.7 7775.6 1491.7 5 894.6 1.319

1982 DICIEMBRE 154, 4 147.4 151.5 2041 190.7 ~37.1

1983 DICIEMBRE -21.2 48,4 7.8 35.9 22.4 -11.9

1984 DICIEMBRE 152.5 88.4 115.6 28.5 47.3 h6.3

1985 DiclemBRE 39.1 25.8 32.4 -81.5 -50.2 165.8

1986 Drc1emsre” 116.5 61.3 90,2 496.3 220.7 -40.7

1987 Diciemnre® 231.7 274.8 249,2 7.8 117.4 60.6
" LA CUENTA DE CHEQUES [NCILUYE TAMBIEN CHEQUES CERTIFICADOS, P CIFRAS PRELIMINARES

** LA SUMA DE LOS COMPONENTES PUEDE NO COINCIDIR CON EL TOTAL DEBIDO AL REDONDEO.
FUENTE: ELABORADO CON BASE EN DATOS DEL BANCO DE MExico.
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CUADRO 13
MEDIO CIRCULANTE Y BASE MONETARIA

(PORCENTAJES RESPECTO AL PIB)

1982 1983 1984 1985 1986 19877

A. BILLETES Y MONEDA METALICA 2.4 1.0 1.5 1.3 1.7 2.4
B, CUENTA DE CHEQUES EN MONEDA NAC10-

NAL® 1.7 1.4 1.5 1.2 1.2 1.9

C. MEDIO CIRCULANTE A + B 4,0 2.4 3.1 2,6 2.9 4.3
D. DEPGS1T0S BANCARIOS DE LA BAanCA (Q
MERCIAL Y DE LA BANnCA DE DESARRO--

LLO, 7.6 5.7 by 0.5 1.8 0.8

E. BASE MONETARIA A + D 10.0 6.7 5.9 1.9 3.5 3.2

‘90l

* LA CUENTA DE CHEQUES INCLUYE TAMBIEN CHEGUES CERTIFICADOS.
1 EL PIB cON QUE SE TRABAJO PARA ESTE ARO ES ESTIMADO,

FUENTE; ELABORADO CON BASE EM CI1FRAS DEL PIB DEL BANCO DE Méx1cOs; DATOS DEL CUADERNO DE_[NFORMAC POR-
UN M. 176, NoviemBRe 1987 (INEGI), v PARA 1987, DATOS DE INDICADORES DEL §E£T§§§EEN£NEigEO,
ﬁﬂn. 101 DicteMBRE DE 1987, BANCO DE MExico.
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PARA 1984, EL MEDIO CIRCULANTE CRECIG DE MANERA SIGNIFY
CATIVA EN 115.6 POR CIENTO, Y LA BASE MONETARIA SE DUPLICG -
PARA ALCANZAR UN CRECIMIENTQ DE 47,3 POR CIENTO, LO CUAL RE-
FLEJG EN CIERTO MODO LA RECONSTITUCIGN DE LAS RESERVAS INTER
NACIONALES Y EL RELAJAMIENTO DE LAS MEDIDAS RESTRICTIVAS DE
LA POLITICA MONETARIA. AS{,SU PARTICIPACION EN EL PIB FUERON
DE 3.1 ¥ 5.9 POR CIENTO, RESPECTIVAMENTE,

vPOR LO QUE RESPECTA A 1985, EL MEDIO CIRCULANTE SE IN--
CREMENTO EN 32,4 POR CIENTO Y LA BASE MONETARIA DECRECIG EN
50.2 POR CIENTO, ESTO ULTIMO SIN DUDA MANIFESTO LA REDUCCION
DE LAS RESERVAS INTERNACIONALES POR LA FUERTE FUGA DE CAPITA-
LES QUE SE REGISTRG EN ESE ARO, Y ASCENDIG A 2 133,5 MILLONES
DE DOLARES §§/. EN LOS MISMOS CUADROS SE PUEDE APRECIAR SU -
PARTICIPACION EN EL PIB DE AMBOS CONCEPTOS QUE FUE DE 1.6 Y
1.9 POR CIENTO, RESPECTIVAMENTE.

PARA EL SIGUIENTE ARO, 1986, DADAS LAS CONDICIONES EX--
TERNAS DE ESCASEZ DE CREDITO Y LAS NECESIDADES DE FINANCIA--
MIENTO DEL GASTO PUBLICO POR EL SISTEMA BANCARIO NAGIONAL POR
LA CAIDA DE LOS PRECIOS INTERNACIONALES DEL PEYROLEO, EL ME--
DIO CIRCULANTE SE TRIPLICG CON RESPECTO AL ARO ANTERIOR,Y --
CRECIGO EN 80,2 POR CIENTO, DE MANERA SIMILAR, LA BASE MONETA-
RIA ALCANZO UN CRECIMIENTO INUSITADO DE 220.7 POR CIENTD. LO
CUAL AGUDIZAR[A EL PROCESO INFLACIONARIO EN ESE AfI0 Y UBICAR
L0 EN UN NIVEL DE TRES DIGITOS, ALCANZANDO 105.7 POR CIEN--

10,82/ Y SU PARTICIPACION EN EL PIB REPRESENTARON 2.9 v 3.5

887/ VEASE BANCO DE MExICO. INFORME ANUAL 1985
87/ isiD,
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POR CIENTO ., RESPECTIVAMENTE,

PorR ULTIMO, EN 1987, LA POLITICA MONETARIA Y CREDITICIA
DE AUMENTAR LAS TASAS DE INTERES EN NIVELES SIN PRECEDENTE -
(VER CUADRO 14) INCREMENTABA EL PAGO DEL SERVICIO DE LA DEUDA
INTERNA Y EXTERNA, AS[ COMO EL DESLIZAMIENTO Y EROSIGN PERMA
NENTE DE LA MONEDA IMPACTABA A SU VEZ EN EL INCREMENTO DEL
DEFICIT DEL SECTOR PUBLICO. Y ESTE TEN[A QUE FINANCIAR SU --
GASTO CON RECURSOS PROPIOS Y DEL SISTEMA BANCARIO CON LO --
CUAL AFECTABA DIRECTAMENTE EL CREDITO QUE DE OTRA FORMA SE -
DESTINARA AL SECTOR PRIVADO (VER CUADRO 15). BAJO ESTE CON--
TEXTO Y CON EL INCREMENTO DE LAS RESERVAS MONETARIAS INTERNA
CIONALES DEL BANCO DE MEXICO EN NIVELES SIN PRECEDENTE (DE
ACUERDO A CIFRAS OFICIALES ESTAS ALCANZABAN A MEDIADOS DE -
SEPTIEMBRE CERCA DE LOS 14 MIL MILLONES DE DOLARES) ERA LOGY
CO QUE EL MEDIO CIRCULANTE Y LA BASE MONETARIA CRECIERAN EN
249.2 v 117.4 POR CIENTO, RESPECTIVAMENTE, DE ESTE MODO, EL
MEDIO CIRCULANTE PARTICIPG EN EL PRODUCTO CON EL 4,3 POR - -
CIENTO Y LA BASE MONETARIA CON EL 3.2 POR CIENTO.

DE ESTA FORMA, LA POL{TICA MONETARIA Y CREDITICIA HA --
PUESTO DE RELIEVE SU DESENVOLVIMIENTO DENTRO DE LOS PRINCIPIOS
DE LA ORTODOXIA MONETARISTA; LAS ALTAS TASAS DE INTERES QUE -
SE REFLEJAN EN EL COSTO PORCENTUAL PROMEDIO (CPP), coMo PUEDE
OBSERVARSE EN EL CUADRO 14, HAN TENIDO REPERCUSIONES SOBRE LA
ACTIVIDAD PRODUCTIVA, PUESTO QUE CON ESOS ALTOS COSTOS FINAN
CIEROS DERIVADOS DE LA POL[TICA AS{ APLICADA. LO UNICO QUE -
PROVOCA, ES DESESTIMULAR LA INVERSION PRODUCTIVA Y AUMENTAR



CUADRO 14
COSTO PORCENTUAL PROMEDIO DE CAPTACION EN MONEDA NACIONAL*
(TASAS ANUALES)

MESES 1982 1983 1984 1985 1986 1987

ENERO 32.34 50.29 55,95 4z.17 68,55 95.89
FEBRERO 33.43 54.24 55,16 47,33 70.30 96.20
Marzo 33.67 56.16 53,11 49,36 71.79 96.25
ABRIL - 34,39 57.21 51,10 51,93 73.48 95,79
MAYO 36,26 58.14 50,12 53.76 75.02 94,79
JuN10 39,59 58.63 50.38 54,92 76.97 93.76
JuLio 43,23 58,73 50.69 57.00 81.36 92.91
AGOSTO 46,42 58.23 50,93 59,06 84,40 92.15
SEPTIEMBRE 47.88 57.78 50.60 60.98 87.72 91.02
OCTUBRE 45,99 57.14 49,34 62.29 91,48 80.30
NOVIEMBRE 45,51 56.82 48,31 63.39 94,19 92,37
DICIEMBRE 46,12 56.44 47.54 65.66 95,33 104,29

* CoSTOS PROMEDIO PONDERADOS DEL CONJUNTO DE BANCOS MULTIPLES,
FUENTE: EL_MERCADQ DE_VALORES, NUM. 3, FEBRERO 1 DE 1988

‘601



CUADRO 15
CREDITO COMO PORCENTAJES DEL PIB

1983 1984 1985 1986 1987

TOTAL 14.4 14,3 20,1 32,7 26.7
ACTIVIDADES PRIMARIAS" 1.9 2.1 1.9 2.2 2.4
INDUSTRIA 4,2 4,2 4,3 6.7 4.9
ENERGETICA 1.6 1.2 1.6 2.9 1.4
TRANSFORMACION 2.2 2.6 2.6 3.6 3.3
CONSTRUCCION 0.4 0.4 0.2 0.2 0.2
VIVIENDA DE INTERES Soc, 0.7 0.7 0.6 0.8 0.8
COMERCIO Y SERVICIOS 4,3 4.0 3.7 6.1 4.9
GOBIERNO 4,1 3.4 9.5 17.0 13.7

* INCLUYE AGROPECUARIA. MINERfA Y PESCA.
1 EL PIB CON QUE SE TRABAJO PARA ESTE ARO ES ESTIMADO.

FUENTE: ELADORACION PROPIA CON BASE EN CIFRAS DEL PIB DEL BANCO DE MExIco: LA ECO
NOM EX{CANA EN_CIFRAS, NACIONAL FINANCIERA, 1986; ¥ DATOS DE INDICADO-
RES DEL ECTOR FINANCIERO, NUM. 101, Dic, 1987, Banco DE MEXico,

‘oLl
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EL DESEMPLEO, Y POR TANTO, LA INFLACION,

EN EL GLTIMO QUINQUENIO 1983-1987, LO QUE HA EXPERIMEN-
TADO LA ECONOMIA MEXICANA, A TRAVES DE LA APLICACION DE LAS-
POL{TICAS ORTODOXAS. ES UN RETROCESO. ASf, HA DISMINUIDO LA
INVERSION, €L PIB, EL INGRESO., EL CONSUMO Y LA ACUMULACION -
MISMA. ANTERIORMENTE., EL PIB SE DUPLICABA EN TERMINOS REA-
LES CADA 10 ANOS., SIN EMBARGO EN LO QUE VA DE LA DECADA, EL -
PRODUCTO CASI NO HA CRECIDO., SE HA MANTENIDO ESTANCADO. DE
1970 A 1980 EL PIB CRECIG A UNA TASA MEDIA ANUAL (TMAC) DE -
6.6 POR CIENTO, MIENTRAS QUE EN EL PERIODO 1980-1987 ESTE -
CRECIG A UNA TMAC DE 0.8 POR CIENTO, COMO PUEDE OBSERVARSE -
EN EL CUADRO 16. EN CAMBIO LA POBLACIGN EN LA DECADA DE LOS
SETENTA, CRECIA A UNA TMAC DE 3,1 POR CIENTO Y EN EL PER{ODO
1980-1987 EN 2.3 POR CIENTO.

CUADRO 16
TASA MEDIA ANUAL DE CRECIMIENTO DEL PIB Y LA POBLACION
PIB A PRECIOS POBLACION
PERIODO CONSTANTES (MILES DE PERS.)
1970 44y 271 51 176
380 gu1 855 69 393
481 908 765 71 2043
382 503 839 73 122
1383 856 171 7hh 980
1981 887 647 76 791
385 912 33y 78 524
986 878 085 79 583
387 890 378 81 164
MAC
970-1980 6.6 3,1
980-1387 0.8 2.3

FUENTE: ELABORACIGN PROPIA CON BASE EN DATOS DEL BANCO DE -
MEx1co v CONAPO.
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PorR su PARTE €L PIB POR HABITANTE DECRECIG EN TERMINOS
REALES A PARTIR DE 1982 EN 3.1 POR CIENTO, LO MISMO SUCEDIO
PARA EL SIGUIENTE ANO EN FORMA MAS PRONUNCIADA 7.6 POR CIEN-
TO,TAMBIEN DECRECIG EN 1986 Y 1987 EN 4.9 ¥ 0.6 POR CIENTO.
RESPECTIVAMENTE, COMO PUEDE APRECIARSE EN EL CUADRO 17 DEL
CUAL SE DESPRENDE QUE SOLO HUBO UNA RECUPERACION EN 1984 v -
1985, PERO POR DEBAJO DEL NIVEL ALCANZADO EN 1975,

POR LO QUE RESPECTA AL INGRESO Y EN ESPECIAL A LA PARTL
CIPACION DE LOS SALARIOS EN EL PIB, EN 1976 REPRESENTABA EL -
40,3 POR CIENTO DEL PRODUCTO, MIENTRAS QUE EL EXCEDENTE DE -
EXPLOTACION QUE COMPRENDE A LA GANANCIA (INTERES, REGALIAS Y
UTILIDADES), PARTICIPABA CON EL 48.9 POR CIENTO. EN 1982, --
MIENTRAS LOS SALARIOS HABfAN REDUCIDO SU PARTICIPACION A 35.8
POR CIENTO, LAS GANANCIAS SE CONSERVARON CON UNA LIGERA BAJA
A 48,6 POR CIENTO. SIN EMBARGO, A PARTIR DE 1983 LA PARTICI-
PACION SALARIAL CAE BRUSCAMENTE COMO PROPORCION DEL PIB A --
28,8 POR CIENTO Y SE REDUCE AUN MAS SU PARTICIPACIGN EN 1984
Y 1985 A 27.7 POR CIENTO, EN TANTO QUE LAS GANANCIAS AUMEN--
TAN O GANAN LO QUE LOS SALARIOS PIERDEN, AS[ SU PARTICIPA--
CION EN EL PIB PAsSA A 55.1 POR CIENTO £M 1983 ¥ A 56.5 EN -
1984 v 1985 (VER CUADRO 18), SEGUN FUENTES PERIODISTICAS SE-
AFIRMA QUE EL SALARIO REAL PERDIO 50 POR CIENTO DE SU PODER-
DE COMPRA DURANTE EL SEXENIO QUE ESTA POR CONCLUIR 1982-1988.
MAS AUN SE AFIRMA QUE “LA RECONCENTRACION DE LA RIGUEZA FUE -
DRASTICA. COMO KUNCA ANTES OCURRIO, EN EL SEXENIO... LA PARTL
CIPACION DE LOS SALARIOS EN EL PIB BAJG 10 PUNTOS PORCENTUA-



CUADRO 17
PRODUCTO INTERNO BRUTO POR HABITANTE, 1970-1987

AR : PIB POBLACION P1B POR HABITANTE TIPO DE, p1g2 PIB POR_HA- TASA ANUAL -
0 MILLONES DE PESOS) (MILES DE - (Pesos) CAMBIO (MiLLoNES - BITANTE  DE CRECIMIEN
CORRIENTES  De 1970  MABITANTES) cooomm © o™ T 1970 DE DOLARES) (DOLARES) TO BEL PID -

POR HAB. (Con
BASE EN PESOS
DE 1970),

1970 tuy 271 Ly 271 51 176 8 161 8 161 12.50 35 su2 694,45 -

1975 1 100 050 609 976 60 153 18 288 10 140 12,50 88 004 1 463.00 2.4

1978 2 337 398 711 982 65 658 35 600 10 8uy 22.77 102 653 1 563,45 5.2

1979 3 067 526 777 163 67 517 4s 433 151 22.81 134 482 1 991.80 6.1

1980 4 276 490 8u1 855 69 393 61 627 12 132 22,9 186 339 2 685.27 5.4

1981 - 5 874 386 9(8 765 71 249 82 4u9 12 755 24,51 239 673 3 363.90 5.1

1982 9 417 090 903 839 73 122 128 786 12 361 57.18 164 692 2 252,30 -3.1

1983 17 141 694 856 174 74 980 228 614 1 419 150,29 114 057 1.521.15 -7.6

1984 28 748 889 887 6u7 76 791 374 378 11 559 185,19 155 240 2 021.59 1.2

1985 45 588 889 911 Suy 78 524 580 567 11 608 310.28 16 927 1 871.10 0.4

1986 77 778 086 878 085 79 563 977 566 11 036 637.87 121 934 1 532,55 -4.9

1987¢ 182 106 000 890 378 81 164 2 243 679 10 970 1 405,81 129 538 1 596.00 -0.6

1 TiPo DE CAMBIO PROMEDIO ANUAL., PESOS POR DOLAR,
2 A PRECIOS CORRIENTES

* EL PIB NOMINAL PARA ESTE ARO €S ESTIMADO, EN TANTO QUE EL PIB A PRECIOS DE 1970 ES ELABORACION PROPIA CON BASE EN
EL CRECIMIENTO REAL DE 1.4% DADD A CONOCER POR EL INEG] (LA JoRNADA 28/MARZO/1988).

FUENTE: LA ECONOM{A M

CANA_EN CIFRAS, NACIONAL FINANCIERA, 1986 (PEr{oDO 1970-1985),
ES ELABORACTON PROPIA CON BASE EN DATOS DEL BANCO DE Mexico v CONAPQ.

PARA LOS DOS OLTIMOS AROS -

oy
ey
W



CUADRO 18
PRODUCTO INTERNO BRUTO, REMUNERACION DE ASALARIADOS Y EXCEDENTE DE EXPLOTACION, 1976-1985 =
(MILLONES DE PESOS A PRECIOS CORRIENTES) :

CoNCEPTO 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985
PRODUCTO INTERNO BRUTO 1370.9 1848.3 2337.4 3067.5 4276.5 S874.4 9u17.1 17141,7 28748.9 u5588.5
REMUNERACION DE ASALARIADOS  552,0 718.7 885.7 1157.2 1542,2 2194.2 33720  4932.4 7968.3 12635.8
EXCEDENTE DE EXPLOTACION 670.7 916.7 1177.3 1525.0 21429 2876.0 4581.3  94u9.4 16230.7 25737.7

ESTRUCTURA PORCENTUAL DE LOS SALARIOS Y DEL EXCEDENTE DE EXPLOTACION EN EL PRODUCTO.

1976-1985
1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985
PRobuUCTO INTERNO BRUTO 100.0 100.0 100,0 100.0 100.0 100.0 100.0  100.0 100.0 100.0
REMUNERACION DE ASALARIADOS 40,3 38.8 37.9 37.7 36.1 37.4 35.8 28.8 27.7 27,7
EXCEDENTE DE EXPLOTACION 48,9 49,5 50.4 49,7  S0.1 48,9 48.6 55.1 56.5 56,5

FUENTE: ELABORADO CON BASE EN DATOS DE LA ECONOMIA MEXICANA EN CIFRAS. NACIONAL FINANCIERA, ED. 1986,
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LES Y EN EL INGRESO BAJG 8 PUNTOS, LO PERDIDO POR LOS SALA-
RIOS LO GANG EL CAPITAL.”88/ Lo ANTERIOR DEMUESTRA QUE LA -
POLITICA RESTRICTIVA APLICADA DESDE EL 10, DE DICIEMBRE DE -
1982 A DICIEMBRE DE 1987 HA INCIDIDO DESFAVORABLEMENTE EN EL -
ESTANCAMIENTO DEL PRODUCTO Y DETERIORO DE LOS SALARIOS PARA
PRIVILEGIAR AL SECTOR DE LAS GANANCIAS, SOBRE TODO AL CAPI-
TAL ESPECULATIVO, A LOS RENTISTAS DE LA ESFERA FINANCIERA.
CoN ESA POLITICA EL ESTADO ES OBLIGADO A REDUCIR SU PARTIC]L
PACION EN LA ECONOM{A, A REDUCIR SU GASTO, PARTICULARMENTE
EL GASTO DE INVERSIGN Y A PRIVILEGIAR EL PAGO DE INTERESES -
SOBRE LAS NECESIDADES SOCIALES.

EN EFECTO, EN 1982 EL GASTO CORRIENTE DEL GOBIERNO FEDE
RAL DESTINADO A INTERESES REPRESENTABA EL 9.5 POR CIENTO DEL
PIB v, PARA 1987 PASG A REPRESENTAR EL 18,6 POR CIENTO (VEA
SE CUADRO 19), POR LO QUE SE REFIERE A LA INVERSIGN PUBLICA
REALIZADA, ESTA HA VENIDO DECRECIENDO COMO PARTE DE UNA PO-
L{TICA DE REDUCCIGN DEL ESTADO Y SANEAMIENTO DE LAS FINANZAS
PUBLICAS, AS{ POR EJEMPLO, DESPUES DE REPRESENTAR EL 12.9 -
POR CIENTO DEL PIB EN 1987, EMPIEZA A DISMINUIR SU RITMO DE
CRECIMIENTO DE MANERA MUY PRONUNCIADA A PARTIR DE 1983, AGU-
DIZANDOSE EN 1986 AL PARTICIPAR CON SOLG EL 4.2 POR CIENTO -
EN EL PRODUCTO Y CON 5.7 EN 1987 COMO SE OBSERVA EN EL CUA-
DRO 20, DICHOS NIVELES SON INFERIORES A LOS DE 1970, Lo mis-
MO SUCEDE CON LA PARTICIPACION DE LA INVERSIGN REALIZADA --
DENTRO DEL GASTO DEL SECTOR PUBLICO PARA TODO EL PER{ODO -
1983-1987, COMO PUEDE OBSERVARSE, TAMBIEN LOS NIVELES SON -
88/ VEASE EL FINANCIERO. 15 DE ABRIL DE 1988, P.56



CUADRO 19
GASTOS PRESUPUESTALES DEL GOBIERNO FEDERAL COMO PORCENTAJES DEL PIB

‘9tl

CONCEPTO 1982 1983 1984 1985 1986° 19858
TOTAL 28,7 27.1 24,7 25,5 29,6 33,0
GASTO CORRIENTE 23,2 23.1 21.6 21.7 25.8 29.5
CEHERA s T bt nag ES, SERVICIOS 5.0 4.0 4.1 4.1 4,1 3.9
INTERESES 9.5 9.5 8.9 9.3 .4 18.6
PARTICIPACIPNES Y TRANSFERENCIAS 7.7 8.7 7.5 7.5 6.9 6.5
ADEFAS 1.0 0.9 1.0 0.8 0.5 0.3
GASTO DE CAPITAL 5.0 4.0 3.3 3.9 3.2 3.5
Crép1Tos BID-BIRF - - - - 0.4 -

P CIFRAS PRELIMINARES
E EL PIB CON QUE SE TRABAJO ESTE AROC PERTENECE A UNA ESTIMACION,

FUENTE: ELABORACION PROPIA CON BASE EN CIFRAS EL PIB DEL BANCO DE MEXICO v DATOS DEL CUADERNQ DE_JNFOR-
MACION OPORTUNA, (INEGI), NUM., 176. NOVIEMBRE 1987, € INDICADORES DEL SECTOR FINANCIERQ, BANCO
DE MExico, NOM, 101, DICIEMBRE 1987,
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MUY INFERIORES A LOS DE LA DECADA DE LOS SETENTA,

EL CONSUMO. OTRO DE LOS INDICADORES NO MENOS IMPORTAN-
TES DEL CRECIMIENTO ECONGMICO, TAMBIEN DISMINUYG SU CRECI--
MIENTO EN TERMINOS REALES COMO SE PUEDE APRECIAR EN EL SI--
GUIENTE CUADRO:

CUADRO 21

EVOLUCION DE LA OFERTA Y DEMANDA AGREGADA 1982-1987
( CRECIMIENTOS REALES)

1982 1983 1984 1985 1986 1987

OFERTA TOTAL - 5.6 -8.6 4.6 3.3 -44 1.5
PIB -05 -53 37 2.8 -3.8 1.1
IMPORTACIONES -37.1 -41.7 19.7 11.0 -12.2 7.9
DEMANDA TOTAL - 5.6 - 8.6 4.6 3.3 - 4.4 1.5
CONSUMO 1.2 -6.8 3.0 2.0 -4.6 0.2
PUBLICO 24 -1.3 68 1.3 1.3 0.0
PRIVADO 1.1 =75 25 2.1 -5.5 0.2
[NVERSION -15.9 -27.9 5.5 6.4 -11.7 0.0
PUBLICA -14.2 -32,5 0.6 -4.4 -16.8 0.4
PRIVADA -17.3 -24.2 9.0 13.4 -8.8 -0.2
EXPORTACIONES 13.7 1.5 10.5 =~ 2.6 5.2 17.9

1 ESTIMACION SUJETA A REVISION

FUENTE: EL_MERcCADO DE_VALORES, NUM. 1, ENERO 1 DE 1988.

UNO DE LOS RUBROS MAS AFECTADOS POR LA RECESIGN DE 1983
Y 1986, POR SER LOS AROS EM QUE SE REGISTRG UNA MAYOR CA[DA
DEL PIB, FUE EL RELATIVO A LOS BIENES DE CAPITAL. LA PARTICL
PACION DEL PIB DE LA INDUSTRIA DE BIENES DE CAPITAL EN EL -



CUADRO 20
PARTICIPACION DE LA INVERSION PUBLICA FEDERAL EN EL PIB V EN EL
‘ GASTO DEL SECTOR PUBLICO, 1970-1987
(MILLONES DE PES0S)

GASTO DEL SECTOR INVERSION [NVERSION RELACIONES (%)

PIB PusLIco AUTORIZADA REAL 1 ZADA W/7(1) /()

[&}) (3) )
1970 4y 271 109 238 30 582 29 205 6.6 26.7
1975 1100 050 400 649 99 053 95 766 8,7 23.9
1978 2 337 398 926 034 231 792 215 820 9.2 23.3
1979 3 067 526 1 266 210 399 565 482 188 15.7 38.1
1980 4 276 430 1926 574 420 218 552 937 12,9 28.7
1981 S 874 386 2 760 730 732 529 758 495 12.9 27.5
1982 9 417 089 5 509 763 1 003 623 1016 042 10.8 18.4
1983 17 141 694 8 484 065 1 176 500 1 635 900 5.7 12.6
1984 28 748 889 12 977 600 1 936 700 1 635 900 5.7 12.6
1985 45 419 841 20 913 518 H.D 2 100 000 4.6 10.0
1986 77 778 086 35 547 800 3 241 200 3 280 400 4.2 9.2
1987 182 106 000 86 494 312 N.D 9 311 823 5.1 10.8

N.D.: No DisPoNIBLE

FUENTE: EN EL PERfODO 1970-1985, SE TOMO DE LA ECONOMIA MEXICANA EN CIFRAS, NACIONAL FINAMCIERA, 1986. PARA LOS
AROS 1986 v 1987 DATOS DEL MERCADO DE VALORES, NMS. 1, ENERO 5 DE 1977; v 3, FEBRERO 1 DE 1988, RESPEC-
TIVAMENTE: Y BANCO DE MEx1CO, INDICADORES DEL SECTOR FINANCIERD. NoM. 101, plCIEMBRE 1987,

s
pury
~
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PIB TOTAL DE LA ECONOM{A MEXICANA, EN 1982, ASCENDIG A 3.2
POR CIENTO, Y EN 1985 v 1986 FUE DEL 3.1 v DEL 2.7 POR CIEN
TO,RESPECTIVAMENTE, COMO SE PUEDE APRECIAR EN EL CUADRO 22,

ESTE CUADRO MUESTRA QUE LA INDUSTRIA DE BIENES DE CAPI-
TAL DECRECIG SIGNIFICATIVAMENTE DE 1982 A 1983 v DE 1985 A
1986, ESTAS CIFRAS SON ALTAMENTE RELEVANTES, PUES MUESTRAN -
CLARAMENTE EL HECHO DE QUE EN LAS ETAPAS DE CONTRACCIGN ECO-
NOMICA LA INDSUTRIA DE BIENES DE CAPITAL SE VE PROFUNDAMENTE
AFECTADA, PUES NO SOLO DECRECE EN GRAN MAGNITUD SINO QUE SU
IMPORTANCIA RELATIVA DENTRO DEL PIB TOTAL SE CONTRAE DE MANE
RA SIGNIFICATIVA.

DESDE OTRO PUNTO DE VISTA, LA INDUSTRIA DE BIENES DE -
CAPITAL COBRA ESPECIAL RELEVANCIA EN LA MEDIDA EN QUE SU --
APORTACION AL PIB MANUFACTURERO DE 1982 ASCENDIO AL 13.3 POR
CIENTO DEL TOTAL. EN TANTO QUE EN 1986 ESTA FUE DEL 11.4 POR
CIENTO, COMO TAMBIEN SE PUEDE APRECIAR EN EL CUADRO 18, EN
ESE MISMO CUADRO SE PRESENTA TAMBIEN LA PARTICIPACION RELAT]
VA DE LA INDUSTRIA DE BIENES DE CAPITAL DENTRO DEL SECTOR IN
DUSTRIAL TOTAL.

ASIMISMO., PARA UNA MAYOR APRECIACIGN DE CGMO SE COMPOR-
T6 EL PIB POR SECTORES VEASE EL CUADRO 23, DONDE SE MUESTRA
CLARAMENTE QUE LOS SECTORES MAS AFECTADOS POR LA RECESIGN -
FUERON EL AGROPECUARIO, SILVICULTURA Y PESCA, MINER{A, IN--
DUSTRIA MANUFACTURERA, CONSTRUCCIGN, Y EL DE TRANSPORTE, AL~
MACENAMIENTO Y COMUNICACIONES. ESTO ES, LOS SECTORES QUE



CUADRO 22

EVOLUCION DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO DE LA INDUSTRIA DE BIENES DE CAPITAL: 1982-1986

(CIFRAS EN MILLONES DE PESOS DE 1970) S
1982 1983 1984 1985 1986
PIB ToTAL DE LA INDUSTRIA DE BIENES DE CAPITAL 29 013.9 21 996.7 24 682.5 28 23".0 24 063.9
P1B ToTAL DE LA ECONOMIA 903 838.6 856 173,6 887 647.4 912 334,1 878 085.1
PIB INDUSTRIAL 316 163.0 290 631.6 303 368.7 317 896.6 300 391.8
PIB MANUFACTURERO 217 852.2 202 026.3 311 687.0 223 886.1 211 460,3
PIB TOTAL DE_LA_INDUSTRIA DE BIENES DE CAPITAL, -
SOBRE PIB TOTAL DE LA ECONOMTA (X) 322 2.6% 2,8% 3.1% 2,7%
PIB INDUSTRIA DE BIENES DE CAPITAL SOBRE PIB IN--
DUSTRIAL (%) 9,2% 7.6% 8.1% 8,9% 8.0%
PIB INDUSTRIA DE BIENES DE CAPITAL SOBRE PIB Many
FACTURERO (%) 13.3% 10.9% 1.7% 12.6% 11.4%

FUENTE: EL MepcADO DE VALORES, NUmM. 3. FEBRERO 1 DE 1988.
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MAYOR PROPORCIGN APORTAN AL PIB FUERON LOS QUE MAS DISMINU-
YERON SU ACTIVIDAD,

3.4 EL SECTOR FINANCIEROC Y EL EMPLEO

En 1983, SOLO SE CREARON 94 107 emPLE0s 8%/ MIENTRAS -
QUE "EN EL SEXENIO 7982-1988 HUBO UNA DEMANDA DE EMPLEOS --
NUEVOS DE 6 MILLONES Y APENAS SE CRES 1 MILLON DE PLAZAS --
EN EL SECTOR PRODUCTIVO,"39/ AHORA BIEN., 4COMO HAN INCIDIDO
LAS POLITICAS ORTODOXAS EN EL EMPLEO, PARTICULARMENTE EN EL
SECTOR MANUFACTURERO?, CONTINUANDO CON EL ANALISIS DE LA EX=
POSICION DEL TEMA DAREMOS RESPUESTA A LA PREGUNTA.

EN 1983, EL TOTAL DE ASEGURADOS EN EL IMSS cAvS en 2.0
POR CIENTO., ESTE INDICADOR ES SIGNIFICATIVO DADO QUE EN - -
CIERTA FORMA REFLEJA QUE LAS EMPRESAS BAJARON SU NIVEL DE -
ACTIVIDAD Y, POR TANTO. OCUPARON A MENOS TRABAJADORES. EN -
PER{ODOS RECESIVOS SON LOS TRABAJADORES EVENTUALES LOS PRI-
MEROS AFECTADOS POR TENER POCO TIEMPO TRABAJANDO Y NO ESTAR
SINDICALIZADOS PORQUE CARECEN DE BASE (VER CUADRO 24), EN -
EL MISMO CUADRO, DE ACUERDO A LA ENCUESTA INDUSTRIAL MEN- -
SUAL QUE COMPRENDE A 57 CLASES DE ACTIVIDAD ECONGMICA, EL -
PERSONAL OCUPADO, DURANTE ESE MISMO ARO, DISMINUYS 9.6 POR -
CIENTO, EN TANTO QUE LAS HORAS-HOMBRE TRABAJADAS SE REDUJO -
10.0 POR CIENTO. POR LO QUE RESPECTA A LA TASA DE DESOCUPA-
CION ABIERTA, ESTA SE MANTUVO RELATIVAMENTE ALTA EN 6.6 POR

89/ BANCO DE MEXICO. INFORME ANUAL OP.CIT.
90/ EL _FINANCIERQ. OP.CIT.



RESUMEN DE INDICADORES AGREGADOS DE LA ECONOMIA

,

CUADRO 23

1978

1979

1980

1981

1982

1983

1984

1985

19

86

11, INDICADORES DE PRODUCCION Y --

TAS, NACIONALES*

PIB (MMP CORRIENTES)

PIB POR SECTORES

PIB (PRECIOS CONSTANTES) 8.2
AGROPECUAR1O, SILVICULTURA

Y PESCA, 6.0
MINERTA 14,3
INDUSTRTA MANUFACTURERA 9.8
CONSTRUCCION 12.4
ELECTRICIDAD 7.9
COMERC10., RESTAURANTES Y Ho

TELES. 7.9
TRANSPORTE, ALMACENAMIENTO

¥ COMUNICACIONES, 12.5
SERVICIOS FINANCIEROS v BIg

NES INMUEBLES .y
SERVICIOS COHUNALES, SOCIALES

Y PERSONALES, 6.7

9.2

-2.1
w7
10.6
13,0
10.3

1n.7
15.5
5.3
7.9

.3

— N
oo TV NN~ Qo
W R W =

ma
4.6
7.5

2 337.4 3067.5 4 276.5 5 874.4
VARTACIGM EN PORCIENTO

7.9

.

1

-

.

6
5
7.
1
8

£ 00 O W —

8.5
10.7
4.8
7.7

9 417.1 17 41,7 28 748.9 45 419,8 77 778.1

-0.5

-0.6
9.2
-2.9
-5.0
6.6

-1.9
-3.8
2.9
4.4

-5.3

2.9
-2.7
-7.3

-18.0

0.7

-10.0
~4.8
2.1
~0.3

-3.8

=24
-5.8
~5.6
-9.1

w7

-5.5
=21

1.1
-1.0

* INEGI, SPP.
FUENTE: BaNCO DE MExico.

IMDICADORES ECONGMICOS, ACERVO HISTORICO. EHERO DE 1988.

Al
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CIENTO: PARA LAS TRES PRINCIPALES CIUDADES DEL PA[S: CIUDAD
DE MExIco, GUADALAJARA Y MONTERREY., 6.3, 7.4 Y 9,8 POR CIEN-
TO, RESPECTIVAMENTE. L.O ANTERIOR DEMUESTRA EL TREMENDO IM-~
PACTO QUE TUVO LA POL{TICA ECONCMICA SOBRE EL EMPLEG: ALZAS
DE TASAS ~ DE INTERES, ENCARECIMIENTO DEL TIPO DE CAMBIO, RE-
DUCCION DEL GASTO PiJBLICO., ETC.

PARA 1984, EL PERSONAL OCUPADO REGISTRS UNA DISMINUCION
DEL 1.0 POR CIENTO, Y EL DE LAS HORAS-HOMBRE TRABAJADAS DE ~
s6L0 0.4 POR CIENTO, ESTAS CIFRAS DEMUESTRAN EL TREMENDO 1M~
PACTO QUE TUVO LA RECESION DE 1983 SOBRE LA PLANTA PRODUCTI-
VA. SIN EMBARGO, LA TASA DE DESOCUPACION ABIERTA PARA LAS -~
PRINCIPALES AREAS URBANAS SOLO DISMINUYG LIGERAMENTE. PARA
SITUARSE EN 5.7 POR CIENTO, Y EN 5.8, 6.1 Y 7.5 POR CIENTO, -
PARA LAS CTUDADES MENCIONADAS,

PoR su PARTE EN 1985 POR SEGUNDO ARD CONSECUTIVO LA ~~
ECONOMIA REGISTRABA UN CRECIMIENTO MODERADO. LO CUAL SE RE~
FLEJABA EN UNA RECUPERACION DEL EMPLEG COMO PUEDE OBSERVARSE
EN EL CUADRO 24, MIENTRAS TANTO LA TASA DE DESOCUPACIGN ~ -
ABIERTA SE UBICABA EN 4.4 POR CIENTO EN PROMEDIO, EN EL MIS~
MO CUADRO. PARA EL ARO DE 1986, EL PERSOMAL DE LOS EVENTUA-
LES FUERON NUEVAMENTE LOS AFECTADOS POR LA RECESION Y LAS ME
DIDAS DE RESTRICCION MONETARIA Y FISCAL, AST REGISTRARON UNA
CAIDA DE 9.3 POR CIENTO: DEL MISMO MODO CAYERON EL PERSONAL
OCUPADO Y LAS HORAS-HOMBRE TRABAJADAS EN 3.9 ¥ 5.4 POR CIEN
TO, RESPECTIVAMENTE: POR OTRO LADO, LA TASA DE DESOCUPACION
ABIERTA SE MANTUVO LIGERAMENTE POR DEBAJO DEL ARO ANTERIOR,



CUADRO 24
INDICADORES DE EMPLEO

CONCEPTO 1983 1984 1985 1986 1987

TOTAL ASEGURADOS EN EL lMSS(1)4 -2.0 4,9 8.5 2.0 3.6
PERMANENTES 0.0 5.7 6.5 2.7 3.5
EVENTUALES -10.8 0.8 18.8 -9.9 8.2*

ENCUESTA INDUSTRIAL MENSUAL( n

PERSONAL OCUPADO -9.6 -1.0 2.3 -3.9 3.4
HORAS-HOMBRE -10.0 -0.4 3.8 -5.4 ~3.8%*
TASA DE DESOCUPACION ABIERTA'Z) 6.6 5.7 4.4 4.3 4,00
CIUDAD DE MExIco 6.3 5.8 4.9 5.1 iy, e
GUADALAJARA 7.4 6.1 3.4 3.2 3. 2%0e

9,8 7.5 5.4 5.4 5.5%%e

MONTERREY

(1) VARIACION PORCENTUAL ANUAL
(2) TASA PORCENTUAL
* ENERO-MAYO
** ENERO-NOVIEMBRE
#** ENERO-NOVIEMBRE

FUENTE: BANCO DE MEXICO, INFORME ANUAL 1985 v 1986. CUADERNO DE_INFORMACION OPORTUNA., NUM. 176, Nov, 1987
Y AVANCES DE INFORMACION ECONGMICA, EHMCUESTA INDUSTRIAL MENSUAL Y EMPLEO, (INEGI)., ENERO, 1988,

g4}
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4,3 POR CIENTO.

FINALMENTE, EN 1987, DEBIDO A LA CONTINUACION DE LAS --
RESTRICCIONES CREDITICIAS Y PRESUPUESTALES PARA MANTENER EL
CRECIMIENTO DEL GASTO PUBLICO DENTRO DE LOS ESTRICTOS L (M-~
TES DE LA DISCIPLINA PRESUPUESTARIA IMPUESTAS POR LA GRTODO-
XIA FINANCIERA, A PESAR DE LAS ELEVADAS RESERVAS MONETARIAS
INTERNACIONALES QUE POSEfA EL BANCO DE MEX1CO PARA REACTIVAR
LA ECONOM{A, EL EMPLEG. SE COMPORTG DE MANERA NEGATIVA AL RE
GISTRAR UN DECRECIMIENTO DEL PERSONAL OCUPADO Y DE LAS HORAS
HOMBRE TRABAJADAS DE 3.4 v 3.8 POR CIENTO. SEGUN SE REGISTRA
HASTA EL MES DE NOVIEMBRE DE 1987 EN EL CUADRO 24, MIENTRAS
TANTO. LA TASA DE DESOCUPACIGN ABIERTA PARA LAS PRINCIPALES
AREAS URBANAS DISMINUYG LIGERAMENTE PARA UBICARSE €N 4.0 -
POR CIENTO., NO OBSTANTE EL HABERSE OBSTENIDO UN CRECIMIENTO -
Det. PIB DE 1.4 POR CIENTQG., FUE INSUFICIENTE PARA SATISFACER
LA DEMANDA DE EMPLEOS PARA UNA FUERZA DE TRABAJO CRECIENTE,

En €L PERTODO 1980-1986 LA POBLACION TOTAL CRECIG A --
UNA TMAC DE 2.3 POR CIENTO Y LA POBLACION ECONGMICAMENTE AC-
TIva (PEA) A UNA TASA MEDIA DE 3.1 POR CIENTO, COMO SE ILUS-
TRA EN EL CUADRO 25. POR OTRA PARTE., EN EL MISMO CUADRO SE
OBSERVA QUE LA POBLACION OCUPADA CRECIC EN EL MISMO LAPSO. -
2.8 POR CIENTO,MIENTRAS QUE LA POBLACION DESDCUPADA,SE ELE-
vd A 11,6 POR CIENTO.

AHORA BIEN, SI ANALIZAMDS €L COMPORTAMIENTO DEL EMPLEO



. CUADRO 25
RESUMEN DE POBLACION. FUERZA DE TRABAJO Y OCUPACION

I~}
(MILES DE PERSONAS Y PORCENTAJES) 4
TMCA 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986
1980-1986
1. CIFRAS ABSOLUTAS EN MILES DE -
PERSONAS .
PoBt.ACION TOTAL 2.3 69 393 71 249 73 122 74 980 76 791 78 524 79 563
PoBLACIAN DE 12 AROS v MAS 7.4 43 540,2 58 422,2 60 103.0 61 810.6 63 517.2 65 220.4 66 912.9
PoBLACIGN ECONGMICAMENTE INAC-
TIVA, 1.1 21 474,1 35 672,17 36 653.6 37 628.1 38 585.0 35 515.3 u0 411.0
POBLACION ECONGMICAMENTE ACTL
. 3.1 22 066,1 22 750.1 23 455.4 24 182.5 24 932.2 25 705.1 26 501.9
PosLACION OcupaDA 2.8 21 393,3 21 710.6 22 209.3 22 182.0 23 301.8 24 507.2 25 203.3
POBLACION DESOCUPADA 1.6 672.8 1039.5 12465 2000.5 16304 119.9 1298.6
{1. InDICADORES DE POB. FZA, DE T,
v PoB. OCUPADA,
PoBLACIGN DE 12 Y MAS/PoB.ToT, 62.7 82.0 82.2 82.4 82.7 83.1 84.1
PEI/Pontacidn ToTaL 30.9 50.1 50.1 50.2 50.2 45,2 50.8
PEA/POBLACION TOTAL (TASA BRu-
TA) 3.8 31.9 32.1 323 32.5 32.7 33.3
PEA/POB. 12 AROS ¥ MAS (TASA - .
NETA) 50.6 38.9 39.0 39.1 39.2 39.4 39.6

FUENTE: ELABORADO CON BASE EN DATOS

DpE CONAPO v DE LA DIRECCION GEMERAL DE EmMPLEO, STPS,
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POR EMPRESAS MANUFACTURERAS GRANDES PARA 13 RAMAS DE ACTIVL
DAD €N EL PERIODO 1981-1986 CONTRA EL SUBPERIODO 1977-1981
(VER CUADRO 26) OBSERVAMOS QUE DE 1977 A 1981 TODAS LAS RA-
MAS REGISTRARON UN ALTO CRECIMIENTO DEL EMPLED, PARTICULAR-
MENTE CON AQUELLAS QUE SE ENGLOBAN DENTRO DE LAS INDUSTRIAS
BASICAS, COMO SON: ALIMENTOS, QU{MICA, MINERALES NO METALI-
COS, SIDERURGIA, PRODUCTOS METALICOS, MAQUINARIA, PRODUCTOS
ELECTRICOS, EQUIPO FERROVIARIO Y AUTOMOVILES. TODAS ESTAS -
RAMAS REGISTRARON UNA ABSORCIGN CRECIENTE DE LA FUERZA DE -
TRABAJO, Y, EN MENOR PROPORCION EN LAS DEMAS RAMAS, EN CAM-
B10 PARA EL PERIODO 1981-1986, LAS TRECE RAMAS BAJARON SU -
NIVEL DE ABSORCIGN DE LA FUERZA DE TRABAJO REGISTRANDOSE UNA
MAYOR BAJA PARA LAS RAMAS DE PRODUCTOS METALICOS, MAQUINARIA
PRODUCTOS ELECTRICOS, EQUIPO FERROVIARIO Y DE AUTOMOVILES.

DE LO ANTERIOR,PUEDE DEDUCIRSE QUE LAS RAMAS DE LAS IN-
DUSTRIAS BASICAS EN PERIODOS DE AUGE TIENDEN A ABSORBER A -
UNA MAYOR PROPORCIGN DEL TRABAJO DISPONIBLE, EN TANTD QUE -
EN PERIODDS DE RECESION O BAJO CRECIMIENTO SUCEDE TODO LO -
CONTRARIO, EL EMPLEQ TIENDE A DECRECER, POR LO TANTO, EL DE
SEMPLED AUMENTA MAS EN AQUELLAS INDUSTRIAS DEL SECTOR FORMAL
DE LA ECONOM{A QUE SON CONSIDERADAS BASICAS.

POR CONSIGUIENTE SE DEMUESTRA UNA VEZ MAS QUE, LA ORTODO
XIA FINANCIERA AL COMBATIR LA INFLACION CON POLITICAS MONE-
TARIAS RESTRICTIVAS Y DE AUSTERIDAD LO UNICO QUE PROVOCAN ES
DESEMPLEQ Y MAYOR DESIGUALDAD SOCIAL., YA QUE EL DESEMPLEO Y



CUADRO 26

EMPLEO EN EMPRESAS MANUFACTURERAS GRANDES. POR TIPO DE PRODUCTOS,

1977, 1981, 1986 2
(MILES DE PERSONAS)
10 AL

RAMA 1977 1981 1986 1977-81 1981-86

ALIMENTOS. BEBIDAS 19 910 154 857 149 175 29.1 - 3.7
TEXTILES S5 454 59 558 50 522 7.4 -15.2
MADERA Y PAPEL 32 645 36 804 34 730 12.7 - 5.6
QUIHICA 48 760 61 655 59 400 26.4 -3
PAODUCTOS DE CARBON MINERAL 4 578 5 274 5 162 15.2 -2
MINERALES NO METALICOS 36 969 4y 883 41 99 21.4 - 6.4
SIDERURGIA 66 713 85 964 78 676 28,9 - 8.5
PRODUCTOS METALICOS 22 9% 28 319 20 218 23.1 ~28.6
MAQUINARTA 5 373 6 786 5 624 26.3 -17.1
PRODUCTOS ELECTRICOS 33 032 41772 28 158 26.5 -32.6
EoulPO FERROVIARIO 4 080 6 724 5 002 64.8 -25.6
AUTOMOVILES 34 356 59 070 46 909 7.9 -20.6
PRODUCTOS FARMACEUTICOS 22 333 24 800 22 740 1.0 - 8.3
TOTAL 487 199 616 446 548 307 26.5 -11.1

FUENTE: Et MERCADD DE VALORES, NUM, 3B, SEPTIEMBRE 21 DE 1987,
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LA RESTRICCION SALARIAL SON LOS INSTRUMENTOS DE REPRESIGN -
QUE UTILIZA €L CAPITAL A TRAVES DEL ESTADO EN CONTRA DE LOS
TRABAJADORES Y EL TRABAJO ALARIADO, 4

3.5 EL SECTOR FINANCIERO Y LA FORMACION BRUTA DE CAPITAL

LA ASTRINGENCIA CREDITICIA QUE HA CARACTERIZADO AL PE-
RI10DO 1983-1987, TANTO POR LA RESTRICCION MONETARIA Y CREDI-
TICIA, COMO POR LA AUSTERIDAD EN EL GASTO PUBLICO, PARTICU-

. LARMENTE EL DEL GASTO PROGRAMABLE DEDICADO A INVERSION Y CON
SUMO, ESTA GENERANDO EN EL APARATO PRODUCTIVO UNA ESPECIE DE
'PARALISIS., QUE CON EL OBJETO DE ABATIR A LA INFLACIGN, SE HA
CAIDO EN UN ESTANCAMIENTO QUE NO PERMITE LA REANIMACION DE -
LA ACTIVIDAD ECONGMICA. HASTA LA FECHA SE TIENE LA IDEA DE -
QUE EL PROBLEMA PRINCIPAL DE LA ECONOMIA -COMO LO PLANTEAN -
LOS MONETARISTAS— ES LA INFLACION,Y QUE POR LO TANTO DEBE --
COMBAT(RSELE CON POLITICAS DE AUSTERIDAD Y RESTRICCION MONE-
TARIA Y CREDITICIA, NO SE PARTE DE LA IDEA DE GUE EL PROBLE-
MA ES RESOLVER EL CRECIMIENTO DEL PRODUCTO: EL CRECIMIENTO DE
LAS VARIABLES REALES DE LA ECONOM{A - EL SALARIO REAL. EL
EMPLEO, EL PRODUCTO Y LA FORMACION BRUTA DE CAPITAL.-

NO SE PUEDE CONTROLAR LA INFLACION A MENOS QUE SE CAM-
BIE EL DIAGNGSTICO O SE INDUZCA UNA PROFUNDA RECESION DE LA
ECONOMIA, Y COMO SE HA VISTO A LO LARGO DEL QUINQUENIO 1983-
1887, LOS REMEDIOS -MONETARISTAS- APLICADOS SON PEOR QUE LA
ENFERMEDAD. POR TAL MOTIVO "LA PREPONDERANCIA Y EL PREDOM]--
NIO QUE SE HA DADD A LOS RENDIMIENTOS MONETARIOS Y FINANCIE-
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ROS SOBRE EL PROCESO REAL DE LA PRODUCCION, HAN TENIDO QUE
DETERMINAR EL DESEQUILIBRIO DEL PROCESO PRODUCTIVO., Y COMO-
EL VALOR DEL DINERO NO PUEDE SOSTENERSE EN OTRA COSA QUE EN
EL PROCESO PRODUCTIVO MISMO, LA CONSECUENCIA LOGICA ES LA -
DEPRECIACION PROGRESIVA Y ACUMULATIVA DEL VALOR DEL DINERD
M1SMO" w Y ESTO SE HA DEMOSTRADO A MEDIDA QUE SE HA VENI-
DO APLICANDO UNA POLITICA ECONGMICA DE CORTE ORTODOXO.

CONFORME SE HA APLICADO UNA POL{TICA DE ALTAS TASAS DE
INTERES Y UNA POLITICA DE DEVALUACIONES DEL TIPO DE CAMBIO -
LA ACTIVIDAD PRODUCTIVA HA DISMINUIDO. PARTICULARMENTE SE -
HA AFECTADO EN FORMA SEVERA LA FORMACION BRUTA DE CAPITAL F1
JO QUE NO €S MAS QUE LA PROPIA ACUMULACION DE CAPITAL. DEBL
DO A LAS CONSTANTES DISMINUCIONES DEL PRODUCTO Y DE LA BAJA
EN LAS INVERSIONES PUBLICAS Y A LA ASTRINGENCIA CREDITICIA
SE CORRE EL PELIGRO DE UN LARGO PROCESO DE ESTANCAMIENTO PA
RA LA RECUPERACION DE LOS NIVELES DE FORMACION BRUTA DE CA-
PITAL: COMO SE PUEDE APRECIAR EN EL CUADRO 27, LA FBCF EN -
1970 REPRESENTABA EN TERMINOS REALES EL 20 POR CIENTO DEL -
PIB, CON UN LIGERO INCREMENTO EN 1975 PARA UBICARSE EN --
21.7 POR CIENTO. PERO A PARTIR DE 1978 Y HASTA 1981 LA - -
FBCF AMPLIA SU CAPACIDAD CONFORME LO HACE LA ECONOMIA, ASI-
MISMO, LA DISPOMIBILIDAD DE RECURSOS INTERNOS Y EXTERNOS POR
EL AUGE PETROLERO AYUDAN A EXPANDIR AUN MAS LA CAPACIDAD --

91/ ANTONIO SACRISTAN COLAS “ASPECTOS ECONOMICOS DE UN SIs-

TEMA DE BANCA NACIONAL", Ei_ECONOMISTA MEXICANO,
VoL. XVI NUM. 5, SEP.-0CT. 1982, P, 48
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INSTALADA DE LA PLANTA PRODUCTIVA MEDIANTE EL CRECIMIENTO DE
LAS IMPORTACIONES DE MAQUINARIA Y EQUIPO, AS{ COMO DE LOS -
INSUMOS NECESARIOS QUE DEMANDABA LA OPERACIGN DEL PROCESO ~
PRODUCTIVO, SIN EMBARGO, LAS POL{TICAS ORTODOXAS RESTRICTI-
VAS SE HAN ENCARGADO DE ACABAR CON LO ALCANZADO EN EL PERIO
DO DE EXPANSION ECONGMICA MEDIANTE EL CASTIGO DE LAS IMPOR-
TACIONES NECESARIAS PARA LA CONTINUACIGN DE LA FBCF MEDIAN-
TE LA ELEVACION DEL TIPO DE CAMBIO QUE HA ENCARECIDO LAS IM
PORTACIONES Y ABARATADO LA FUERZA DE TRABAJO Y LOS ACTIVOS
DE LAS EMPRESAS EN TERMINOS DE LA MONEDA EXTRANJERA.

DE ESTA FORMA, LA FBCF HA DECRECIDO SU PARTICIPACION -
EN EL PIB. pe 1982 A 1986, POR DEBAJO DEL NIVEL ALCANZADO -
EN EL ARO DE 1970,



CUADRO 27
FORMACION BRUTA DE CAPITAL F1J0, 1970-1986
(MILLONES DE PESOS DE 1970)

RELACION CON EL PIB 1 PR _SECTOR INSTITUCIONAL ]
PIB FORMACION BRUTA _ RELACION SECTOR SECTOR NACIONAL IMPORTADO
DE CAPITAL FIJO FBCF/PIB (X) PdBLiCO PRIVADO

1970 uhy 271 88 661 20.0 29 250 59 411 72 773 15 887
1975 609 976 132 316 21.7 54 733 77 583 108 188 24 128
1978 711 983 142 799 20.1 62 770 80 347 125 261 17 856
1979 777 163 171 714 221 72 753 98 961 42 191 29 523
1980 841 855 197 365 23.4 84 870 112 494 158 881 38 48y
1981 908 765 226 427 24,9 98 262 128 166 178 077 48 351
1982 903 839 190 313 21.1 84 293 106 020 162 295 28 018
1983 861 769 137 241 15.9 60 161 82 073 131 523 10 711
1984 887 647 Y 712 16.3 57 240 87 S74 132 9N 11 903
1985 912 334 154 024 16.9 54 724 99 299 139 899 125
1986 878 085 136 028 15.5 45 509 90 518 124 170 11 857

FUENTE: 1 BANCO DE_MEx1co. lqglgﬂpo_ﬁﬁjs%w. v 0, ENERO 1987, EL MERCADO DE VALORES, NuM. 20,
HAYO DE 1985, Y NOM. 12. MARZO DE . SG%%W. ESTIMACION PRELIMINAR 1386,

“LEL
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v, APERTURA EXTERNA Y REPRIVATIZACION DEL SISTEMA FINANCIERQ
1983-1987,

4,1, EL CREDITO EXTERNO Y LA APERTURA COMERCIAL

NO CABE DUDA QUE LA CRISIS FINANCIERA POR LA QUE HA ATRA-
VEZADO NUESTRO PA[S DURANTE TODO ESTE PER{oDO (1983-1987) SE
HA CARACTERIZADO POR UN PROFUNDO ESTANCAMIENTO Y DETER10RO DE
LA PLANTA PRODUCTIVA, ASOCIADO INDEFECTIBLEMENTE A LA CARGA -
QUE REPRESENTA EL SERVICIO DE LA DEUDA EXTERNA.

POR SU PARTE,LA POLITICA MONETARIA Y CREDITICIA,HA ESTADO
DELINEADA EN EL MARCO DE LOS PROGRAMAS DE AJUSTE DICTADOS POR
EL FMI v EL BANCO MUNDIAL, EN EL CONTEXTO DE UN CAMBIO EN EL -
MODELO DE DESARROLLO DE SUSTITUCION DE IMPORTACIONES A UN NUE
VO PATRON DE DESARROLLO CARACTERIZADO POR LA APERTURA DE LA -
ECONOMIA AL EXTERIOR, BASADO EN LA EXPORTACION DE MANUFACTURAS,
DE CRECIMIENTO HACIA AFUERA,

AL ESTALLAR LA CRISIS FINANCIERA MEXICANA POR LA CAIDA.DE
LOS PRECIOS DEL PETROLEO Y DE LAS DEMAS MATERIAS PRIMAS DE EX
PORTACION, COMO SON, LOS PRODUCTOS AGROPECUARIOS: AUNADO A LA
SANGR{A DE DIVISAS QUE REPRESENTS LA FUGA DE CAPITALES EN ---
1982, SE AGUDIZO EL DESEQUILIBRIO DE LA BALANZA DE PAGOS, SI-
TUACIGON QUE OBLIGO AL GOBIERNO A DEVALUAR LA MONEDA EN VARIAS
OCASIONES, ESTO A SU VEZ SE TRADUJO EN UNA MAYOR INFLACION Y
EN LA ADOPCION DE PROGRAMAS DE AJUSTE ORTODOXOS.
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ESTOS PROGRAMAS DE AJUSTE, COMO ES SABIDO, SON IMPUESTOS
POR EL FONDO MONETARIO INTERNACIONAL A LOS PA{SES QUE SOLICI-
TAN "APOYOS” CREDITICIOS PARA PODER EQUILIBRAR SUS BALANZAS -
DE PAGOS DEFICITARIAS.

MEXICO A LO LARGO DE TODO ESTE PER{ODO HA ADOPTADO TODO -
LO “SUGERIDO” EN LOS PROGRAMAS DE AJUSTE DEL FMI v EL Banco -
MUNDIAL: REDUCCION DEL GASTO, AUMENTO DE PRECIOS Y TARIFAS P{
BLICAS, REDUCCION DE SUBSIDIOS PARA AVANZAR EN EL SANEAMIENTO
DE LAS FINANZAS PUBLICAS, DESINCORPORACION DE EMPRESAS PARAES
TATALES Y REPRIVATIZACION DE LA ECONOMIA, TASAS DE INTERES Y
TIPO DE CAMBIO “REALISTAS", LIBERACION COMERCIAL INTERNA PARA
ACABAR CON EL CONTROL DE PRECIOS BASICAMENTE, Y APERTURA DE -
LA ECONOM{A Y ENTRADA AL GATT.

A PESAR DE TODAS ESAS MEDIDAS, NO SE HA LOGRADO REACTIVAR
LA ECONOM{A, MAS AUN, AQUELLAS HAN TENIDO COMO PROPUSITO, GE-
NERAR EXCEDENTES PARA EL PAGO DEL SERVICIO DE LA DEUDA EXTER-
NA Y ADELGAZAR EL ESTADO BENEFACTOR Y REPRIVATIZAR LA ECONO--
MIA, Y DEJARLA AL LIBRE JUEGO DE LAS FUERZAS DEL MERCADO COMO
PREGONA EL LIBERALISMO ECONGMICO.

POR LO QUE RESPECTA A LA LIBERALIZACION DE PRECIOS PARA -
INCENTIVAR LA PRODUCCION E INCREMENTAR LA OFERTA DE BIENES Y
SERVICIOS DE LAS EMPRESAS., HA RESULTADO INSUFICIENTE, DEBIDO
A LA PERSISTENCIA DE LAS PRACTICAS MONOPGLICAS QUE EJERCEN --
LAS EMPRESAS EN EL MERCADO. AS{, A PESAR DE ESTA POLITICA, -
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LA INVERSION NO SE HA INCREMENTADO, ESTO HA SIDO DEMOSTRADO
POR LA CAIDA QUE HA TENIDO LA FORMACIGN BRUTA DE CAPITAL F1J0
DESDE 1982 HASTA 1987, COMO YA SE VIO EN EL CAP{TULO ANTERIOR.,
SIN ALCANZAR TODAVIA LOS NIVELES QUE TUVO EN LA DECADA ANTE--
RIOR. ELLO SE EXPLICA PORQUE NO SGLO SE DEBEN CONSIDERAR LOS
PRECIOS™ COMO MECANISMO QUE INFLUYE SOBRE LA RENTABILIDAD Y -
SOBRE LA INVERSIGN, SINO TAMBIEN SE DEBE INCORPORAR LOS FACTQ
RES ESTRUCTURALES QUE INFLUYEN EN LA INVERSION, EN TAL SENTL
DO INTERVIENEN: LA DISPONIBILIDAD TANTO DE DIVISAS PARA REALL
ZAR TALES INVERSIONES (DADO SU ALTO COEFICIENTE IMPORTADO) --
COMO LOS RECURSOS PRODUCTIVOS INTERNOS, EL GRADO DE UTILIZA--
CION DE LA CAPACIDAD PRODUCTIVA CON QUE TRABAJA LA EMPRESA --
AS{ COMO LAS PERSPECTIVAS DE CRECIMIENTO QUE ENFRENTA,

TALES FACTORES ESTRUCTURALES OPERAN INTERNAMENTE EN DETRL
MENTO DE LA INVERSION Y DEL EMPLEO, EVIDENCIANDO QUE LA LIBE-
RALIZACION DE PRECIOS, EN UN CONTEXTO RECESIVO, FORTALECE LA
POSICION DE LOS CAPITALISTAS Y REDUCE, EN CONSECUENCIA, EL IN
GRESO DEL RESTO DE LA POBLACION,

LA IMPOSIBILIDAD DE QUE EL ESTADO ESTIMULE SU GASTO DE IN
VERSION DEPENDE EN GRAN MEDIDA DE LAS PERSPECTIVAS EXTERNAS -
DE LA ECONOM{A INTERNACIONAL., CONDICIONADAS SOBRE TODO POR UN
MEJORAMIENTO EN LOS TERMINOS DE INTERCAMBIO DE LAS MATERIAS -

* CABE RECORDAR QUE DESDE 1978 SE PROCEDIO A LA LIBERALIZA---
CION DE PRECIOS Y NO SE LOGRO UN CRECIMIENTO INTEGRAL SOSTE
NIDO DE LA PRODUCCION, EN 1982, 1983 v 1986 SE HAN DADO --
LOS MAS ALTOS CRECIMIENTOS DE PRECIOS Y HAN IDO ACOMPANADOS
EEEIASAS NEGATIVAS DE CRECIMIENTO DE LA PRODUCCIGN NO PETRQO
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PRIMAS DE EXPORTACION: PETROLEO Y PRODUCTOS AGROPECUARIOS, --
AS{ COMO DE LA DISMINUCION EN LOS PAGOS DEL SERVICIO DE LA --
DEUDA EXTERNA QUE REPRESENTA UN SERIO OBSTACULO AL CRECIMIEN-
TO ECONGMICO Y DESARROLLO DEL PAIS.

HISTORICAMENTE EL ESTADO MEXICANO HA SIDO EL PROMOTOR DEL
DESARROLLO CON SUS INVERSIONES EN INFRAESTRUCTURA PARA EL CA-
PITAL PRIVADO NACIONAL Y EXTRANJERO Y DE LOS SERVICIOS SOCIA-
LES QUE NECESITA LA POBLACION, EN ESTE SENTIDO. LAS POLITI--
CAS DE LIBERALIZACION DE PRECIOS INTERNOS Y DE CONTRACCION DE
LOS SALARIOS REALES HAN TENIDO COMO FUNCION CREAR LAS CONDI--
CIONES DE RENTABILIDAD DEL CAPITAL A TRAVES DE LA TRANSFEREN-
CIA DE RECURSOS DE LOS SECTORES ASALARIADOS AL RESTO DE LA --
ECONOMIA, AL CAPITAL. SIN EMBARGO LAS CONTRADICCIONES DE TA-
LES POLITICAS SE REFLEJAN EN UNA PERSISTENCIA DE LA INFLACION
Y EN UNA CAIDA DE LA INVERSION., YA QUE AL CONTRAERSE EL MERCA
DO INTERNO SE REDUCEN LOS NIVELES DE UTILIZACION DE LA CAPACL
DAD PRODUCTIVA Y ENCARECE LOS COSTOS UNITARIOS LO CUAL VA EN
DETRIMENTO DE LA PRODUCTIVIDAD Y DE LOS NIVELES DE EMPLEO. --
POR TANTO, S1 LAS PERSPECTIVAS DE LA ACTIVIDAD ECONGMICA CON-
TINUAN SIENDO NEGATIVAS, EL SECTOR PRIVADO NO REALIZARA INVER
SIONES CAPACES DE REACTIVAR LA ECONOM{A EN FORMA PERMANENTE -
A PESAR DE LA REDUCCION DE LA PAR%ICIPACION DEL ESTADO EN LA
ECONOMIA,

POR LO QUE SE REFIERE AL EST{MULO DE LAS EXPORTACIONES NO
PETROLERAS Y TRADICIONALES, O SEA, LAS EXPORTACIONES MANUFAC-
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TURERAS, ESTAS NO HAN CRECIDO LO SUFICIENTE COMO PARA GENERAR
LAS DIVISAS QUE DEMANDA EL APARATO PRODUCTIVO Y EL CUMPLIMIEN
TO DE LOS COMPROMISOS FINANCIEROS,

A RAfZ DE LA CRISIS FINANCIERA SE LLEGG A LA CONCLUSION -
DE QUE EL MODELO SUSTITUTIVO DE IMPORTACIONES HABIA LLEGADO A
SU TERMINO Y QUE ERA NECESARIO IMPLEMENTAR UN NUEVO PATRON DE
DESARROLLO. AL QUE SE LE PUEDE LLAMAR SECUNDARIO EXPORTADOR -
DEL QUE SE HABLARA MAS ADELANTE,

A PRINCIPIOS DE LA ACTUAL ADMINISTRACION SE IMPLANTO UN -
PROGRAMA DE AJUSTE DE CORTE FONDOMONETARISTA, CUYO PRINCIPAL
PROPGSITO ADEMAS DE ABATIR LA INFLACION (QUE NO SE LOGRG A PE
SAR DE LOS CONSTANTES AJUSTES DURANTE EL PERfODO 1983-1987),
ERA CREAR EXCEDENTES EXPORTABLES A PARTIR DEL ABATIMIENTO DE
LAS IMPORTACIONES (NECESARIAS PARA LA PLANTA PRODUCTIVA) Y DE
LA DEMANDA AGREGADA, CON EL FIN DE OBTENER LAS DIVISAS ESEN--
CIALES PARA EL PAGO DEL SERVICIO DE LA DEUDA EXTERNA.

EL ESTRICTO CUMPLIMIENTO DEL PAGO DEL SERVICIO DE LA DEU-
DA HA SIDO PRIORIDAD DE LA POL{TICA ECONOMICA DEL PRESIDENTE
MIGUEL DE LA MADRID POR ENCIMA DE LAS NECESIDADES DE PRODUC--
CION Y EMPLEO Y DE CRECIMIENTO ECONGMICO QUE DEMANDA EL PAIS,

LA CARGA QUE REPRESENTA LA DEUDA EXTERNA Y SU SERVICIO SE
HA CONSTITUIDO EN EL PRINCIPAL OBSTACULO AL DESARROLLO DEL --
PA[S COMO HA QUEDADO DEMOSTRADO A LA LARGO DEL PER{ODO CONSI-
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'DERADO EN DONDE LA TASA DE CRECIMIENTO PROMEDIO CAY( A MENOS

- 0.5 POR CIENTO CONTRA LOS NIVELES DE CRECIMIENTO REGISTRADOS
DESDE 1941 HASTA 1982 CUANDO SE ALCANZARON TASAS DE CRECIMIEN
TO PROMEDIO ANUAL DE 6 POR CIENTO. '

DURANTE LA PRESENTE ADMINISTRACION EL SERVICIO DE LA DEU-
DA EXTERNA REBASARA LOS 77 MIL MILLONES DE DOLARES, YA QUE DE
CADA DOLAR RECIBIDO COMO CREDITO TUVIERON QUE PAGARSE MAS DE
3.85 DOLARES DE SERVICIO, SI SE CONSIDERA UN ENDEUDAMIENTO NE
TO DE ALREDEDOR DE 23 MIL MILLONES DE DOLARESZY

DE ACUERDO CON INFORMACIONES DE EL FINANCIERO BASADOS EN
DATOS DEL BANCO DE MExIcO Y DE LA SHCP “DE 1983 A 1987 LA ---
TRANSFERENCIA NETA TOTAL AL EXTERIOR SUMO 45 MIL 991 MILLONES
DE DOLARES Y TAN SOLO LA DEL SECTOR PUBLICO ASCENDIG A 23 MIL
80 MILLONES DE DOLARES”3§/. ESTO SIGNIFICA QUE EL PAIS SE HA
CONVERTIDO EN EXPORTADOR NETO DE DIVISAS., PUESTO QUE HAN SALL
DO MAS RECURSOS DE LOS QUE LE HAN INGRESADO POR ESTE CONCEPTO.

EN EFECTO, LO ONEROSO DE LA CARGA DE LA DEUDA -SEGUN LA -
MISMA FUENTE- RESALTA S1 SE TOMA EN CUENTA QUE LOS PAGOS DE -
INTERESES TOTALES COMO PORCENTAJE DE LAS EXPORTACIONES ASCEN-
DERA ESTE ANO (1988) A 30.14 POR CIENTO Y EL SERVICIO TOTAL -
DE LA DEUDA COMO PORCENTAJE DE LAS EXPORTACIONES TOTALES SERA

92/ VEase., EL_FINANCIERO, 9/MAv0/1988. p, 56
93/ IBID, P. 56 ‘
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DE MAS DEL 50 POR CIENTO. ASIMISMO, LA DEUDA EXTERNA TOTAL -
COMO PORCENTAJE DEL PIB NACIONAL DE REPRESENTAR EL 53.42 POR
CIENTO EN 1982, ESTE ANO CERRARA EN CASI 70 POR CIENTO. (EL
FINANCIERO, 9 DE MAYO DE 1988).

LA APERTURA COMERCIAL ES OTRA DE LAS POLITICAS ADOPTADAS

POR LA PRESENTE ADMINISTRACION PARA VOLVER MAS COMPETITIVA LA
ECONOM{A NACIONAL MEDIANTE LA ENTRADA DE TODO TIPO DE MANUFAC
TURAS, INCLUYENDO INSUMOS PARA LA PLANTA PRODUCTIVA Y ABARA--
TAR 'AS{ LOS COSTOS DE LAS EMPRESAS Y, PARA EL CONSUMIDOR, LOS
BIENES DE CONSUMO, DE ACUERDO A LAS APRECIACIONES OFICIALES.-
HAY QUE DESTACAR QUE LA APERTURA DE LA ECONOM{A NACIONAL SE -
INSCRIBE DENTRO DEL MARCO DE LOS CONVENIOS PACTADOS POR EL GO
BIERNO MEXICANO CON EL FONDO MbNETARIO INTERNACIONAL .

ES DE RESALTAR QUE LA APERTURA COMERCIAL Y CON ELLO LA --
ORIENTACION DEL MODELO DE DESARROLLO DE CRECIMIENTO “HACIA --
AFUERA” SE ENCUENTRA CONSIDERADA EN EL PLAN NACIONAL DE DESA-
RROLLO (PND), EN UN CONTEXTO DE CRITICA AL MODELO DE SUSTITU
CIGN DE IMPORTACIONES, EL PND CONSIDERG COMO PRIORITARIA LA -
MODERNIZACION DEL APARATO PRODUCTIVO, PARA QUE ESTE PUDIERA -
INSERTARSE EFICIENTEMENTE EN LAS CORRIENTES DEL COMERCIO IN--
TERNACIONAL, Y A LA VEZ SUPERAR GRAN PARTE DE LAS DIFICULTA--
DES ECONGMICAS, QUE SEGUN AFIRMA, DERIVARON DE LA FALTA DE --
VINCULACION CON EL EXTERIOR. 2,

94/ VEasE €L PND, op. CIT., PP, 129-133
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POR LO DEMAS, LA APERTURA DE LA ECONOMIA SE LLEVA A CABO

EN UN CONTEXTO PROTECCIONISTA DE LOS PA{SES DESARROLLADOS QUE
CIERRAN SUS FRONTERAS A LAS EXPORTACIONES DE LOS PA{SES EN --
DESARROLLO, LO CUAL DIFICULTA EN GRADO ELEVADO SU SITUACION --
POR EL PESO QUE REPRESENTA LA CARGA DE LA DEUDA. CABE PLAN--
TEARSE ENTONCES (QUE IMPLICACIONES TIENE LA APERTURA DE LA --
ECONOM{A NACIUNAL PARA EL MODELO DE DESARROLLO Y LOS NIVELES
DE EMPLEO?

A CONTINUACION SE DA RESPUESTA A TAN IMPORTANTE INTERRO--
GANTE POR LOS EFECTOS QUE ENTRANA PARA EL DESARROLLO DEL PAfS.

COMO SE MENCIONO ANTERIORMENTE, EL NUEVO PATRON DE DESA--
RROLLO APUNTA HACIA EL MODELO SECUNDARIO-EXPORTADOR, BASADO -
EN LA INTEGRACION DEL APARATO INDUSTRIAL DE CRECIMIENTO HACIA
AFUERA”, DE SU INSERCION AL MERCADO MUNDIAL A TRAVES DE LAS -
EXPORTACIONES NO PETROLERAS.

ESTE CAMBIO O TRANSITO DEL MODELO SUSTITUTIVO DE IMPORTA-
CIONE3S A EL DE EXPORTACION DE MANUFACTURAS TRAE COMO CONSE=---~
CUENCIA UNA RESTRUCTURACION DE LOS MERCADOS DE TRABAJO EN DON
DE, DEBIDO AL CAMBIO TECNOLGGICO Y DE LAS NUEVAS VENTAJAS COM
PARATIVAS QUE SE DERIVAN DE ELLO., LAS RELACIONES LABORALES SE
VEN" AFECTADAS POR LOS PROCESOS DE MODERNIZACION QUE REQUIEREN
DE UNA MENOR FUERZA DE TRABAJO Y DE LA CANCELACION DE LOS CON
TRATOS COLECTIVOS COMO PARTE DE UNA POL{TICA LABORAL MAS AGRE
SIVA,
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RESPECTO A LA ENTRADA DE MEXICO AL GATT, MAS QUE A LA NE-
CESIDAD DE INSERTARSE A LAS CORRIENTES DEL COMERCIO EXTERIOR,
FUE PRODUCTO DE LAS PRESIONES DEL FMI Y DEL GOBIERNO DE LOS -
ESTADOS UNIDOS PARA QUE ABRIERA SU ECONOMIA € INGRESARA AL --
MENCIONADO ORGANISMO MULTILATERAL DE COMERCIO. DE ESTE MoDO,
SE RECONOCE QUE:

“EN EL INGRESO DE MEXICO AL ACUERDO GENERAL SQ
BRE ARANCELES v COMERCIO (GATT) “TUVIMOS UN --
DESTACADO PAPEL”, RECONOCE UN INFORME DE LA OF1L
CINA DE REPRESENTACION COMERCIAL DEL EJECUTIVO
DE ESTADOS UNIDOS..., Y SE PRECISAN LAS ACClO-
NES QUE ESTA DISPUESTO A TOMAR EL GOBIERNO DE
WASHINGTON PARA QUE NUESTRO PA[S SE “ADECUE" -
AL IDEAL COMERCIAL QUE LA VECINA NACION CONTEM
PLA PARA SUS SOCIOS MENOS FuERTES” .32/

ES ASf COMO A PARTIR DE 1983 Y SOBRE TODO DURANTE 1985 SE
COMIENZA A ACELERAR EL PROCESO DE LIBERALIZACION DEL COMERCIO
EXTERIOR DE MEXICO. UN TANTO DERIVADG DE LOS COMPROMISOS AD--
QUIRIDOS CON EL FONDO Y, OTRO, POR LAS PRESIONES DE LOS ESTA-
DOS UNIDOS EN UN CONTEXTO EN QUE SE LLEVA A CABO EL REACOMODO
DE LAS FUERZAS DEL CAPITALISMO A NIVEL MUNDIAL, IMPULSADAS --
POR LA NUEVA REVOLUCION TECNOLGGICA ENCABEZADOS POR L0S PA[--
SES DESARROLLADOS QUE PROMUEVEN NUEVAS VENTAJAS COMPARATI--
VAS,

95/ ”ADM[TE E. U SU “DESTACADO PAPEL” EN EL lNGRESO DE MEXICO
L GATT”. LA_JORNADA, 18 DE JUNIO DE 1987
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LA APERTURA DE LA ECONOMIA SE INSCRIBE TAMBIEN EN EL MAR
€O DE UNA VINCULACION MAS ESTRECHA CON LA ECONOMfA DE LOS --
EsTaDOS UNIDOS. SU INTEGRACION OBEDECE A LA CONFORMACIGN DE
UN BLOQUE QUE PARTICIPA CADA VEZ MAS EN EL DESENVOLVIMIENTO
DEL NUEVO POLO DE DESARROLLO MUNDIAL CARACTERIZADO POR EL IN
TERCAMBIO DE GRANDES FLUJOS DE COMERCIO, DE CAPITALES Y DE -
TECNOLOGIAS. O SEA LA LLAMADA CUENCA DEL PACIFICO; ORIENTADA
HACIA EL COMERCIO INTERNACIONAL LA "CUENCA DEL PACIFICO” ES
LA AREA ECONGMICA INTEGRADA POR LOS PA{SES SURASIATICOS. ES-
TADOS UNIDOS Y CANADA QUE EN TOTAL LO INTEGRAN PRINCIPALMEN-
TE UNOS 16 PArsss.gﬁ/

EN ESTE CONTEXTO. SIGUIENDO EL MODELO EXPORTADOR DE LOS
PAISES ASIATICOS EN QUE NUESTRO PA{S TRATA DE INSERTARSE RE-
CONVIRTIENDO SU APARATO INDUSTRIAL. PARTICULARMENTE DE LAS -
GRANDES EMPRESAS DEL SECTOR INDUSTRIAL PARAESTATAL Y DE LAS
GRANDES EMPRESAS PRIVADAS NACIONALES CON PARTICIPACION DE CA
PITAL TRASNACIONAL. EN ESPECIAL SE HA PREFERIDO ALENTAR LA
INVERSIGN EXTRANJERA COMO UN MEDIO DE MODERNIZAR AL PA[S ME-
DIANTE LA TRANSFERENCIA DE TECNOLOGIA, A TRAVES DEL ESTABLE--
CIMIENTO DE PLANTAS MAQUILADORAS. PRINCIPALMENTE, EN LA FRAN
JA FRONTERIZA CON LOS ESTADOS UNIDOS POR SER EL MAYOR MERCA-
DO DEL MUNDO CAPITALISTA.

96/ VEASE “NOTAS DE ALERTA SOBRE LA CUENCA DEL PACIFICO” EN
PERFIL DE LA JORNADA. DE LA JORNADA., 28 DE ABRIL DE 1988,
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A PESAR DE QUE LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA EN LA AC--
TUAL ADMINISTRACION LLEGG A LA CIFRA ACUMULADA DE 20 MIL 927
MILLONES DE DOLARES HASTA EL MES DE DICIEMBRE DE 1987, 10 MIL
295 MDD NETOS DE 1983 A 1987,31/ NO REPRESENTA UNA OPCION AL
DESARROLLO ECONGMICO DEL PA[S, PUESTO QUE ES UNA FUENTE PRIN-
CIPAL DE LA SALIDA DE DIVISAS Y DE DESNACIONALIZACION DE LA -
ECONOM{A MEXICANA, UN EJEMPLO DE LO ANTERIOR ES LA ACTIVIDAD
MAQUILADORA, QUE CON TODO Y LAS VENTAJAS GQUE PODR{A PRESENTAR
EN TERMINOS DE EXPORTACIONES Y EMPLEOQ., ES UNA ACTIVIDAD QUE -
NO CONTRIBUYE A LA INTEGRACION DE LA PLANTA PRODUCTIVA NACIO-
NAL.

POR OTRA PARTE, HAY QUE SUBRAYARLO, EL INTENTO DEL GOBIER
NO MEXICANO POR MODERNIZAR LA ECONOM{A TIENE COMO EJE OPERATL
VO DE CIMENTACION LA APERTURA DE LA ECONOM{A MEXICANA AL EXTE
RIOR PARA HACERLA MAS COMPETITIVA £ INTEGRADA AL MERCADG MUN-
DIAL. SIN EMBARGO, LA INTENCION DE MODERNIZACION ECONGMICA -
CHOCA CON EL HASTA AHORA INSUPERABLE OBSTACULO QUE REPRESENTA
EL SERVICIO DE LA DEUDA QUE TRANSFIERE ANUALMENTE AL EXTERIOR
CERCA DEL 7 POR CIENTO DEL PIB, LO CUAL DIFICULTA LLEVAR ADE-
LANTE DICHO PROYECTO QUE HASTA HOY HA TRA(DO COMO CONSECUEN--
CIA EL CIERRE MASIVO DE EMPRESAS Y DESEMPLE0ZS’ COMO RESUL-
TADO DE LA APLICACION DE ESTE TIPO DE POL{TICAS MODERNIZA-
DORAS, DE AJUSTE Y APERTURA COMERCIAL.

97/ VeAase., Ey_FINANCIERO 11 DE MAYO DE 1988,

/
98/ 4 MILLONES 165 MIL 819 DESPIDOS, EL CIERRE DE CERCA DE --
MIL EMPRESAS, LA VIOLACION SISTEMATICA DEL DERECHO DE ---
HUELGA Y LA CONDENA A LAS MAYORIAS A VIVIR CON LOS_SALA--
RIOS MAS BAJOS DE LA HISTORIA, VEASE LA JORNADA 27 DE --
ABRIL DE 1988,
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AHORA BIEN, CABE PREGUNTARSE QUE TIENE QUE VER LA POLITI-
CA MONETARIA Y CREDITICIA CON LA APERTURA DE LA ECONOM{A DE -
CRECIMIENTO HACIA AFUERA., AL RESPECTO UN FUNCIONARIO DE LA -
SECOFI ESCRIBIO EN 1985 "PARA QUE ESTE MODELO FUNCIONE ES VI-
TAL CONTROLAR LA INFLACION: MANTENER LA DISCIPLINA MONETARIA.
FINANCIERA Y PRESUPUESTAL: ESTABLECER UNA POLITICA CAMBIARIA
ADECUADA PARA INCENTIVAR LAS EXPORTACIONES: IMPLANTAR UNA PO-
LITICA FISCAL DE COBERTURA MAS AMPLIA:; ORIENTAR LA POLITICA -
INDUSTRIAL PARA QUE APOYE LA REORIENTACION DE LA PLANTA PRO--
DUCTIVA HACIA EL EXTERIOR... DENTRO DE UNA PERSPECTIVA EXPOR-
TADORA..."gg/

EN CONSECUENCIA ES DE RECONOCER QUE LOS PROBLEMAS COMER--
CIALES ESTAN VINCULADOS CON LOS PROBLEMAS FINANCIEROS, MONETA
RIOS Y DE DEUDA EXTERNA.

AL ABRIR LA ECONOMIA. SE ESPERA QUE POR MEDIO DE LAS DIFE
RENCIAS DE PRECIOS RELATIVOS, LOS RECURSOS SE REASIGNEN DE MA
NERA MAS EFICIENTE, Y AS{ LOS PRODUCTOS MEXICANOS SEAN MAS --
COMPETITIVOS EN EL EXTERIOR; ASIMISMO SE ESPERA QUE CON LA EN
TRADA DE MEXICO AL GATT NO SE RESTRINJA EL INGRESO DE LAS MER
CADERTAS DE MEXICO EN LOS MERCADOS EXTERNOS.

“DE ESTE MODO. FUE A PARTIR DE JULIO DE 1985 EN QUE SE CO-
MENZARON A REDUCIR LOS NIVELES DE PROTECCION EN FORMA DRASTI-
CA, LIBERANDOSE LA BARRERA DEL PERMISO PREVIO PARA LA MAYORIA

99/ Luis BRAVO AGUILERA, ”MEXI1CO: REQUISITOS DE_UNA ESTRATE--
GIA DE CRECIMIENTO HACIA AFUERA", COMERCIO EXTERIOR, MEX1
Co, VoL, 35, NUM, 12, DICIEMBRE DE . P. .
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DE LAS FRACCIONES ARANCELARIAS, "EN 1984, LA MAYOR{A DE LAS
FRACCIONES ARANCELARIAS DE IMPORTACION SE ENCONTRABA BAJO EL
REGIMEN LEGAL DE PERMISO PREVIO, EN EFECTO., HASTA OCTUBRE DE
DICHO ARO, 5 224 FRACCIONES ARANCELARIAS DE LA TARIFA DEL M-
PUESTO DE IMPORTACION (EL 65% DEL TOTAL) ESTABAN CONTROLADAS
POR EL MECANISMO PREVIO";QQ/ A PARTIR DE ENTONCES SE CONTINUA
RIA CON LA POLITICA DE APERTURA DE LA ECONOM{A MEDIANTE LA --
ELIMINACION GRADUAL DE LOS PERMISOS PREVIOS Y DE LA RESTRUCTY
RACION ARANCELARIA, DE TAL MANERA QUE EN EL MEDIANO PLAZO LA
ESTRUCTURA DE PROTECCIGN SE SUSTENTARA BASICAMENTE EN ARANCE-
LES CADA VEZ MENORES.

EFECTIVAMENTE, DURANTE 1986 Y 1987 SE INTENSIFICO LA DES-
GRAVACION ARANCELARIA, DE ACUERDO CON DATOS DEL BANCO DE ME-
X1C0, “tL 15 DE DICIEMBRE DE 1987 SE ESTABLECIO UN ARANCEL MA
XIMO DE 20 POR CIENTO: SE ELIMING LA TOTALIDAD DE LOS 960 PRE
C10S OFICIALES VIGENTES AL 31 DE DICIEMBRE DE 1986: SE EXIMiO
DEL REQUISITO DE PERMISO DE IMPORTACION A 334 FRACCIONES. Y -
SE IMPUSO EL MISMO A OTRAS 25. POR LO QUE AL CIERRE DE 1987 -
S6LO QUEDABAN 329 FRACCIONES SUJETAS A CONTROL. ESTAS FRAC--
CIONES REPRESENTAN UNICAMENTE EL 23 POR CIENTO DE LAS IMPORTA
CIONES... (Y) ... 37 PoR ClENTo DEL PIB,~101/

1997 GUILLERMO ORTIZ ESPEJEL, “EXPORTACION DE MANUFACTURAS ME
XICANAS EN UN MARCO DE PROTECCION DURANTE 1984", INVE
TIGACION ECONOMICA 183, UNAM, ENERO-MARZO DE 1988,°P, 97

101/ BANCO DE MEXICO. INFORME ANUAL 1987, PP. 127-128.
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LAS CONSECUENCIAS DE ESTA APERTURA DE LA ECONOMIA YA ES--
TAN A LA VISTA, SEGUN EL BANCO DE MEXICO EN SU INFORME ANUAL
DE 1987, LAS EXPORTACIONES COMO PROPORCION DEL PIB ALCANZARON
SU NIVEL MAS ALTO EN LA HISTORIA RECIENTE (15.1 POR CIENTO).-
SIN EMBARGO, TAMBIEN SE NOS DIJO QUE CON LA LIBERALIZACION €O
MERCIAL EXTERNA, UNA VEZ QUE LAS MERCANCIAS COMENZARAN A IN--
GRESAR AL PAIS LA INFLACIGN BAJARIA. Y EN 1987 SE REGISTRG LA
INFLACION MAS ALTA DE LA HISTORIA. TAL PARECE QUE EL GOBIER-
NO MEXICANO QUIERE CONCEDER AL LIBERALISMO ECONGMICO VIRTUDES
QUE NO TIENE Y CREAR LOS EMPLEOS EN EL EXTERIOR., A TRAVES DE
LAS IMPORTACIONES., QUE EN EL INTERIOR DEL PAfS., EN ESTE SEN-
TIDO, EL MONETARISMO NEOLIBERAL HA BUSCADO TRANSFORMAR RADI--
CALMENTE LA ECONOMIA MEXICANA EN LA DIRECCION DEL LIBRE MERCA
DO Y DEL LIBRE COMERCIO.

ESTOS SON LOS OBJETIVOS QUE REPRESENTAN EL ENFOQUE ECONG-
MICO VIGENTE CON LO CUAL SE TRATA DE HACER VER LAS VENTAJAS -
QUE NO EXISTEN DEL LIBRE MERCADO BAJO LA JUSTIFICACION DEL MA
YOR BENEFICIO QUE EL CONSUMIDOR DERIVARIA DE ESTAS POL{TICAS.
ACTUALMENTE SE CREE QUE CON LA APERTURA COMERCIAL DE LA ECONQ
M{A SE TRATARA DE REDUCIR LA INFLACION SIN CONSIDERAR QUE, --
POR OTRO LADO., TRAERA EFECTOS NEGATIVOS PARA LA PRODUCCION -
INTERNA Y EL EMPLEO. SE ARGUMENTA EN EFECTO, QUE LA LIBERA--
CION DE LA ECONOMIA HARA POSIBLE EL ACCESO POR PARTE DEL CON-
SUMIDOR A PRODUCTOS QUE. SIENDO DE IGUAL CALIDAD, RESULTARAN
MAS BARATOS. AQUI RADICAR{A LA SUPERIORIDAD DEL ENFOQUE DE -
LIBRE MERCADO RESPECTO DE OTROS. EL MAYOR BIENESTAR DEL CON-
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SUMIDOR NO SER{A SINO EL REFLEJO DE UN PROCESO MAS EFICIENTE
DE ASIGNACION DE LOS RECURSOS EN LA ECONOMIA.

"YA EN 1932 KEYNES HAB{A ADVERTIDO ACERCA DE LA
AGUDA SIMPLIFICACION ENVUELTA EN ESTA FORMA DE
_ARGUMENTAR ., AL AFIRMAR QUE "LOS LIBREMERCADIS-
TAS HAN SOBREVALORADO GRANDEMENTE LAS VENTAJAS
SOCIALES DE LA MERA BARATURA EN EL MERCADO Y LE
HAN ATRIBUIDO A LOS METODOS DEL LAISSEZ-FAIRE -
EXCELENCIAS QUE NO EXISTEN” (KEYNES. 1932). Lo
QUE KEYNES TEN{A EN MENTE, POR SUPUESTO, ES QUE
UNA ESPECIALIZACION EXCESIVA SOMETIDA A LOS VAL
VENES DE LA ECONOMIA INTERNACIONAL. POD{A REPRE
SENTAR LA DESAPARICION DE ACTIVIDADES PRODUCTI-
VAS Y EMPLEOS QUE SON EN s DeseApLes"102/

ADEMAS, BAJO ESTE ESQUEMA NO ES POSIBLE MANTENER LA COMPE
TITIVIDAD DE UNA ECONOMIA COMO LA MEXICANA A TRAVES DE SALA--
R10S BAJOS Y DE UNA POLITICA SUBVALUATORIA DE LA MONEDA, YA -
QUE SE CONTRAPONEN A LOS OBJETIVOS DEL PROCESO DE DESARROLLO
NACIONAL, UNO DE LOS PELIGROS PARA EL CRECIMIENTO DE LAS EX-
PORTACIONES MEXICANAS LO REPRESENTA LA POL{TICA COMERCIAL DE
LOS PAISES INDUSTRIALIZADOS QUE UTILIZAN CRECIENTEMENTE LAS -
BARRERAS NO ARANCELARIAS QUE NO SE ENCUENTRAN ESPECI{FICAMENTE
REGULADAS POR EL GATT. LAS CUALES SE CONSTITUYEN EN OBSTACU--

102/ ALEJANDRO FoxLeY, "DESPUES DEL MONETARISMO"., INVESTIGA--
CION ECONGMICA 169, UNAM, JuL10-SEPTIEMBRE 1984, P, Ob.
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LOS AL LIBRE COMERCIO Y SE CONTRAPONEN AL ESP{RITU QUE ANIMA
DICHO ORGANISMO.

4.2, LA CONCEPCION APERTURISTA EN EL CAMPO FINANCIERO.

DENTRO DEL CAMPO FINANCIERO MEXICANO SUBYACE LA CONCEP---
CIG6N APERTURISTA DE ABRIR LA PARTICIPACION EN LA INTERMEDIA--
CIGN FINANCIERA AL SECTOR PRIVADO COMO UNA FORMA DE DEVOLVER-
LES EL PODER QUE LES FUE "ARREBATADO" CON LA CANCELACION DE -
LA CONCESIGN DEL SERVICIO PUBLICO DE BANCA Y CREDITO A TRAVES
DE LA NACIONALIZACION BANCARIA DE 1982. ESTA CONCEPCION SE -
INSCRIBE DENTRO DEL CONTEXTO DE REPRIVATIZACION DE LA ECONO-~
M{A QUE HA VENIDO REALIZANDO EL ESTADO TANTO POR PRESIONES IN
TERNAS COMO EXTERNAS. DENTRO DE LAS INTERNAS SE ENCUENTRAN -
LOS GRUPOS EXPROPIADOS DE LA NACIONALIZACION BANCARIA, Y DE -
LAS EXTERNAS, ESTA EL FONDO CON SUS PROGRAMAS DE AJUSTE.

A ESTA CONCEPCION BIEN PUEDE LLAMARSELE "EL RETORNO DE -
LA ORTODOXIA” POR LA APLICACION DE LAS TEOR[AS ORTODOXAS DE -
LA ECONOMIA AL CAMPO DE LA POLITICA ECONGMICA.

AQUELLA CONCEPCION PARTE DEL SUPUESTO DE QUE EL DESARROLLO
TIENE QUE SER LIDEREADO POR EL SECTOR PRIVADO Y DEBE SEé CON-~
SECUENCIA ESPONTANEA DE LA FUERZA DEL MERCADO TANTO EN EL PLA
NO INTERNACIONAL COMO EN EL INTERNO Y EL ESTADO HA DE ABSTE--
NERSE DE TODA INGERENCIA COMO NO SEA ASEGURAR EL JUEGO DE LA
LIBRE COMPETENCIA DE LAS FUERZAS DEL MERCADO.
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DE ACUERDO CON ESTE PRINCIPIO DEL ESTADO PRESCINDENTE SE
IMPONE DESBARATAR LA PROTECCION A LA INDUSTRIA Y LOS SUBSI---
DIOS A LA EXPORTACION DE MANUFACTURAS, ESTO ES, SE IMPONE LA
VUELTA AL ESQUEMA PRETERITO DE LA DIVISION INTERNACIONAL DEL
TRABAJO BAJO EL NUEVO LEMA DEL APERTURISMO COMERCIAL BASADO -
EN EL PRINCIPIO DE VENTAJAS COMPARATIVAS,

ESTAS VENTAJAS SE OBTENDR{AN -PARA COMPETIR CON LOS CEN--
TROS DESARROLLADOS QUE POSEEN UNA MAYOR PRODUCTIVIDAD- CON --
UNA INDISPENSABLE REDUCCION DE SALARIOS HASTA COMPENSAR LAS -
DIFERENCIAS DE PRODUCTIVIDAD, SEGUN LOS ADEPTOS DE LA ORTODO-
XIA, PARA HACERLO EXISTEN DOS FORMAS: UNA ES LA DEVALUACION
MONETARIA: Y LA OTRA ES LA DESOCUPACION. COMO LA DEVALUACIGN
PROVOCA INFLACION, LA DESOCUPACION RESULTA EL CAMINO MAS COR-
TO QUE, POR LO DEMAS, NO REQUIERE UNA DECISIGN DEL ESTADO, --
SINO SIMPLEMENTE DEJAR EL JUEGO DE LAS FUERZAS DEL MERCADO. -
POR TANTO, SI HAY ACTIVIDADES QUE NO PUEDEN RESISTIR LA COMPE
TENCIA DE LOS CENTROS., TENDRAN QUE REDUCIR SU PRODUCCIGN O --
DESAPARECER., Y LA DESOCUPACION RESULTANTE TENDRA EL EFECTO -
DE REDUCIR EL NIVEL DE LAS REMUNERACIONES HASTA HACER COMPETL
TIVAS, TANTO LA PRODUCCION PARA EL MERCADO INTERNO COMO LAS -
EXPORTACIONES.

A PESAR DEL ALTO COSTO ECONGMICO Y SOCIAL QUE REPRESENTA
NO ES IMPEDIMENTO PARA ESTABLECER SGLIDAMENTE EL PRINCIPIO --
DEL ESTADO PRESCINDENTE Y DEL LIBRE JUEGO DE LAS FUERZAS DEL
MERCADO DE ACUERDO A LA CONCEPCION LIBERAL SUBYACENTE EN LA -
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POLITICA ECONOMICA ACTUAL.

COMO SE PUEDE APRECIAR, SE TRATA A TODAS LUCES DE ACELE--
RAR UN APERTURISMO ECONOMICO [RRACIONAL TANTO EXTERNO COMO IN
TERNO, SE ABREN LAS PUERTAS DE LA ECONOMIA A LAS MERCADER{AS
EXTERNAS Y AL CAPITAL EXTRANJERO. SE RESTRINGE Y ADELGAZA EL
ESTADO PARA DAR PASO A UNA MAYOR PARTICIPACION DEL SECTOR PRL
VADO EN TODOS LOS CAMPOS DE LA ACTIVIDAD ECONGMICA INCLUYENDO
LA DEL SECTOR FINANCIERO.

BAJO ESTA GPTICA DE LAS DOCTRINAS ORTODOXAS, CUYA CONCEP-
CION APERTURISTA SE HA EXTENDIDO TAMBIEN AL CAMPO FINANCIERO.
SE PUEDEN HACER LAS SIGUIENTES REFLEXIONES, SOBRE TODO, EN EL
CASO CONCRETO CUANDO SE PRETENDE CONTRARRESTAR LA PLETORA DE
DINERO CAUSADA SEA POR EL DEFICIT FISCAL O POR EL INGRESO DE
CREDITO EXTERNO CON UNA RESTRICCION DEL CREDITO INTERNO A LA
ACTIVIDAD PRIVADA. LA RESTRICCION HACE ELEVAR LAS TASAS DE -
INTERES Y PROVOCA LA CONTRACCION DE LA ACTIVIDAD ECONGMICA, -
CUANDO ESTAS TASAS SUPERAN A LAS TASAS EXTERIORES MAS LA IN-
FLACION INTERNA CON RELACION A LA INTERNACIONAL, RESULTA MUY
FACIL ATRAER NUEVOS CREDITOS EXTERNOS, CON ESTO, LA ORTODO--
XI1A CONSIGUE QUE LOS GRUPOS CON MAYOR PODER ECONOMICO INCRE--
MENTEN SU PODER Y SE BENEFICIEN, PUESTO QUE EN EL MARCO DE TA
SAS DE INTERES ELEVADAS Y LIBERTAD CAMBIARIA APROVECHAN PARA
ESPECULAR CON LA MONEDA Y SACAR DEL PA[S SU CAPITAL CONVERTI-
DO A DOLARES, CON LO CUAL OBTIENEN AMPLIAS VENTAJAS SOBRE LOS
GRUPOS DE MCNORES INGRESOS QUE NO PUEDEN ESPECULAR,
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EN ESTE ORDEN DE IDEAS, RECUERDESE QUE EN.EL PASADO, EL -
PA{S ACUDIS A CREDITOS EXTERNOS PARA ATACAR LA INFLACIGN PRO-
VOCADA PRINCIPALMENTE POR EL DEFICIT FISCAL, POR EJEMPLO: ~--
COMO LA DEMANDA INFLACIONARIA CONSIGUIENTE AL DEFICIT TRAJO -
DESEQUILIBRIO EXTERIOR POR EL AUMENTO DE IMPORTACIONES, SE CY
BRIO EL DESEQUILIBRIO MEDIANTE ESOS CREDITOS A FIN DE MANTE--
NER LA SOBREVALUACION EXTERIOR DE LA MONEDA, LA ORTODOXIA, -
ACTUG EN CONSECUENCIA PARA LOGRAR EL EQUILIBRIO FISCAL.

REFLEXIGNESE EN EL SIGNIFICADO DE ESTOS CASOS. LA INFLA-
CION NO SOLO HA SIDO CONSECUENCIA DEL DEFICIT FISCAL SINO DE
LA PUGNA DISTRIBUTIVA, PARA ELIMINAR ESTA PUGNA SE HA LLEGA-
DO A SUPRIMIR EL PODER SINDICAL Y POLITICO DE LOS TRABAJADO--
RES MEDIANTE EL EMPLEO DE LA FUERZA DEL ESTADO (BASTA MENCIO-
NAR A LO LARGO DE ESTE SEXENIO LOS CASOS DE LOS SINDICATOS DE
TRABAJADORES DE LA INDUSTRIA NUCLEAR, LA FUNDIDORA MONTERREY,
TeLéFoNos DE MExico., CoMPAR{A DE LUz Y FUERZA DEL CENTRO, ---
AEROMEXICO, ETC., EN LOS CUALES EN ALGUNOS CASOS SE LES LIQUL
DG, Y EN OTROS., SE INTERVINO A TRAVES DE LA REQUISA). TAM---
BIEN AQU[ SE HA INVOCADO LA ORTODOXIA. PUES SE CONSIDERA QUE
ESE PODER DE LOS TRABAJADORES ES UNA V'OLACION DEL JUEGO LIBRE
DE LAS FUERZAS DEL MERCADO. HAB{A PUES QUE RESTABLECER EL L]
BERALISMO ECONGMICO SUPRIMIENDO EL LIBERALISMO POLITICO. PUES
BIEN ESTA MEDIDA PERMITIR{A RESTABLECER LAS GANANCIAS EMPRESA
RIALES ADVERSAMENTE AFECTADAS POR LA PUGNA DISTRIBUTIVA. DEN
TRO DE LA DINAMICA DEL SISTEMA CORRESPOND{A ALENTAR EN ESTA -
FORMA LA ACTIVIDAD PRODUCTIVA, PERO. POR OTRO LADO, EL ALZA
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DE LAS TASAS DE INTERES -SUSCITADO A LO LARGO DE LA PRESENTE
ADMINISTRACION- PERMITIO AL CAPITALISMO FINANCIERO EXPROPIAR
TODO O PARTE DE ESAS GANANCIAS AL CAPITAL PRODUCTIVO,

ES DE ESPERARSE QUE CON LA APERTURA DE LA ECONOMIA AL -
EXTERIOR, Y DE ACUERDQ A LAS TENDENCIAS DE LA ECONOM{A MUN--
DIAL Y DE LAS NEGOCIACIONES QUE SE LLEVAN ACTUALMENTE EN EL
INTERIOR DEL ACUERDO GENERAL SOBRE ARANCELES Y COMERCIO ----
(GATT) PARA QUE SE INCLUYAN LOS SERVICIOS FINANCIEROS, LAS -
INSTITUCIONES DEL SISTEMA FINANCIERO NACIONAL TENGAN QUE MO-
DERNIZARSE ADQUIRIENDO EQUIPO ELECTRONICO Y ALTA TECNOLOGTA
Y ELEVAR AS{ SU EFICIENCIA Y PRODUCTIVIDAD Y PREPARARSE PARA
COMPETIR CON INSTITUCIONES FINANCIERAS DEL EXTERIOR. DE LO -
CONTRARIO SERAN DESPLAZADAS POR "MONSTRUOS FINANCIEROS* COMO
EL CITICORP DE LOS ESTADOS UNIDOS QUE POSEE ACTIVOS POR 203
MIL 600 MILLONES DE DGLARES Y OTRAS NUEVE INSTITUCIONES MAs103/
QUE POSEEN CADA UNA DE ELLAS MAS RECURSOS QUE TODO EL SISTE-
MA FINANCIERO NACIONAL QUE OPERA ALGO AS[ COMO 34 MIL MILLO-
NES DE DOLARES SEGUN L0 SERALADO POR EL PRESIDENTE DE LA ASO
CIACION ﬂsxxCANA DE BANCOS FERNANDO SOLANA1954 PARA DARSE --
UNA MAYOR IDEA VEASE EL CUADRO 28.

103/ Vease EL FINANCIERO, 21 De ABRIL DE 1988, p. 18.

104/ Isip, P, 18
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Cuapro 28
ACTIVOS BANCARIOS
(MILLONES DE DOLARES)

EsTADOS UN1DOS MEX1CO

CITICORP 203 000 BANAMEX 10 672
CHASE MANHATTAN 99 000 BANCOMER 9 022
BANK OF AMERICA 92 800 SERFIN 5 134
J.P. MoRrGAN 75 400 COMERMEX 2 937
MANUFACTURES HANN 73 300 INTERNAL 2 243
SECURITY PACIFIC 72 800 SOMEX 1 448
BANKERSTRUST 56 500 ATLANTICO 913
FIRST INTERSTATE 50 900 BCH 698
FIRST CHICAGO 4y 200 CREMI 657
WELLS FARGO 4y 200  MERCANTIL 552

FUENTE: EL FINANCIERO, 21 pe ABRIL DE 1988, P, 19

4,3, BANCA NACIONALIZADA Y POLITICA FINANCIERA

LA BANCA NACIONALIZADA SE HA VENIDO DESENVOLVIENDO EN UN
CONTEXTO DE RESTRUCTURACIONES Y FUSIONES CON EL OBJETO DE -~
SER MAS EFICIENTE Y COMPETITIVA EN EL MERCADO, EL PROCESO -
DE REPRIVATIZACION DEL SISTEMA FINANCIERO SE LLEVA A CABO EN
EL MARCO DE UN PROYECTO NEOLIBERAL, DE ABDICACIGN DE LAS FUN-
CIONES DE BIENESTAR DEL ESTADO. DE LA RECTOR{A EN MATERIA --
ECONGMICA DEL  CUAL, EL SISTEMA FINANCIERO. ES UNA PARTE ME
DULAR CON EL QUE SE HUBIERA CAMBIADO LA ORIENTACION DEL DESA
RROLLO HACIA UNO QUE TOMARA EN CUENTA LAS NECESIDADES BASI--
CAS DE LA POBLACIGN COMO PRIORIDAD Y NO AL DESARROLLO DE UNA
BANCA PARALELA QUE NO LE INTERESA EL DESARROLLO ECONGMICO --
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DEL PAfS, SINO SATISFACER SUS INTERESES COMO GRUPO CUYA VO--
CACION ES LA ESPECULACION.

4.3.1. EL MANEJO DEL CREDITO Y LA LIQUIDEZ

ES EVIDENTE QUE DESDE EL INICIO DE LA PRESENTE ADMINIS--
TRACION EL CREDITO Y LA LIQUIDEZ DEL SISTEMA FINANCIERO SE -
HA MANEJADO CON CRITERIOS ORTODOXOS. IDEOLGGICOS: CON PROPG-
SITOS DE REDUCIR LA DEMANDA AGREGADA Y EL DEFICIT PUBLICO, -
A TRAVES DE LA CONTRACCION REAL DEL GASTO PUBLICO POR DEBAJO
DE LA INFLACION,

DEsDE 1985 EL CREDITO SUFRIG SERIAS LIMITACIONES PARA EL
SECTOR PRIVADO CUANDO EL BANCO DE MEXICO APLICG UNA RESTRIC-
CION TOTAL PARA CREDITOS DE LA BANCA,

A PARTIR DE ENTONCES LA BANCA COMERCIAL HA EXPERIMENTADO
UNA CATDA DE LA CAPTACION DEL AHORRO EN TERMINOS REALES. YA
QUE AL DISMINUIR EL FINANCIAMIENTO OTORGADO POR LA BANCA, --
DISMINUYEN TAMBIEN PARALELAMENTE SUS UTILIDADES, AS[, LA ---
CAPTACION EN 1985 cAv( EN 35.5 POR CIENTO: EN 1986, SE RECU-
PERG PARA ALCANZAR 63.0POR CIENTO: Y PARA 1987, SOLO CRECIO
16.1 POR CIENTO, COMO PUEDE OBSERVARSE EN EL CUADRO 29, EL --
CUAL DEMUESTRA LA TENDENCIA DESCENDENTE DE LA CAPTACION DEL
AHORRO DE LA BANCA MULTIPLE.



155,

CUADRO 29
CAPTACION TOTAL DE RECURSOS DE LA BANCA MULTIPLE
(MILES DE MILLONES DE PESOS)

Perfopo FLuJos EN TERM, VARTACIGN
REALES PORCENTUAL
1984 DICIEMBRE .287.8
1985 DICIEMBRE 185.7 -35.5
1986 DICIEMBRE 302.7 63.0
1987 DICIEMBRE 351.3 16.1
NOTA: LAS CIFRAS FUERON DEFLACTADAS CON BASE EN EL PROMEDIO
DEL INDICE NACIONAL DE PRECIOS AL CONSUMIDOR (INPC) -

BASE 1978=100.
FUENTE: ELABORACION PROPIA CON BASE EN_DATOS DEL BANCO DE ME

x1co. lNDlCADORES QEL SECTOR _FINANCIERO, NUM, 101,
DICIE UJADERNO DE INFORMA---
1987,

CION OgogTUNA, NUM. 176, Nov. .

AHORA BIEN, SI ANALIZAMOS EL FINANCIAMIENTO OTORGADO POR
EL SISTEMA BANCARIO POR INSTITUCION, VEMOS QUE HUBO UNA CAf-
DA EN TERMINOS REALES EN 1984, DE 16.7 POR CIENTO PARA EL TO
TAL DEL SISTEMA. SIN EMBARGO, A PESAR DE QUE A PARTIR DE --
1985 Y HASTA 1987 EL FINANCIAMIENTO OTORGADO POR EL CONJUNTO-
DE LAS INSTITUCIONES FINANCIERAS RESULTG POSITIVO., ESTE FUE
DECRECIENDG EN EL MISMO PERIODO DE 53.9 POR CIENTO EN 1985,
A 40.6 POR CIENTO EN 1986 HASTA ALCANZAR SOLO 5.2 POR CIENTO
EN 1987, cOMO PUEDE APRECIARSE EN EL CUADRO 30.

EL BANCO DE MEXICO FUE LA INSTITUCION QUE MAYOR REDUJO -
EL FINANCIAMIENTO. EN 1984 ESTE FUE NEGATIVO AL REGISTRAR -
UNA CATDA DE 36,1 POR CIENTO. LO MISMO SUCEDIG CON LA BANCA
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DE DESARROLLO QUE OBSERVG UNA CAfDA DE 12.1 POR CIENTO, Y --
SG6LO LA BANCA COMERCIAL OTORGG FINANCIAMIENTO POR 0.7 POR --
CIENTO (VEASE EL MISMO CUADRO), DEBIDO A QUE EN 1985 CONTI-
NUG LA RECUPERACIGN DE LA ACTIVIDAD ECONGMICA LAS INSTITU--
CIONES FINANCIERAS REGISTRARON UNA MAYOR DEMANDA DE CREDITOS
Y ESTAS RESPONDIERON INCREMENTANDO EL FINANCIAMIENTO. EN EL
MISMO CUADRO SE DESTACA QUE, AL SIGUIENTE ARO AL CONTRAERSE
LA ECONOMIA, LAS INSTITUCIONES FINANCIERAS REDUCEN PARALELA-
MENTE LA LIQUIDEZ DEL SISTEMA CONCEDIENDO UNA MENOR CANTIDAD
DE CREDITOS. POR TAL MOTIVO E5 DE SUPONERSE QUE LA POLITICA
RESTRICTIVA DE ASTRINGENCIA CREDITICIA CAUSA UN MAYOR DARO -
AL APARATO PRODUCTIVO AL DIFICULTAR LA RECUPERACION EN UN --
ANO DE CRECIMIENTO QUE RESULTG INFERIOR AL ESPERADO, CUANDO
EL CRECIMIENTO ALCANZG TAN SOLO EL 1.4 POR CIENTO, EN TERMI-
NOS REALES DURANTE 1987. As[, EL SISTEMA BANCARIO NACIONALL
ZADO DE HECHO JUGG UN MENOR PAPEL EN EL FINANCIAMIENTO TOTAL
A LA ECONOM{A; MIENTRAS TANTO LAS CASAS DE BOLSA APROVECHA--
RON LA DEBILIDAD DE LA BANCA PROPICIADA POR UNA POLITICA FI-
NANCIERA QUE HA PROPICIADO EL DESARROLLO DE UNA BANCA PARALE
LA ENCABEZADA POR EL SECTOR PRIVADO, BASICAMENTE POR LOS AN-
TIGUOS EXBANQUEROS. EL GOBIERNO PARA FINANCIAR SU DEFICIT =~
HACE USO, ENTRE OTROS INSTRUMENTOS. DE LA POLITICA MONETARIA
Y CREDITICIA A TRAVES DEL MANEJO DE LAS TASAS DE INTERES, Y
DE OTROS, COMD LAS OPERACIONES DEL MERCADO ABIERTO PARA HACERSE -
DE RECURSOS Y NO PRESIONAR DEMASIADO LA EMISION PRIMARIA DE
CIRCULANTES ENTRE LOS QUE DESTACAN, LOS CERTIFICADOS DE LA TE
SORER{A DE LA FEDERACION.



CUADRO 30 .
FINANCIAMIENTO OTORGADO POR EL SISTEMA BANCARIO POR INSTITUCION
(MILES DE MILLONES DE PESOS)*

1983 1984 1985 1986 1987  _____ VARIACIONES PORCENTUALES

- - gu/83 _ 85/84 _ 86/85 87/86
TOTAL 601.2  500.3  769.9  1082.1 11383  -16.7 53.9 40.6 5.2
.M. 346.9  354.6  378.2  427.6  530.2 2.2 6.7 13.1 24,0
H.E. 2545 1457 3918 654.6 6081 -42.8  168.9 67.1 -7
BANCO DE MEX1CO 167.0 106.7 140.9 1435 2.3 -36.1 32.1 1.8 -81.7
BANCO DE DESARROLLO 197.7 1737 309.0  492.3  580.6  -12.1 77.9 59.3 17.9
BANCA COMERCIAL 230.8 2324 327.7  ua7u. 963.7 0.7 40.8 44.9 18.9

* FLUJOS NETOS AL CIERRE DEL MES DE DICIEMBRE, DEFLACTADOS CON EL INPC BASE 1978 = 100
FUENTE: ELABORACION PROPIA CON BASE EN DATOS DEL CUADERNO DE_INFORMACION_OPORTuNA, NUM, 176, NOVIEMBRE 1987.

CINEGI), v DEL BANCO DE MEX1CO, INDICADORES DEL SECTOR FINANCIERG. NUM. 101, DICIEMBRE 1987.

‘LSt
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SE HA PREFERIDO LA COLOCACION DE ESTOS INSTRUMENTOS POR
PARTE DEL GOBIERNO EN EL MERCADO PRIMARIO, COMO LO ES EL -
MERCADO DE VALORES PARA SU COTIZACION. EN DONDE. LAS CASAS -
DE BOLSA SE HAN BENEFICIADO EN LA ADQUISICION DE ESTE TIPO
DE INSTRUMENTOS DEBIDO AL ALTO RENDIMIENTO QUE DEVENGAN EN
EL MERCADO Y POR LA SEGURIDAD QUE LES OFRECE EL GOBIERNO.

ESTA POL{TICA DE COLOCAR DEUDA PUBLICA EN EL MERCADO --
PRIMARIO -CASAS DE BOLSA- EN LUGAR DEL MERCADO SECUNDARIO -
-SISTEMA BANCARIO-, HA AYUDADO A CRECER Y FORTALECERSE A --
LOS INTERMEDIARIOS NO BANCARIOS A EXPENSAS DE DEBILITAR A -
LA BANCA NACIONALIZADA, ASIGNANDOLE UN MENOR PAPEL EN EL DE-
SARROLLO ECONGMICO DEL PAfS APOYANDO A LAS ACTIVIDADES PRO-
DUCTIVAS.

4,3,2, INTERMEDIARIOS FINANCIEROS NO BANCARIOS O -
BANCA PARALELA.

DESDE INICI0S DE LA ADMINISTRACION DEL PRESIDENTE MIGUEL
DE LA MADRID,EL SECTOR PRIVADO, PARTICULARMENTE EL GRUPO DE
EXBANQUEROS EXPROPIADOS, PRESIONS PARA QUE SE LES DIERA LA -
OPORTUNIDAD DE VOLVER A PRACTICAR LA INTERMEDIACION FINANCIE
RA, A TRAVES DEL PROYECTO NEOLIBERAL DE APERTURA DE LA ECO-
NOMIA AL EXTERIOR Y DE REPRIVATIZACION DE EMPRESAS PARAESTA-
TALES POR EL ESTADO, EL SECTOR PRIVADO HA APROVECHADO PARA -
DEMANDAR UNA Y OTRA VEZ LA REPRIVATIZACIGN DE LA BANCA NACIO
NAL. ASf POR EJEMPLO, JOSE CHAPA SALAZAR, DIRIGENTE DE LA -
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CONCANACO HA PEDIDO QUE PARA REPRIVATIZAR LA BANCA,ESTA FUN
CIONE CON UN 51 POR CIENTO DEL CAPITAL MEXICANO Y EL RESTO

CON EXTRANJERO. AUNQUE HA NEGADO TALES DECLARACIONES LO --
CIERTO ES., QUE MEXICO AL INGRESAR AL GATT Y ABRIR SUS FRON-
TERAS PARA LA IMPORTACION Y EXPORTACIGN. HA DECLARADO QUE -
EN ESA MEDIDA SE ABRAN LAS FINANZAS DEL SECTOR PRIVADO Y PU
BLICO PARA QUE HAYA COMPETENCIA EXTRANJERA.1D2/

EN ESTE CONTEXTO, EL PROCESO DE REPRIVATIZACION DEL SIS
TEMA FINANCIERO SE INICIG DE HECHO CON LA DEVOLUCION DEL 34
POR CIENTO DE LAS ACCIONES DE LA BANCA NACIONALIZADA AL SEC
TOR PRIVADO: EL GOBIERNO, EN SU AFAN POR RECUPERAR LA CON--
FIANZA DEL SECTOR PRIVADO (AL MENOS E£S0 ES EL PRETEXTO QUE
SE MANEJA) LES DEVOLVIO, ADEMAS DE LO YA MENCIONADO. LAS AC
CIONES DE EMPRESAS EXPROPIADAS CON LA NACIONALIZACION DE LA
BANCA Y, SOBRE TODO. LAS ASEGURADORAS Y CASAS DE BOLSA,CON
LO CUAL QUEDABA DESARTICULADA LA NACIONALIZACION BANCARIA -
AL PERDERSE UNA PARTE ESENCIAL DEL CONTROL DEL SISTEMA Fl--
NANCIERO TOTAL.

EN EFECTO, LAS CASAS DE BOLSA SE HAN CONVERTIDO EN UNA
BANCA PARALELA PROPICIADA POR EL GOBIERNO EN TURNO, QUE HA
PRIVILEGIADO Y ASEGURADO SUS GANANCIAS POR MEDIO DE UNA POLL
TICA FINANCIERA QUE LES HA PERMITIDO ACRECENTAR SU PODER A -
TRAVES DEL MANEJO DE INFORMACION PRIVILEGIADA A QUE TIENEN -

105/ VEase LA JORNADA, U4/MAvo/1988
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ACCESO, Y POR EL APOYO TOTAL DE QUE HAN GOZADO DE LAS MAS
ALTAS AUTORIDADES HACENDARIAS.

HAY QUE RECORDAR GQUE EL PROGRAMA NACIONAL DE FINANCIA--
MIENTO DEL DESARROLLO 1984-1988 DA GRAN IMPORTANCIA AL DESA
RROLLO DEL MERCADO DE CAPITALES, AS{ COMO DE LOS INTERMEDIA
RIOS FINANCIEROS NO BANCARIOS, BUSCANDO AUMENTAR LA GENERA-
CIGN DE RECURSOS DE LARGO PLAZO., Y APOYAR LAS INVERSIONES
EN CAPITAL DE RIESGO, /L MISMO TIEMPO., DE ACUERDO A LA NUE
VA CONCEPCIGN DEL CAMBIO ESTRUCTURAL. SE REQUIERE QUE HAYA
UNA SANA COMPETENCIA ENTRE LOS DIVERSOS INTERMEDIARIOS REFL
RIENDOSE A PROPICIAR EL FORTALECIMIENTO Y EL DESARROLLO AU-
TGNOMO DE LA INTERMEDIACION FINANCIERA NO BANCARIAJQﬁ/.

DE ESTA MANERA, LA POLITICA FINANCIERA HA TENIDO EL 0B
JETIVO POLITICO DE RECUPERAR LA CONFIANZA DE UNO DE LOS =--
PRINCIPALES SECTORES DE LA INICIATIVA PRIVADA,

UNO DE LOS PRINCIPALES PILARES DEL CRECIMIENTO DE LAS -
CasAs DE BoLsAa DURANTE L0S ULTIMOS Aflos (1984-1987) FUE LA
POL{TICA DE FINANCIAR EL DEFICIT PUBLICO, COMO YA SE HIZ0 -
MENCION, A TRAVES DE LOS CETES -A PARTIR DE 1985-, CON LO -
CUAL EL GOBIERNO FEDERAL GENERG LOS MECANISMOS PARA QUE LOS
INTERMEDIARIOS FINANCIEROS NO BANCARIOS PUDIESEN CRECER., IN

106/ VEASE £L_"PROGRAMA NACIONAL DE FINANCIAMIENTO DEL DESA
RROLLO 1984-1988" EN EL_MERCADO DE VALORES (SUPLEMENTO)
ARNO XLIV, NUM. 33, AGOSTO ﬁ% DE 1984, PP. 171-16.
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CLUSO AL MARGEN DE LO QUE OCURRIESE CON EL MERCADO ACCIONA--
RIO,

ESTO SE DEMUESTRA AL COMPARAR ALGUNAS CIFRAS: PUBLICADAS
EN EL DIARIO LA JORNADA, EN JUNIO DE 1987, EN DONDE SE AFIR-
MA QUE LA BANCA NACIONALIZADA ADMITE SU REPLIEGUE ANTE LA --
PARALELA. TAMBIEN SE MENCIONA, ADEMAS DE QUE LA CAPACIDAD -
DEL SISTEMA BANCARIO PARA FINANCIAR EL DESARROLLO DEL PAfS -
SE HA IDO DETERIORANDO EN LOS ULTIMOS AROS, QUE LA BANCA PA-

RALELA SE HAB{A CONVERTIuO. EN EL PRINCIPAL "PRESTAMISTA" --
DEL. GOBIERNO, COLOCANDG LA DEUDA PUBLICA INTERNA ENTRE [NVER
SIONISTAS NACIONALES Y EXTRANJEROS. BASICAMENTE DICHA DEUDA
ERA COLOCADA A TRAVES DE CETES. DE AcuerDO cON LA SHCP Y DE
LA AMB DE ENERO DE 1986 A MARZO DE 1987, LA CAPTACION DE RE-
CURSOS DEL SISTEMA EXTRABANCARIO (CASAS DE BOLSA) SE HAB(A -
DUPLICADO AL PASAR DE 8.8 A 16.4 POR CIENTO, RESPECTIVAMENTE.
MAS AUN, EN LOS PRIMEROS TRES MESES DE 1987 POR CADA PESO --
DEL AHORRO NACIONAL DEPOSITADO EN LA BANCA NACIONALIZADA EL
SISTEMA EXTRABANCARIO CAPTG 44 CENTAVOS POR PESC GUARDADO EN
Los BAncos1OZ/,

DURANTE 1986 Y 1987 FUERON AROS DE AMPLIO AUGE DE LOS IN
TERMEDIARIOS FINANCIEROS NO BANCARIOS QUE APROVECHARON LA --
DISLOCACISON DE LOS CIRCUITOS FINANCIEROS POR LA VOLATILIDAD
DE LA LIQUIDEZ PARA ESPECULAR EN FORMA ESPECTACULAR. LAS CaA
SAS DE BOLSA QUE MANEJAN EL MERCADO DE VALORES, PARTICIPAN -

107/ VEASE LA _JORNADA, 8/JuN10/1987
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INCLUSO, EN AREAS DEL CAMPO BANCARIO, COMO POR EJEMPLO, LA -
TRAMITACION DE CREDITOS Y EL MANEJO DE CUENTAS PERSONALES --
(SEGUN COMENTARIOS DE UN EDITORIALISTA DE LA COLUMNA "EMPRE-
SA” DE LA _JornapA, 10 DE JuNIo DE 1987).

AHORA BIEN, PARA COMPLEMENTAR NUESTRO ANALISIS DEL PUNTO
QUE SE TRATA PASEMOS A ANALIZAR ALGUNAS CIFRAS RELATIVAS AL
VALOR DE LAS ACCIONES, [NDICE DE PRECIOS DE LAS ACCIONES CO-
T1ZADAS, TASAS DE RENDIMIENTO PARA VALORES DE RENTA FIJUA DE
CORTO PLAZO DEL MERCADO DE VALORES, Y DE OPERACIONES EN EL =
MERCADO BURSATIL.

ES A PARTIR DE 1985 EN QUE LA BOLSA EMPIEZA A ADQUIRIR -
LA IMPORTANCIA DE UNA BANCA PARALELA POR LA MAGNITUD DEL VA-
LOR DE LAS ACCIONES, A PESAR DE QUE EN ESE ARO PRACTICAMENTE
DICHO VALOR ERA INSIGNIFICANTE EN RELACIGN AL VALOR QUE AL--
CANZAR{A EN 1986 Y 1987, ERA YA ELEVADO RESPECTO A 1984, ---
CUANDO EL VALOR DE LAS ACCIONES COTIZADAS EN LA BOLSA NO RE-
BASABAN LOS 269.1 MILES DE MILLONES DE PESOS (VER CUADRO 31)
Es EN 1986, BASICAMENTE A FINES DEL ANO. CUANDO LA BOLSA AD-
QUIERE UNA GRAN IMPORTANCIA CUANDO CAS] CUATRIPLICA EL VALOR
DE LAS ACCIONES AL LLEGAR A L0S 3 9U49.4 MILES DE MILLONES DE
PESOS.

PARA ENTONCES EL MERCADO DE VALORES LEJOS DE CUMPLIR CO-
MO APOYO AL FINANCIAMIENTO DE LAS EMPRESAS Y ALTERNATIVAS --
CONFIABLES PARA LOS INVERSIONSITAS, SE HAB{A CONVERTIDO EN -



CUADRO 31 .
© VALOR DE LAS ACCIONES EN CIRCULACION POR SECTORES DE ACTIVIDAD ECONOMICA
‘ FLUJOS EN MILES DE MILLONES DE PESOS

FLuJos AL FINAL SECTORES DE ACTIVIDAD
DE: TOTAL INDUSTRIA  INDUSTRIA  INDUSTRIA ~ SECTOR  COMUNICACIO  SECTOR VAR10S
. EXTRACTIVA  DE TRANS- DE LA CONs COMERCIO NES Y TRANS SERVICIOS 2)
FORMACION  TRUCCION, PORTES
1984 269.1 -2.2 117.2 8.7 46.3 -11.6 25.7 85.0
1985 842.4 7.5 358.9 129.1 85.1 1.8 149.5 110.5
1986 3 949.4 287.2 1 485.3 582.4 319.3 95,0 496.7 675.6
1987 52 780.1 2 236.0 11 156.2 5 04y,6 2 305.8 1437,6 23 500.0 7 099.8
1987+* ~30 398.4 -1 635.3 -6 383.9 -3 674.3 -1225.5 -780.0 -11827,3 -4 903.0

* A SEPTIEMBRE

** DIFERENCIA DEL VALOR DE LAS ACCIONES DE DICIEMBRE ENTRE EL VALOR DE LAS ACCIONES DE SEPTIEMBRE DE 1987.
(1) FLUJOS A VALOR EN EL MEKCADO SEGUN EL ULTIMO PRECIO REGISTRADO,

(2) INCLUYE PRINCIPALMENTE EMPRESAS CONTROLADORAS

FUENTE: ELABORADO CON BASE EN DATOS DEL BANCO DE MEXicO. INDJCAPORES DEI.  SECTOR FINANCIERQ. NUM, 101, DICIEMBRE
DE 1987,

‘€91
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UN MERCADO CON CARACTERSITICAS PROFUNDAMENTE ESPECULATIVAS.

EN 1987 DADO EL DESBOCAMIENTO DE LA INFLACION, LOS CIR--
CUITOS FINANCIEROS TOMAN SU PROPIA LOGICA. EL MERCADO DE VA
LORES MUESTRA UN CRECIMIENTO EXPLOSIVO Y DE GRAN VOLATILIDAD,
POR ELLO, LA CAPTACION DE LA BANCA COMERCIAL REGISTRA UN IM-
PORTANTE DESCENSO.

LA DECLINACION DE LA CAPTACION TUVO ENTRE OTRAS CAUSAS,
LA BAJA DE LAS TASAS DE INTERES, QUE FUERON INFERIORES AL --
RENDIMIENTO OFRECIDO POR EL MERCADO BURSATIL (VEASE CUADROS
32 v 33). DesDE PRINCIP1OS DE 1987, EL PRECIO DE LAS ACCIO-~
NES COTIZADAS EN BOLSA SUB{AN A UN RITMO INUSITADO A TAL GRA
DO QUE EL MERCADO BURSATIL ABSORBIG BUENA PARTE DE LOS RECUR
SOS DISPONIBLES EN LA ECONOM{A ALCANZANDD A SEPTIEMBRE UN VA--
LOR DE LOS 52 780,71 MILES DE MILLONES DE PESOS COMO SE PUEDE
OBSERVAR EN EL CUADRO 31. EL RESULTADO FUE QUE .LA BANCA CO-
MERCIAL REGISTRO UNA SENSIBLE DECLINACIGN EN EL VOLUMEN DE -
LOS RECURSOS MANEJADOS.

DESPUES DEL CRAC BURSATIL DE OCTUBRE, EL MERCADO DE VALQ
RES PERDIO DE ESE MES A DICIEMBRE POCO MAS DE 30 BILLONES DE
PESOS COMO SE OBSERVA EN EL MISMO CUADRO 31, EXPRESADO EN M1
LES DE MILLONES DE PESOS.

MIENTRAS TANTO, EL [NDICE GENERAL DE PRECIOS QUE SE IN--
CREMENTG A PARTIR DEL MISMO PERTODO, ALCANZO A SEPTIEMBRE DE



CUADRO 32
TASAS DE INTERES EN EL MERCANO NACIONAL3
PROMEDIO DE COTIZACIONES DIARIAS

PERfODO __PacARES cON REND,L1QUIDABLE AL VENC, CERTIF1CADOS DE DEPOSITO A PLAZO FiJO
i 1 MES 3 MESES b MESES 9 MESES 1 MES 3 MESES 6 MESES 12 MESES  2H MESES
1983 DICIEMBRE - 57.15 60.37 63,27 54,70 54.70 54,02 48.71 48.71
1984 DICIEMBRE 46,35 47,45 48,60 47.80 5,60 44,90 4y, 40 39,60 39.60
1985 DICIEMBRE 67.81 71.92 74.86 51.00 65.29 70.41 70.26 4o.10 40.10
1986 DICIEMBRE 93.25 94,30 95.65 51.00 90,20 95.25 95.65 40.10 40,10
1987
EneRo 93.25 94,30 95.65 51.00 90.20 95.25 95,65 40,10 40.10
FEBRERD 93,25 94,30 95.65 51.00 90.20 95,25 95,65 40,10 40.10
Marzo 93,25 94,30 95.65 51.00 90.20 94.73 94,87 40, 10 40.10
ABRIL 92,43 94,30 95.65 51,00 90.20 92.41 91,77 40,10 40,10
MaYO 91.53 94,30 95.65 51.00 90,20 90.94 90.22 - 40,10 40.10
Junio 91.07 94,30 96.65 51.00 80,20 90,85 90.20 40,10 40,10
JuLio 90.46 9,30 95.65 51.00 90,13 90.20 89.28 40.10 40,10
AGOSTO 89.41 94,25 95,65 51.00 89.04 88.60 87.67 40,10 40,10
SEPTIEMBRE 88,58 94,20 95.65 51,00 88.13 87.43 87.05 40,10 40.10
oOctusre® 88,55 94,20 35.65 51.00 87.75 87.35 87.25 40,10 40,10
NoviemBreC 110.85 117.30 118.75 51.00 110.00  100.00 100.00 40,10 40,10
DICIEMBRE 116,58 120.35 120.73 51.00 115,73 112.79 m.73 40,10 40,10

A RENDIMIENTOS NETOS AL PORTADOR A PERSONAS fISICAS EN MONEDA HACI1ONAL

B TASAS CORRESPONDIENTES AL CIERRE DEL MES

C TASAS VIGENTES PARA LA SEMANA DEL 30 DE NOVIEMBRE AL 6 DE DICIEMBRE DE 1987,

FUENTE: CUADERNO DE [HFORMACION OPORIUNA, NUM. 176, NovIEMBRE DE 1987, INEGI, € InDICADORES DEL_SECTOR F(NANCIERQ,
NoM. 101, Dic1emsre 1987, BANCO DE MEXICO.

&



TASAS DE RENDIMIENTO AL VENCIMIENTO DE VALORES DE RENTA FIJA DE CORTO PLAZO

CUADRD 33

PROMEDIO PONDERADO DE COTIZACIONES EN EL MERCADO PRIMARIO EXPRESADO EN PORCIENTO ANUAL ﬁa

CONCEPTO 19837 1984 1985 1986! 19877

CETES (1)
7" - - - - 119.44

14 - - - - 119.75

21* - - - - 123,77

28* s/c s/c 71.72 99.47 122.45

91° 53,96 49,29 74.99 105.23 135.50

182" s/c 50.48 s/c s/c s/c
ACEPTACIONES BANCARIAS

ue - 49,77 71.50 97.78 119.23

28* - 48,43 74,09 100.83 122,90

91* - 51.25 77.9% 106.84 s/c

132¢ - s/c s/c s/c s/¢c
PAPEL COMERCIAL

15 54,26 49,37 74.27 101.34 124,63

28* 57.94 49.61 76.17 102.98 123.49

91* 59.89 s/¢c 79.16 107.32 s/c
PAGAFES

91* - - - - 16.41

82 - - - s/C 15.66

* PLAZO EN DfAS

1 TASAS DE RENDIMIENTO AL CIERRE DEL MES DE DICIEMBRE

FUENTE: BANCO DE MEX1CO., IMDICADORES DEL SECTOR FINANCERO,

NoM.

S/C SIN COTIZACION
101, DICIEMBRE DE 1987,
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1987 LOs 343 Suu,8 PUNTOS (VER CUADRO 34), LO CUAL PUSO DE -
MANIFIESTO LA MAGNITUD DE LA ESPECULACIGN QUE SE LLEVABA A -
CABO EN EL (CASINO) MERCADO DE VALORES. CON LA CAIDA DE LA

BOLSA EN OCTUBRE SE EVIDENCIO CUAN TAN INFLADAS ESTABAN LAS

ACCIONES DEL MERCADO DE VALORES., Y LA FALTA DE SEGURIDAD PA-
RA LOS CAPITALES DE MILES DE INVERSIONISTAS QUE PARTICIPABAN
EN EL MERCADO BURSATIL DADA LA INEXISTENCIA DE UNA REGLAMEN-
TACIGN ADECUADA,

EN ESTE SENTIDO, LA BOLSA MEXICANA DE VALORES PERDIG DE
OCTUBRE A DICIEMBRE DE 1987. 237 874.9 PUNTOS. PARA UBICARSE
EN LOS 105 663.9 PUNTOS. SI SE ANALIZA POR SECTORES DE ACTL
VIDAD LA TENDENCIA ES SIMILAR, AS[ COMO FUE EL BOOM RESULTS
LA CATDA, RESULTANDO LOS MAS AFECTADOS LOS SECTORES DE LA IN
DUSTRIA DE LA CONSTRUCCIGN Y DE SERVICIOS, COMO SE APRECIA -
EN EL MISMO CUADRO.

POR LO QUE RESPECTA A LAS OPERACIONES EN EL MERCADO BUR-
SATIL, PUEDE DECIRSE QUE LAS OPERACIONES QUE REGISTRARON MA-
YOR VOLUMEN EN CUANTO A VALOR EN MILES DE MILLONES DE PESOS
FUERON, LOS VALORES DE RENTA FIJA DE CORTO PLAZO. DENTRO DE
LOS CUALES A SU VEZ SE DESTACAN, POR SU VOLUMEN Y VALOR OPE-
RADO, LOS CETES. ESTO PUEDE APRECIARSE EN EL CUADRO 35, EN
DONDE SI COMPARAMOS EL VALOR QUE REPRESENTAN LOS CETES EN €L
CONJUNTO DEL MERCADO BURSATIL RESPECTO DEL TOTAL EN EL ULTI-
MG ARO, VEMOS QUE SUMADO A LOS DEMAS VALORES GUBERNAMENTALES



CUADRO 34

INDICE DE PRECIOS DE LAS ACCIONES COTIZADAS EN BOLSA POR SECTORES DE ACTIVIDAD ECONOMICA éﬁ
BAsE 31 DE DICIEMBRE 1980=100
INDICE AL FibAL  INDICE i SECTORES DE ACTIVIDAD
DE: GE?%?“L INDUSTRIA  INDUSTRIA  INDUSTRIA  SECTOR  COMUNICA---  SECTOR VAR1OS
EXTRACTIVA DE TRANS- DE LA CONS COMERCIO  CIONES Y -- SERVICIOS 2)
FORMACION  TRUCCION. TRANSPORTES

1983 2 451.9 171.3 156.8 192.0 191.3 690.6 158.9 122,9
1984 4 038.4 215.4 266.0 262.3 371.7 599.0 290.8 286.3
1985 11.197.2 455.8 918,3 1435.3 1 140.0 839.3 956.6 631,2
1986 47 101.0 2 626.6 2 806.8 S 2141 2 669.0 2 317.2 2 152.5 2 369.8
1987 See. 343 544,8 19 728.9 15 849.8 37 437.6 13 687.2 18 717.2 16 856.1 20 553.3
1987 Dic. 105 669,9 6 973.5 7 428.1 9 218.1 8 054.3 10 972.6 3 213.3 6 065.8

(1) EL (NDICE GENERAL TIENE COMO BASE EL 19 DE HOVIEMBRE DE 1978 = 771
(2) INCLUYE PRINCIPALMENTE EMPRESAS CONTROLADORAS.

FUENTE : ELABORACION PROPIA CON BASE EN DATOS DEL BANCO DE MEX1CO, INDICADORES DEL SECTOR FINANCIERO, Num, 101, -
DICIEMBRE 1987,




CUADRO 35

OPERACIONES EN FL MERCADO BURSATIL (1)
MILES DE MILLONES DE PESOS

CONCEPTO 1984 1985 1986

1987

TOTAL 15 361.5 25 435,6 75 676.8 307 829.7
VALORES DE RENTABLE VARIABLE 370.5 1.130.9 3 700.9 23 024.8
VALORES DE RENTA F1JA DE CORTO PLAZO 14 313.0 23 377.8 68 882.3 279 089.2
CETES 13 734.6 19 602.5 41 094,6 240 187.8
ACEPTACIONES BANCARIAS‘Z) 289.0 3 281,2 24 938,0 25 872.1
PAPEL COMERCIAL 288.4 h9y 1 2 713.4 10 082.1
PAGARE cMPRESARIAL BURSATIL(3) s/c s/¢C 105.4 8.1
PAGAFES(S) s/cC s/C 30.9 2 938.1
VALORES A LARGO PLAZO 678.0 926.9 3 096.6 5 716.7
BONOS DE INDEMNIZACION BANCARIA 269.4 84,7 125.0 94,5
Borios DE RENOVACION urana‘t) s/¢ 0.1 7.0 10,3
PETROBONOS 282.8 684.5 2 432.4 4 389.7
0BL IGACIONES 125.8 157.2 535.1 1218.2

NOTAS: (1) LAS OPEnACIONES SOM ENTRE CASAS DE BOLSA, NO CONSIDERANDOSE LAS EFECTUADAS ENTRE CASAS DE BOLSA

(2) (3) () (5) SE EMPEZARON A NEGOCIAR EN BoLSA EN SEPTIEMBRE DE 1984, ABRIL DE 1986, SEPTIEMBRE -

£ 1985 v AGOSTO DE 1986. RESPECTIVAMENTE
s/c SIN COTIZACION

FUENTE: BANCO DE MEXICO, INDICADORES DEL SECTOR F)NANCIERO, NUM.

101, DICIEMBRE 1987.

‘691
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REPRESENTAN 80 POR CIENTO,CONTRA SOLO UN 20 POR CIENTO DE -
LOS DEMAS VALORES, LO CUAL CONFIRMA LAS ASEVERACIONES DE AL
GUNOS EXPERTOS EN EL SENTIDO DE QUE EL MERCADO DE VALORES -
NO ES MAS QUE UN "TIANGUIS” DE T{TULOS GUBERNAMENTALES.

4,4, TIPO DE CAMBIO Y TASAS DE INTERES: OBSTRUCCION DEL
DESARROLLO.

A LO LARGO DE LA PRESENTE INVESTIGACION SE HA ANAL1ZADO
COMO INFLUYEN LAS POLITICAS ORTODOXAS EN EL DELINEAMIENTO DE
LA POLITICA MONETARIA Y CREDITICIA EN MEXICO Y SU IMPACTO EN
LA PRODUCCIGN Y EL EMPLEO DENTRO DEL MARCO DE APERTURA Y CRL
S1S DE LA ECONOM{A MEXICANA, AS{ COMO EN EL MODELO DE DESA--
RROLLO, TOCA AHORA ANALIZAR DENTRO DE ESTE CONTEXTO. EL TI-
PO DE CAMBIO Y LAS TASAS DE INTERES, ASI COMO EL PAPEL QUE -
JUEGAN EN EL MARCO DE LA POL{TICA ECONOMICA DE APERTURA HACIA
EL EXTERIOR DE LA ECONOMIA MEXICANA.

PARALELAMENTE SE PLANTEA LA SIGUIENTE CUESTION ¢DE QUE -
MANERA AFECTA EL TIPO DE CAMBIO A LA POLITICA MONETARIA Y --
CREDITICIA Y COMO INFLUYE EN EL PROCESO INFLACIONARIO?

- LA POLITICA DE TIPO DE CAMBIO AFECTA A LA POLITICA MONE-
TARIA EN LA MEDIDA QUE EXISTA UNA DEPRECIACION CONSTANTE DE-
LA MONEDA, EN CONSECUENCIA, INCIDE SOBRE EL NIVEL DE PRECIOS,
LO CUAL OBLIGA A INCREMENTAR EL CIRCULANTE POR LOS MAYORES -
PRECIOS: Y LAS AUTORIDADES MONETARIAS. DENTRO DE LA LGGICA -



a7,

MONETARISTA, ELEVAN LAS TASAS DE INTERES PORQUE LOS PRECIOS
HAN AUMENTADO Y EN ESA MEDIDA SE HACE NECESARIO DESLIZAR NUE
VAMENTE EL TIPO DE CAMBIO PARA EVITAR LA FUGA DE DIVISAS, -
ESTE PROCESO ALIMENTA LAS PRESIONES INFLACIONARIAS Y PROPI-
CIA LA PRACTICA DE LA ESPECULACION,

NO HAY QUE OLVIDAR QUE LA FUGA DE CAPITALES Y EL PROCE-
SO INFLACIONARIO EROSIONAN EL PODER ADQUISITIVO Y, POR TAN-
TO, LA CAPACIDAD DE LA MONEDA NACIONAL COMO RESERVA DE VA--
LOR.

EN EL PER{ODO QUE HEMOS VENIDO ANAL IZANDO LA DEPRECIA--
CIGN DE LA MONEDA SE UTILIZO COMO MECANISMO DE AJUSTE DE LA
BALANZA DE PAGOS Y PARA LA OBTENCION DE SUPERAVIT EN LA BA-
LANZA COMERCIAL, Y FAVORECER NUESTRAS EXPORTACIONES, ABARA-
TANDOLAS EN EL EXTERIOR Y DESESTIMULANDO LAS IMPORTACIONES
(VEASE CUADRO 36), ENCARECIENDOLAS.

CUADRO 36
MEXICO: BALANZA COMERCIAL TOTAL
(MILLONES DE DOLARES)

ARosS EXPORTACIONES IMPORTACIONES SALDO
(FOB) (FOB)

1983 22 312.0 8 551.0 13 761.0

1984 24 054.0 11 254.0 12 800.0

1985 21 835.1 13 438.3 8 369.8

1986 16 031.0 11 432.4 4 598,86

1987 20 656.2 12 222.9 8 433.,3

FUENTE: CoMercio EXTERIOR. VOL. 36, NUM. 6, México, Junio -

DE 1986: Y BANCO DE MEX1CO, INFORME ANUAL 1987,
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SIN EMBARGO, ESA MISMA POL{TICA DE DEPRECIACION MONETA-
RIA, QUE EN CIERTA FORMA HA IMPULSADO LAS EXPORTACIONES NO
PETROLERAS A TRAVES DEL ABATIMIENTO DEL SALARIO, HA TENIDO
EFECTOS NEGATIVOS PARA EL DESARROLLO SOCIAL Y EL BIENESTAR
DE LA POBLACION., EL EFECTO MAS IMPORTANTE HA SIDO EL ALZA
DE PRECIOS. QUE SIRVE DE MECANISMO DE TRANSFERENCIA DE RE--
CURSOS DE LOS INGRESOS FIJOS A LOS QUE NO LO SON: O SEA., DE
LAS CLASES ASALARIADAS A LAS CLASES OPULENTAS,

POR OTRO LADO, CABE APUNTAR QUE EL TIPO DE CAMBIO INFLU
YE SOBRE LAS EXPECTATIVAS DE LOS INVERSIONISTAS; EN LA MEDL
DA QUE LA INFLACION SE INCREMENTA EL ANIMO(POR LAS INVER=--
SIONES PRODUCTIVAS SE REDUCE, ESTO ES PORQUE RESULTAN MAS -
ATRACTIVAS LAS CUENTAS BANCARIAS 0 LOS ACTIVOS EN MONEDA EX
TRANJERA -POR LAS GANANCIAS ESPECULATIVAS DE CORTO PLAZO-,-
QUE ARRIESGAR EN LA ESFERA PRODUCTIVA DONDE EXISTE UN AMBIEN
TE DE INCERTIDUMBRE.

PoR TAL MOTIVO SE CONSIDERA QUE EL MERCADO CAMBIARIO ~-
OPERA EN SENTIDO INVERSO A LO QUE DEBE SER SU COMPORTAMIENTO
NORMAL: CUANTO MAS SE ELEVA EL VALOR DE LA DIVISA Y MAS REN-
DIMIENTO SE PAGA POR LOS AHORROS DEPOSITADOS EN PESOS, MAS -
SE DEMANDA LA MONEDA EXTRANJERA (DGLAR) Y MENOS DESEO EXISTE
POR MANTENER SALDOS EN PESOS: ES DECIR, EN UN AMBIENTE DE AL
TA INFLACION ALIMENTADA POR LA CONSTANTE DEVALUACIGON DE LA -
MONEDA NO HAY TASAS DE INTERES QUE SATISFAGAN A LOS RENTIS--
TAS Y ESPECULADORES,



EL OBJETIVO DE FONDO DE LA POLITICA SUBVALUATORIA DEL PE
SO A LO LARGO DE ESTE SEXENIO HA SIDO, SEGUN LA LOGICA DEL -
GOBIERNO, DAR COMPETITIVIDAD A LAS EXPORTACIONES, DINAMIZAR
LA INDUSTRIA Y, DE PASO, INCREMENTAR EL AHORRO INTERNO Y GE-
NERAR DIVISAS SUFICIENTES. SIN EMBARGO, COMO QUEDS DEMOSTRA
DO LA CAPTACION DECRECIO Y SE GENERARON DIVISAS Sf, POR EL -
AUMENTO DE EXPORTACIONES, PERO A COSTA DE REDUCIR EL CONSUMO
INTERNO Y LAS IMPORTACIONES,

OTRO DE LOS EFECTOS CAUSADOS POR LA POL{TICA DEVALUATO--
RIA ES EL ENCARECIMIENTO DE LA INVERSION POR EL ALTO COEFI-
CIENTE QUE REQUIERE LA PLANTA PRODUCTIVA PARA SU EXPANSION -
Y OPERACION, SOBRE TODO, DE AQUELLOS SECTORES PRODUCTIVOS MA
NUFACTUREROS QUE SE NECESITA EXPORTEN: ASIMISMO, A IMPORTA--
CIONES MAS CARAS MAYORES PRECIOS INTERNOS TENDRAN QUE PAGAR-
SE POR LOS BIENES Y SERVICIOS QUE SE PRODUCEN EN EL PA(S, DE
RIVADOS DEL TRASLADO DE LOS MAYORES COSTOS DE ESOS BIENES AL
CONSUMIDOR. POR LO TANTO SE CAE EN UN CI{RCULO VICIOSO INFLA
CIGN-DEVALUACION-INFLACION: AS{, MIENTRAS QUE LA INFLACION -
DURANTE EL PER{ODO 1983-1987 FuE DE 467.8 POR CIENTO, EL TI-
PO DE CAMBIO (PRECIO DE LA MONEDA EXTRANJERA DOLAR) SE UBICO
EN LOS 2 227.50 PESOS POR DOLAR., LO QUE REPRESENTG PARA EL ——
PER{ODO UNA DEVALUACION DEL PESO DE 1 280.5 POR CIENTO PARA
EL TIPO DE CAMBIO LIBRE, Y DEL 1 427.5 POR CIENTO,PARA EL TL
PO DE CAMBIO CONTROLADOJQQ/. Y COMO EL AUMENTO DE PRECIOS -

108/ CALcuLOS PROPIOS CON BASE EN DATOS DEL BANCO DE MEXico.



174,

IMPLICA MAYOR DEVALUACIGN DEL PESO. LA INFLACION TIENDE A -
PERPETUARSE CON SUS CONSECUENTES EFECTOS SOBRE LAS TASAS DE
INTERES, PRODUCCION Y EMPLEO.

LA POLITICA DE TASAS DE INTERES APLICADA DURANTE EL PE--
R{ODO SE HA BASADO EN AJUSTAR LA TASA CONFORME A LAS FLUCTUA
CIONES DE PRECIOS INTERNOS Y DEL TIPO DE CAMBIO, A FIN DE --
ASEGURAR CIERTAS CONDICIONES PARA FOMENTAR EL AHORRO INTERNO
Y EVITAR LAS FUGAS DE CAPITAL. ESTA SITUACION HA PUESTO EN
EVIDENCIA LA INCAPACIDAD DEL GOBIERNO PARA REGULAR TAL VARIA
BLE EN FAVOR DE LA INVERSION. SI BIEN ES CIERTO QUE LAS AL-
TAS TASAS DE INTERES INCREMENTAN LA CAPTACION NOMINALMENTE,
EN TERMINOS REALES. DISMINUYE PORQUE LA INFLACION TIENDE A -
SER MAYOR QUE LOS RENDIMIENTOS OFRECIDOS: ASIMISMO., SE REDU-
CE LA DEMANDA DE CREDITOS POR PARTE DEL SECTOR PRIVADO., ESTO
SE EXPLICA TANTO POR EL ENCARECIMIENTO DEL CREDITO COMO POR
LAS CONDICIONES DESFAVORABLES DE LA ECONOMIA Y LAS PERSPECT]
VAS PESIMISTAS EXISTENTES. POR TANTO, EL SOLO AUMENTO DEL
AHORRO INTERNO NO IMPLICA GQUE VAYAN A AUMENTAR LA DEMANDA --
POR CREDITO Y LA INVERSION,

EN CONSECUENCIA, AL NO TENER EXITO LA POLITICA ANTINFLA-
CIONARIA BASADA EN POLITICAS CONTRACCIONISTAS DEL CREDITO --
~APOYADAS EN LA REGULACIGN DE LA OFERTA MONETARIA Y TASAS DE
INTERES-, DESLIZAMIENTO DEL TIPO DE CAMBIO Y LIBERALIZACION
DE PRECIOS INTERNOS., EL GOBIERNO TUVO QUE OPTAR HACIA EL FI-
NAL DE 1987 =15 DE DICIEMBRE- POR UN NUEVO PROGRAMA ECONGMI-
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CO, BASADO EN EL CONTROL DE LOS PRECIOS CLAVE DE LA ECONOMIA
(TIPO DE CAMBIO., TASAS DE INTERES, PRECIOS Y TARIFAS DE LOS
BIENES Y SERVICIOS PUBLICOS, SALARIO REAL). NO SIN ANTES DE--
CRETAR UN AUMENTO DE PRECIOS GENERALIZADO DE LOS BIENES Y --
SERVICIOS PUBLICOS109/

ESA MEDIDA SE TOMG COMO CONSECUENCIA DEL DESBOCAMIENTO -
DE LA HIPERINFLACION PROVOCADA POR LA SUPERESPECULACION QUE
SE DESATO EN LA BOLSA MEXICANA DE VALORES A LO LARGO DE 1987
HASTA EL 18 DE OCTUBRE EN QUE SE DERRUMBG LA BoLSA.

POR LO DEMAS, ANTE LA SITUACIGN ECONGMICA NACIONAL E IN-
TERNACIONAL LA POLITICA DE ALTAS TASAS DE INTERES NO PUDO GA
RANTIZAR EL INCREMENTO DEL AHORRO INTERNO EN TERMINOS REALES,
COMO TAMPOCO LA REDUCCION DEL COSTO DEL CREDITO PARA PROP1--
CIAR LA INVERSION Y LA REACTIVACIGN GENERALIZADA DE LA ECONQ
M{A. POR OTRA PARTE. AL DECRETARSE UNA DEVALUACION EN NO---
VIEMBRE DE 1987 PARA PROTEGER A LAS RESERVAS INTERNACIONALES
DEL BANCO DE MEXICO ANTE EL EMPUJE DE LA ESPECULACION, SOLO
DEMOSTRABA LA VOCACION DEL GOBIERNO POR LAS POLITICAS MONETA
RISTAS DE AJUSTE, BASICAMENTE A TRAVES DEL MANEJO DE LAS VA-
RIABLES MONETARIAS (TIPO DE CAMBIO Y TASAS DE INTERES), SIN
IMPORTARLE QUE EL PROBLEMA PRINCIPAL,RADICA EN LA RECUPERA--

103/ VEASE LA CONCERTACIGON DEL “PACTO DE SOLIDARIDAD ECONGMI
CA” Y LOS DECRETOS DE AUMENTO DE PRECIOS DE LAS TARIFAS
qgg%xCAs EN EL DIARIO LA JORNADA, 16 DE DICIEMBRE DE --
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CION ECONGMICA PARA LA CREACION DE EMPLEOS E INCREMENTAR LA

PRODUCCION Y EL PODER ADQUISITIVO DEL SALARIO, Y NO EN INCRE
MENTAR LAS GANANCIAS INDISCRIMINADAMENTE AL CAPLTAL ESPECULA
TIVO COMO QUEDS DEMOSTRADO EN 1987, '

ES POR ELLO QUE LAS DEVALUACIONES Y LA POLITICA DE ALTAS
TASAS DE INTERES SE CONSTITUYERON A LO LARGO DEL PER{ODO. EN
UN OBSTACULO PARA EL DESARROLLO. PUESTO QUE PERMITIERON EL -
TRASLADO DE RECURSOS DE .0S ESTRATOS DE MENORES INGRESOS A -
LOS DE MAYORES INGRESOS VfA INFLACIGON Y DESEMPLEO.

TEGRICAMENTE CON UNA POLITICA ESPECULATIVA, PROPICIADA -
EN GRAN PARTE POR LA RESTRICCIGN MONETARIA Y CREDITICIA CON
ELEVADAS TASAS DE INTERES Y UN TIPO DE CAMBIO ELEVADO, ES IM
POSIBLE APOYAR LA PRODUCCION Y EL EMPLEO, Y POR TANTO, EL --
CRECIMIENTO DEL PRODUCTO. ‘

EN CONSECUENCIA, EL ABUSO QUE SE HIZO DE LAS POLITICAS -
DE AJUSTE, BASICAMENTE, A TRAVES DEL MANEJO ORTODOXO DE LA -
POLITICA MONETARIA Y CREDITICIA Y DEL T'PO DE CAMBIO SE CON-
VIRTIERON EN UN FRENO AL DESARROLLO., AL PROPICIAR EL ESTANCA
MIENTO DE LA PRODUCCION Y DEL EMPLEO.
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CONCLUSIONES

A LO LARGO DEL PERfODO 1983-1987, LA POLITICA MONETARIA Y
CREDITICIA ACTUG BAJO LOS ESQUEMAS DELINEADOS POR EL FON-
DO MONETARIO INTERNACIONAL, DADOS LOS COMPROMISOS ADQUIRL
DOS DERIVADOS DE LA FIRMA DE LOS CONVENIOS PARA LA OBTEN-
CION DE CREDITOS, LOS CUALES AUTOMATICAMENTE SIGNIFICABAN
CANDADOS EN EL MANEJO DE LA POL{TICA ECONGMICA; PARTICU--
LARMENTE, EN LO REFERENTE AL DEFICIT DEL SECTOR PUBLICO -
Y AL MANEJO DEL TIPO DE CAMBIO Y TASAS DE INTERES.

LA POLITICA ECONGMICA PASG A SER DETERMINADA PRACTICAMEN-
TE POR LA NECESIDAD DE CUMPLIR CON LAS OBLIGACIONES FINAN
CIERAS EXTERNAS.

EN ESTE SENTIDO, LO QUE SUCEDIG EN ESTE PER[ODO, FUE UNA
MUTACIGN EN LA ORIENTACION DE LA POL{TICA ECONGMICA DE LA
CORRIENTE TEGRICA KEYNESIANA A LA CORRIENTE TEGRICA MONE-
TARISTA; MIENTRAS EL KEYNESIANISMO IMPULSG AL ESTADO BENE
FACTOR DESDE L0S AROS 40'S HASTA LA DECADA DE LOS 70'S Mg
DIANTE LA CREACION DE DEMANDA EFECT:vA PARA EL IMPULSO --
DEL DESARROLLO ECONGMICO., EL MONETARISMO ORTODOXO, SE EN-
CLAVS EN LA POLITICA ECONGMICA DURANTE EL PERTODO (1983~
1987) PARA REVERTIR LO LOGRADO POR EL ESTADO BENEFACTOR,
Y REDUCIR AS{ SU TAMARQ DENTRO DE LA ECONOM(A,

EN EL GOBIERNO HAY LA CONVICCIGN DE QUE EL GASTO PUBLICO,
QUE SIEMPRE CONSIDERAN EXCESIVO, ES EL QUE PROVOCA LOS --
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2,

3.

PROCESOS INFLACIONARIOS Y QUE POR LO MISMO HAY QUE DISMI-
NUIRLO. CON LOS RECORTES PRESUPUESTALES REALIZADOS A LO

LARGO DEL PERfODO 1983-1987, LEJOS DE CONSTITUIR TRANSFOR
MACIONES ESTRUCTURALES., SON SIMPLEMENTE UNA PROFUNDIZA---
CION DE LA RECESION COMO LO PLANTEA LA ORTODOXIA FONDOMO-
NETARISTA, PARA COMBATIR EL INTERVENCIONISMO ESTATAL EN LA =
ECONOM{A, COMO MEDIO PARA PROVOCAR UNA SUPUESTA RESPUESTA
DEL SECTOR PRIVADOD PARA INVERTIR MAS,

EL FMI ES UN ORGANISMO QUE DEFIENDE LOS INTERESES DE LAS
EMPRESAS TRANSNACIONALES, PARTICULARMENTE DE PREDOMINIO -
ESTADUNIDENSE, Y DE LA BANCA INTERNACIONAL: SUS RECOMENDA
CIONES DE POLITICA SE BASAN EN EL ENFOQUE DE LIBRE MERCA-
DO, RESTRICCION DE LA ACTIVIDAD ECONGMICA DEL ESTADO., E -
IMPULSO AL SECTOR PRIVADO EN TODOS LOS CAMPOS DE LA ECONQ
MIA,

SE CONCLUYE, POR TANTO QUE, LOS PROGRAMAS DE AJUSTE DEL -
FONDO HACEN ENFASIS EN LA REDUCCION DEL GASTO PUBLICO, Y
RESTRICCION MONETARIA Y DEL CREDITO PARA DISMINUIR, DE --
ESE MODO, LA DEMANDA AGREGADA. DICHAS MEDIDAS SE LLEVA--
RON A CABO A LO LARGO DEL PER{ODO CONSIDERADO, AFECTANDO
DE MANERA DIRECTA LA PRODUCCION Y EL EMPLEO, DEBIDO A LOS
" MENORES NIVELES DE INVERSION Y DEL GASTO PUBLICO. FACTOR
DINAMIZADOR DEL CRECIMIENTO ECONOMICO,

LA POLITICA MONETARIA Y CREDITICIA AL SER UNA PARTE NU---
CLEAR DE LA POLITICA ECONGMICA SE CONVIERTE EN EL CENTRO
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DONDE SE EXPRESAN Y MANIFIESTAN EN FORMA EVIDENTE LOS CON
FLICTOS ENTRE LAS NECESIDADES SOCIALES Y LAS PRIORIDADES
ECONGMICAS Y FINANCIERAS: PUESTO QUE ES, PRECISAMENTE, EL
AREA DONDE LAS CUESTIONES Y CONSIDERACIONES DE CARACTER -
FINANCIERO COMPITEN CON LAS DE CARACTER PRODUCTIVO Y SO--
CIAL EN EL QUEHACER COTIDIANO DE LA POL{TICA ECONGMICA Y
LAS OPINIONES Y ACCIONES DEL AREA FINANCIERA TIENDEN A --
PREVALECER SOBRE LAS DEMAS.

EN CONSECUENCIA, SE PUEDE CONCLUIR QUE TODO PROYECTO DE -
DESARROLLO ECONGMICO QUE SE EMPRENDA PASA NECESARIAMENTE
POR EL AREA FINANCIERA: PUESTO QUE EL CARACTER MISMO DEL
AREA FINANCIERA Y EL PAPEL QUE DESEMPERA EN LA ECONOMIA -
POR SU INFLUENCIA DIRECTA QUE EJERCE A TRAVES DEL FINAN--
CIAMIENTO, SE CONVIERTE EN EL NUCLEO CENTRAL DONDE SE PRO
GRAMA Y DEFINE LA ACCION DEL SECTOR PUBLICO Y, EN ULTIMA
INSTANCIA, DONDE SE PLAMEA LA ECONOMfA, ASIMISMO, ES EM
EL SECTOR FINANCIERO DONDE SE REGISTRAN LOS SALDOS DE LO
PROGRAMADO Y SE EVALUAN LOS RESULTADOS PARA POSTERIORES -
PROGRAMAS Y DECISIONES. DE IGUAL MODO, LA POLITICA GUBER
NAMENTAL DE FOMENTO A LA ACTIVIDAD PRIVADA ES DISERADA Y
EN UNA PROPORCION CONSIDERABLE ADMINISTRADA POR EL AREA -
FINANCIERA. DEBIDO A LA DIVERSIDAD DE CONEXIONES DE LA -
ACTIVIDAD FINANCIERA CON LA ACTIVIDAD PRODUCTIVA ES EL ME
DIO POR DONDE SE INFLUYE EN LA POLITICA Y RUMBO Y CARACTE
R{STICAS DEL PROCESO DE DESARROLLO. ES POR ELLO QUE CUAN
DO SE HABLA TAMBIEN DE QUE EL DEFICIT PUBLICO Y SU FINAN-
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CIAMIENTO RESULTANTE AFECTA -Y ES AFECTADO POR- LA POL{TI-
CA MONETARIA Y CREDITICIA ES PORQUE SE DEBE AL CARACTER Y
LOS ASPECTOS MONETARIOS Y FINANCIEROS QUE CONCURREN, POR
TAL MOTIVO, EN LA DEFINICION DEL DEFICIT PUBLICO ESTAN IM-
PLICADAS DECISIONES RELACIONADAS CON: IMPUESTOS, PRECIOS,
SALARIOS, EMPLEO, RITMO DE CRECIMIENTO DE LA ACTIVIDAD ECQ

"NOMICA Y DIRECCION DE ESE CRECIMIENTO, FINANCIAMIENTO, TA-

MARO DEL SECTOR PUBLICO, POL{TICA DE SUBSIDIOS Y SU ORIEN-
TACION. POR TANTO. DEL CONTROL QUE SE TENGA DEL AREA Fi--
NANCIERA DEPENDERA EL DE LAS DEMAS AREAS DE POLITICA ECONG
MICA,

AL INICIO DEL PRESENTE SEXENIO (1982-1988) SE PUSO EN MAR-
CHA UN PROGRAMA ORTODOXO DISERADO POR EL FONDO: EL PROGRA-
MA INMEDIATO DE REORDENACIGN ECONGMICA, ESTE PROGRAMA HA-
CIA ENFASIS EN LA DISMINUCIGN DE LA DEMANDA AGREGADA (GAS-
TO PUBLICO Y SALARIOS) PARA ABATIR LA INFLACION: SE SOSTE-
NIA EL COMPROMISO DE SEGUIR PAGANDO NUESTROS COMPROMISOS -
FINANCIEROS CON EL EXTERIOR, POR TAL MOTIVO, LOS OBJETIVOS
DE PRODUCCION Y EMPLEO RECIBIRTAN MENOR ATENCION, TAL Y CQ
MO SE PUDO CONSTATAR TANTO POR LA MISIGN DEL FONDO (STAFF)
EN MEXICO, COMO POR AUTORIDADES FINANCIERAS DEL PA[S.

LLAS CONSECUENCIAS DEL PROGRAMA FUERON UNA PROFUNDA RECE---
SIGN INDUCIDA POR UNA BAJA PRONUNCIADA DE LAS IMPORTACIO--
NES Y DE LA DEMANDA AGREGADA Y ASI PODER GENERAR EXCEDEN=--
TES FINANCIEROS PARA CUBRIR LOS COMPROMISOS DEL PAGO DE LA
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DEUDA EXTERNA.

OTRO DE LOS EFECTOS DEL PIRE FUE LA BAJA EN LOS NIVELES DE
PRODUCCION Y EMPLEO, INCREMENTANDOSE CON ELLO LA CAPACIDAD
OCIOSA DE LA PLANTA PRODUCTIVA: CAPITAL F1JO DESOCUPADO Y
TRABAJADORES DESEMPLEADOS,

INCREMENTO DE LAS TASAS DE INTERES Y DESLIZAMIENTO DEL Ti-
PO DE CAMBIO PARA RETENER Y GENERAR AHORRO., Y ALENTAR EX--
PORTACIONES, RESPECTIVAMENTE.

REDUCCIGN DEL FINANCIAMIENTO AL SECTOR PRIVADO PARA LA CA-
NALIZACIGN DEL CREDITO AL FINANCIAMIENTO DEL DEFICIT PUBLYL
co. )

EN CONCRETO EL PIRE SE ORIENTG AL SANEAMIENTO DE LAS FINAN
ZAS PUBLICAS VIA RESTRICCION DEL CREDITO Y DEL GASTO PUBLI

~co.

DEBIDO A LOS CONSTANTES AJUSTES DE LA ECONOM{A, EL SALARIO
FUE €L UNICO FACTOR QUE NO SE LIBERAL1ZO Y QUE LA TEORIA -
ORTODOXA PASA POR ALTO. AL NO TOMAR EN CUENTA SU LIBERALI-
ZACIGN COMO UNO DE LOS FACTORES CLAVE DE LA ECONOMIA, Asf
LA PARTICIPACION SALARIAL DE 1982 A 1985 PERDIO MAS DE 8 -
PUNTOS PORCENTUALES RESPECTO AL PIB. AL PASAR DE 35.3 AL

27 POR CIENTO: EN TANTO QUE LAS GANANCIAS AUMENTARON SU --
PARTICIPACIGN EN ESA MISMA PROPORCION, AL PASAR DE 48.6 A
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56.5 POR CIENTO. ESTO DEMUESTRA QUE LA CRISIS ECONGMICA Y
EL DESEMPLEO OPERARON UNA TRANSFERENCIA DE LOS SECTORES --
ASALARIADOS AL CAPITAL.

EN LO REFERENTE A LA APLICACION DE LA POLITICA MONETARIA Y
CREDITICIA EN EL PROGRAMA DE ALIENTO Y CRECIMIENTO (PAC):
SE PUEDE AFIRMAR QUE EL CNFOQUE ORTODOXO DEL MANEJO DEL --
CREDITO Y LAS TASAS DE INTERES NO VARIG, A PESAR DEL ANUN-
CI0 EXPRESO EN EL SENTIDO DE LIBERALIZAR EL CREDITO PARA -
REACTIVAR LA ECONOM{A Y LIMITAR LOS PAGOS DEL SERVICIO DE
LA DEUDA EXTERNA A LA CAPACIDAD DE PAGO DE LA ECONOMIA.

A MANERA DE CONCLUSION SE PUEDE DECIR QUE NI EL PIRE NI EL
PAC CUMPLIERON SUS OBJETIVOS DE REDUCIR LA INFLACION Y EL

DEFICIT PUBLICO, DEBIDO A LA ENORME CARGA QUE REPRESENTA--
BAN LOS INTERESES TANTO DE LA DEUDA INTERNA COMO EXTERNA,-
LEJOS DE PROTEGER LA PLANTA PRODUCTIVA Y EL EMPLEO SE CON-
TRIBUYS A UN ESTANCAMIENTO CON INFLACION, EN DONDE LA PLAN
TA PRODUCTIVA DURANTE EL PERTODO 1983-1987 sGLO CRECIO EN

0.8 POR CIENTO, INFERIOR AL 6,6 POR CIENTO DEL PERIODO ---
1970-1980; POR SU PARTE EL DESEMPLEO SE INCREMENTG EN MAS

DE 4 MILLONES DURANTE TODO EL PERfODO DE 1983-1987, Los -
SECTORES MAS AFECTADOS FUERON LOS DE LAS INDUSTRIAS BASICAS.

A PESAR DE LA RESTRICCION DE LA POLITICA MONETARIA Y CREDI
TICIA PARA REDUCIR LA LIQUIDEZ DE LA ECONOM{A Y ABATIR LAS
PRESIONES INFLACIONARIAS, LAS POLITICAS ORTODOXAS DEMOSTRA
RON SU INOPERANCIA PARA CONTROLAR ESTE FACTOR.
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8. LA APLICACION DE LOS PROGRAMAS DE AJUSTE DEL FONDO PROPI-
CIARON UNA CAfDA REAL DEL PIB POR HABITANTE, ESTE DISMIN
v6 N 1983, EN 7.6 POR CIENTO: EN 1986 CAYS EN 4.9 POR -~
CIENTO:; Y EN 1987, €N 0.6 POR CIENTO, MEDIDO A PRECIOS DE
1970.

- SE CONCLUYE, POR TANTO, QUE LA POL{TICA MONETARIA Y CREDI
TICIA NO DEBE SER RESTRICTIVA POR UN PER{ODO LARGO, PUES-
TO QUE SE AFECTA A LOS NIVELES DE INDUSTRIALIZACION AL --
CAER DE MANERA VERTICAL TAMBIEN, LOS NIVELES DE FORMACION
BRUTA DE CAPITAL FI1JO, COMO SUCEDIG EN EL PER(ODO CONSIDE-
RADD. POR TAL MOTIVO, AL AFECTARSE LA FORMACION BRUTA DE
CAPITAL FI1JO SE AFECTA LA PRODUCCION Y EL EMPLEO. EL PRO-
CESO DE DESARROLLO MISMO,

9, LAS POLITICAS MONETARISTAS IMPUESTAS A TRAVES DE LOS PRO-
GRAMAS DE AJUSTE DEL FONDO A NUESTRO PAfS, A LO LARGO DEL
PER{ODO 1983-1987 HAN PROPICIADO EL DESMANTELAMIENTO DEL
SECTOR PUBLICO MEDIANTE LA VENTA DE EMPRESAS PARAESTATA--
LES, Y FORTALECIDO AL SECTOR PRIVADO A TRAVES DE UN INCRE
MENTO DE LA PARTICIPACION DE LAS GANANCIAS EN EL PRODUCTO.

10. BAJO ESTE CONTEXTO DE REPRIVATIZACION DE LA ECONOM{A SE -
" INSCRIBE EL PROCESO DE APERTURA EXTERNA Y REPRIVATIZACION
DEL SISTEMA FINANCIERO., MAS QUE MODA SEXENAL, ES UN PRO-
YECTO ECONGMICO DE LARGO PLAZO DEL GOBIERNO MEXICANO DE -
INSERTARSE A LA ECONOM{A MUNDIAL. MEDIANTE UNA MAYOR INTE
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GRACION DE LA ECONOM[A MEXICANA CON LA ESTADUNIDENSE. DADA
SU CERCANTA GEOGRAFICA CON AQUEL PAIS.

LA APERTURA COMERCIAL IMPLEMENTADA DURANTE EL PRESENTE SE-
XENIO SE INSCRIBE TAMBIEN DENTRO DEL MARCO DE LAS PRESIO--
NES ESTADUNIDENSES PARA INGRESAR AL GATT v DE LA PUESTA EN
MARCHA DEL NUEVO MODELO DE DESARROLLO O DE ACUMULACION DE

CAPITAL, BASADO EN EL PATRON SECUNDARIO-EXPORTADOR: ANTE -
EL AGOTAMIENTO DEL MODELO SUSTITUTIVO DE IMPORTACIONES Y -
ANTE EL DESENVOLVIMIENTO DE UN NUEVO POLO DE DESARROLLO =-
UBICADO EN LA LLAMADA "CUENCA DEL PACIFICO” (CONSTITUIDO -
POR LOS PAISES SURASIATICOS, ESTADOS UNIDOS. AUSTRALIA Y -
CANADA), SE OPTG POR ABRIR LA ECONOM{A HACIA EL EXTERIOR,

Y BASAR EL CRECIMIENTO, EN LAS EXPORTACIONES DE MANUFACTU--
RAS.

A MANERA DE CONCLUSION SE PUEDE ASEVERAR, QUE DICHO PROYEC
TO TAMBIEN, RESPONDE A DAR SALIDAS AL PROBLEMA DE LA DEUDA

EXTERNA GENERANDO DIVISAS A TRAVES DEL INCREMENTO DE LAS -
EXPORTACIONES, PARA AS{ PODER CUMPLIR CON LOS PAGOS DEL SER
VICIO DE LA DEUDA EXTERNA.

OTROS DE LOS EFECTOé NOCIVOS QUE TAMBIEN TRAERA CONSIGO LA
APERTURA INDISCRIMINADA DE LA ECONOMIA, ES EL DESMANTELA--
MIENTO DE GRAN CANTIDAD DE EMPRESAS QUE NO PUEDAN HACER --
FRENTE ANTE LA COMPETENCIA DEL EXTERIOR EN EL PROPIO MERCA
DO INTERNO; DESEMPLEO, Y LA TENDENCIA A CONVERTIR AL PA[S
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EN UN MAQUILADOR DE EMPRESAS TRASNACIONALES.

BAJO UN CONTEXTO NEOPROTECCIONISTA DE LOS PA{SES DESARRO--
LLADOS ES DIF{CIL QUE EL PA{S PUEDA INCREMENTAR SUS EXPOR-
TACIONES MAS ALLA DE CIERTOS LIMITES PERMITIDOS POR ESOS -
PATSES., LA APERTURA DE NUESTRA ECONOMIA LEJOS DE BENEFI--
CIARNOS CON LA SUPUESTA BARATURA DE LOS PRODUCTOS DEL EXTE
RIOR QUE ENTRARAN AL PAfS NOS PERJUDICARA., YA QUE LA PLAN-
TA PRODUCTIVA EN UN CONTEXTO RECESIVO NO TIENE LA MISMA CA
PACIDAD DE RESPUESTA QUE LA DE LOS PAISES CENTRALES PARA -
COMPETIR.

EN ESTE MARCO, LA POLITICA FINANCIERA Y DE APERTURA EN EL
PER{ODO 1983-1987 €S A TODAS LUCES CONGRUENTE CON LAS POL{
TICAS DE LA ORTODOXIA MONETARISTA, DE ESTA FORMA, SE HA -
MANEJADO LA FLEXIBILIDAD EN LAS TASAS DE INTERES: LA APER-
TURA EN EL CAMPO FINANCIERO A LA PARTICIPACIGN DEL SECTOR

~PRIVADO EN EL DESARROLLO DE LA PRACTICA DE LA INTERMEDIA--

CIGN FINANCIERA NO BANCARIA, ETC.

A RATZ DE LA NACIONALIZACION BANCAR:A, EL SECTOR DE LOS EX
BANQUEROS SE LES INDEMNIZO Y PRIVILEGIG, EN LA DEVOLUCION

DE LAS CASAS DE BOLSA. ASEGURADORAS, ETC., CON LOS CUALES,
Y A TRAVES DEL MANEJO DE INFORMACIGN PRIVILEGIADA, POD{AN

CRECER HASTA CONVERTIRSE EN UNA BANCA PARALELA AL SISTEMA

NACIONALIZADO.
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POR CONSIGUIENTE, SE PUEDEN CONCLUIR LAS SIGUIENTES ASEVE-

RACIONES RESPECTO AL SISTEMA FINANCIERO,

~ LA BANCA . NACIONALIZADA DURANTE EL PER{ODO 1983-1987 SE
LE RELEGG DE LAS FUNCIONES PRINCIPALES DE FINANCIAR EL -
DESARROLLO, AS{ COMO DEL PROCESO DE INTERMEDIACION FINAN
CIERA COMO ACTOR PRINCIPAL.

SE RETROCEDIG EL PROCESO DE LA NACIONALIZACION BANCARIA

AL PONERSE A LA VENTA EL 34 POR CIENTO DE LAS ACCIONES:

Y SE DESMEMBRG, AL DEVOLVERSE AL SECTOR PRIVADO LAS CA--
SAS DE BOLSA, ASEGURADORAS. AFIANZADORAS, ETC.

- Se PRIVILEGIG EL DESARROLLO DE LAS CASAS DE BoLsSA como -
BANCA PARALELA A COSTA DE DEBILITAR AL SISTEMA BANCARIO,
ASIGNANDOLE UNA MAYOR IMPORTANCIA EN LA CAPTACION DEL --
AHORRO, Y PREFERENCIA EN LA COLOCACION DE DEUDA PUBLICA,

FINALMENTE, LA POLITICA DE TIPO DE CAMBIO Y DE TASAS DE IN
TERES SE CONSTITUYERON A LO LARGO DEL PER{ODO EN OBSTRUC--
CION AL DESARROLLO, AL PERPETUAR EL CIRCULO VICIOSO DE LA
lNFLA;ION-DEVALUACION-XNFLACION.

AL DECIDIRSE LA POLITICA DE DESLIZAMIENTO DEL PESO SE DECL
DI6 DE ANTEMANO LA PERPETUACION DE LA INFLACION, YA QUE EL
DESLIZAMIENTO DEL PESO ES UN MECANISMO QUE SE RETROALIMEN-
TA! A MEDIDA QUE MAS SE DEVALUA., SE ESTIMULA EL AUMENTO DE
LOS PRECIOS INTERNOS Y CONFORME MAS AUMENTAN ESTOS HAY QUE
ELEVAR LA TASA DE INTERES INTERNA.
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"ASIMISMO, AL ENCARECERSE EL TIPO DE CAMBIO., AUMENTA EL PRE
CI10 DE LAS IMPORTACIONES Y LA DEUDA CONTRATADA EN MONEDA -
EXTRANJERA, DE ESTE MODO., LOS FENOMENOS DE ALTAS TASAS DE
INTERES, DESLIZAMIENTO E INFLACION IMPRIMIERON AL SISTEMA
FINANCIERO NACIONAL, Y POR TANTO A LA ECONOM{A, UN CARAC-
TER FUERTEMENTE ESPECULATIVO,

POR TAL MOTIVO., EN CONDICIONES DONDE LO QUE IMPERABA ERA -
LA TENDENCIA A LA HIPERINFLACION -SOBRE TODO DURANTE LOS -
ULTIMOS DOS AROS DEL PER{ODO EN CUESTION- NO HABIA AUMENTO
DE LAS TASAS DE INTERES QUE SACIARA EL MERCADO. Y LAS TA-
SAS DE INTERES. HAY QUE SUBRAYARLO, CREA GRANDES DESEQUILI
BRIOS EN LAS FINANZAS PUBLICAS, INCREMENTA EL COSTO DEL DL
NERO E INCREMENTA EL DESEMPLEO, PUESTO QUE CON RENDIMIEN--
TOS TAN ELEVADOS NO HAY QUIEN QUIERA INVERTIR EN ACTIVIDA-
DES PRODUCTIVAS Y ANTE UN DESLIZAMIENTO DE LA MONEDA SE --
PIERDE EL CONTEXTO DE INVERTIR EN PROYECTOS LE LARGO PLAZO.

15, DE TODO LO ANTERIOR SE CONCLUYE QUE TAL Y COMO HA ACTUADO

LA POLITICA MONETARIA Y CREDITICIA EN EL PER{ODO DE ANALI-
sis, LA MISMA RESULTG INCONGRUENTE PARA CUALQUIER PROP(SI1-
TO DE HACER CRECER O ESTABILIZAR LA ECONOMIA: AUNADO A UNA
FLEXIBILIZACION DEL TIPO DE CAMBIO, DESQUICIO PRACTICAMEN-

“TE TODOS LOS RUBROS DE LA POLITICA ECONGMICA, CON LO CUAL

LAS POLITICAS ORTODOXAS DEMOSTRARON SU INOPERANCIA PARA ES
TABILIZAR LA ECONOMIA.
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RECOMENDACIONES

COMO INSTRUMENTO DE POLITICA ECONGMICA, LA POLITICA MONETA
RIA Y CREDITICIA DEBE ABANDONAR LA POSTURA ORTODOXA EN LOS
PROGRAMAS DE FINANCIAMIENTO AL DESARROLLO PARA ESTIMULAR -
LAS ACTIVIDADES PRODUCTIVAS Y EL EMPLEO. DEBE DE IMPULSAR
LOS PROCESOS DE_ACUMULACIﬁN DE CAPITAL A TRAVES DE UNA PO-
LITICA DE TASAS DE INTERES QUE NO REBASEN LA PRODUCTIVIDAD
REAL DEL PROCESO PRODUCTIVO.

RESPECTO AL CRECIMIENTO DEL GASTO PUBLICO, DEBE DE CUIDAR-
SE SU FINANCIAMIENTO Y SU ADECUADA PROGRAMACION EN ACTIVI-
DADES DE INVERSION, A EFECTO DE QUE RESULTE AUTOF INANCIA--
BLE, SIN DESCUIDAR POR OTRA PARTE. LOS GASTOS DEDICADOS A
BIENESTAR SOCIAL. PERC PARA QUE ESTO SE DE, ES INDISPENSA
BLE IMPLEMENTAR UNA POLITICA QUE LIMITE EL PAGO DEL SERVI-
CIO DE LA DEUDA EXTERNA A UNA PROPORCION DE LAS EXPORVACIO
NES TOTALES QUE NO REBASE EL 10 POR CIENTO, DEL TAL MODO -
QUE HAYA MARGEN AL CRECIMIENTO ECONGMICO.

Ev TIéO DE CAMBIO DEBE SER E€STABLE PARA QUE NO PRESIONE --
LOS PRECIOS INTERNOS AL ALZA, Y SU ESTABILIDAD DEBE PARTIR
DEL PRINCIPIO DE LA PRODUCTIVIDAD REAL DEL APARATO PRODUC-
"Tivo. SU DEPRECIACION NO PUEDE MANEJARSE EN ARAS DE UNA -
SUPUESTA COMPETITIVIDAD DE LAS EXPORTACIONES, PUESTO QUE -
ESTA SOLO SE PUEDE BASAR A COSTA DE UNA MAYOR DEPRECIACION
DE LA FUERZA DE TRABAJO; ES DECIR, DE SU ABARATAMIENTO Y.
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POR TANTO, POR DEBAJO DE SU VALOR REAL EN EL MERCADO IN--
TERNACIONAL. DEBE DE ACABARSE DE UNA VEZ POR TODAS CON -
EL DESLIZAMIENTO DE LA MONEDA Y FIJAR LA PARIDAD MONETA--
RIA ESTABLECIENDO UN ADECUADO CONTROL DE CAMBIOS,

LAS EXPORTACIONES DEBEN BASARSE EN LA PRODUCTIVIDAD REAL DEL
TRABAJO Y NO CON UN TIPO DE CABIO SUBVALUADO: YA QUE DE -
ESA MANERA SE HAN GENERADO MAS DANOS QUE BENEFICIOS A LA
ECONOM{A, DEBIDO A LA TRANSITORIEDAD DE LOS SUPUESTOS BE-
NEFICIOS OBTENIDOS CON UNA DEVALUACIGN,

DEBE FORTALECERSE A LA ECONOM{A DEL SECTOR PUBLICO EN ---
AQUELLAS RAMAS Y SECTORES QUE AYUDEN A LA INTEGRACION DE
LA ECONOM{A NACIONAL Y REDUZCAN LA VULNERABILIDAD ECONGML
CA FRENTE AL EXTERIOR, YA QUE SOLO A TRAVES DE LA EMPRESA
PUBLICA FORTALECIDA ES COMO SE PODRA HACER FRENTE A LA --
COMPETENCIA DE LAS EMPRESAS MONOPGLICAS DEL EXTERIOR.

EL ESTADO NO DEBE PERMITIR MAS SU ADELGAZAMIENTO NI LA RE
DUCCION DEL GASTO DEDICADO A PROGRAMAS SOCIALES, PUES --~-
ELLO IMPLICA ABDICAR DE SUS FUNCIONES COMO PROMOTOR DEL -
DESARROLLO, EiL ESTADO BENEFACTOR SIGUE SIENDO FUNCIONAL
PARA EL DESARROLLO DEL PA[S: DEBE DE AUMENTARSE EL CREDI-
TO Y EL GASTO PUBLICO, NO PARA INCREMENTAR EL CONSUMO SINO
PARA GENERAR EMPLEOS,

EL PACTO DE SOLIDARIDAD ECONGMICA NO PUEDE TENER POR Mu--
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CHO TIEMPO. SOLO COMD OBJETIVO BAJAR LA INFLACION A TRA--
VES DE LA RECESION ECONOMICA Y EL DESEMPLEO. DEBE BUSCAR
SE EN CONSECUENCIA, EL CRECIMIENTO ECONGMICO MANTENIENDO
ESTABLES LAS VARIABLES MONETARIAS Y FINANCIERAS, REDUCIEN
DO SUSTANCIALMENTE EL PAGO DEL SERVICIO DE LA DEUDA EXTER
NA A UNA PROPORCIGN QUE NO REBASE EL 2 POR CIENTO DEL PRQ
DUCTO INTERNO BRUTG., SIEMPRE Y CUANDO LA ECONOMIA sATISFA
GA LAS NECESIDADES BASICAS DE LOS MINIMOS DE BIENESTAR DE
LA POBLACION,

FA ECONOMIA MEXICANA DEBE ABANDONAR LA INFLACION Y LA ES-
PECULACION, YA QUE ESTOS MECANISMOS DETERIORAN NO S6LO EL
INGRESO REAL DE LOS TRABAJADORES SINO TAMBIEN EL APARATO

PRODUCTIVO AL MANTENERSE OCIOSO UNA GRAN PARTE DEL CAPI--
TAL F1J0. EL AUMENTO DE PRECIOS SOLO GENERA [NFLACION Y

DESEQUILIBRIOS EN LA ASIGNACIGN DE LOS RECURSOS. DEBIDO A
LA MAYOR PARTICIPACION DE LAS GANANCIAS EN EL PRODUCTO. -
LA BASE SANA Y RACIONAL DE'HACER CRECER LA GANANCIA Y EL

SALARIO REAL SOLO PUEDE PARTIR DEL FORTALECIMIENTO DE LA

PRODUCTIVIDAD REAL DE LA ECONOM{A A TRAVES DEL CRECIMIEN-
TO DE LA PRODUCTIVIDAD DEL TRABAJO. O SEA. DE LA PRODUCTL
VIDAD POR HOMBRE OCUPADO. ESTO SIGNIFICA QUE SOLAMENTE -
AUMENTANDO LOS NIVELES DE EMPLEO, POR MEDIO DE UN INCRE--
MENTO EN EL GASTO PUBLICO DE INVERSIGN, Y UNA POL{TICA DE
FINANCIAMIENTO A LAS ACTIVIDADES PRODUCTIVAS DEL SECTOR -
PRIVADO, PODRA OBTENERSE UNA SIGNIFICATIVA MEJOR[A EN LOS
NIVELES DE BIENESTAR Y, POR TANTO, AUMENTAR LA PRODUCTIVL
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DAD REAL DE LA ECONOMIA,

- POR LO QUE RESPECTA A LA APERTURA COMERCIAL, DEBE DARSE -
MARCHA ATRAS EN AQUELLAS AREAS O RAMAS QUE SE CAUSE DARO
A LA INTEGRACION DEL APARATO PRODUCTIVO. DEBIDO A QUE EL
EMPLEQ Y, POR TANTO, LA DEMANDA EFECTIVA ES EL ELEMENTO -
DINAMIZADOR DE LA ECONOM{A, NO DEBE ABRIRSE INDISCRIMINA-
DAMENTE ESTA A LA COMPETENCIA DEL EXTERIOR Y A LAS IMPOR-
TACIONES, YA QUE EXISTEN EMPLEOS Y ACTIVIDADES QUE SON EN
S{ INDISPENSABLES Y NO DEBEN DESAPARECER: RECUERDESE QUE
DAR PREFERENCIA A LAS IMPORTACIONES DE TODO TIPO SIGNIFI-
CA CREAR EMPLEOS EN EL EXTERIOR, CUANDO LO QUE REALMENTE
SE NECESITA ES, PRECISAMENTE, GENERAR LOS EMPLEOS AQuf Y
FORTALECER LA PARTICIPACIGN SALARIAL EN EL PRODUCTO.

- POR TANTO, PARA APOYAR LA PRODUCCION Y EL EMPLEO, ES NECE
SARIO LIMITAR EL CRECIMIENTO DE LOS RENDIMIENTOS FINAMCIE
ROS PARA EVITAR QUE LA ESPECULACION SE MONTE SOBRE LAS AC
TIVIDADES PRODUCTIVAS Y LA INFLACION SE CONVIERTA EN EL -
MECANISMO PERVERSO DE LA CONCENTRACION DEL INGRESO. LAS
TASAS DE INTERES BANCARIAS DEBEN SER LO MAS BAJAS POSI---
BLES PARA APOYAR LA ACTIVIDAD PRODUCTIVA Y EL EMPLEO.

- -EL ESTADD SGLO HA INCURRIDO EN DEFICIT PRESUPUESTARIO Y -
FINANCIERO EN LA MEDIDA QUE HA PRIVILEGIADO A LOS RENDI--
MIENTOS MONETARIOS Y FINANCIEROS DEL CAPITAL. MOTIVO POR
EL CUAL, LA PRIORIDAD QUE SE TIENE QUE DAR ES A LA RETRI-



193.

BUCIGN DEL TRABAJO Y AL BIENESTAR DE LAS MAYORIAS, EN VEZ
DE PROTEGER LAS GANANCIAS MONETARIAS Y FINANCIERAS POR EN
CIMA DE LO QUE ES CAPAZ DE DAR EL PROCESO PRODUCTIVO.

POR ELLO, LA POLITICA DE PLENO EMPLED DEBE IMPLEMENTARSE
PARA APOYAR EL DESARROLLO DEL PAS, DE TAL MODO QUE EL SA
LARIO Y LA GANANCIA CREZCAN DE ACUERDO A LA PRODUCTIVIDAD
REAL DE LA ECONOM{A. '
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COMENTARIOS AL PACTO DE SOLIDARIDAD ECONOMICA.

ANTES DE FINALIZAR EL ARO 1987 EL. GOBIERNO RECONOCIG QUE
EL PRINCIPAL OBSTACULO AL DESARROLLO ECONGMICO DEL PAfS ERA LA
INFLACION; LO MISMO HIZO AL INICIARSE EL PRESENTE SEXENIO. NO
OBSTANTE., JAMAS SE MENCIONO QUE LO QUE IMPEDIA BAJAR LA INFLA-
CIGN ERAN PRECISAMENTE LAS MEDIDAS DE AJUSTE FONDOMONETARISTAS
QUE IMPLEMENTABA, Y QUE MIENTRAS SE MANTUVIERAN, LA INFLACION
NO CEDERfA; PORQUE LA INFLACIGON, HAY QUE SUBRAYARLO, SE DERIVA,
PRINCIPALMENTE, POR LA DESPROPORCIONADA PARTICIPACION DE LAS
GANANCIAS EN EL PRODUCTO CON. RELACION AL SALARIO. ESTA DESPRQ
PORCIGON SE DA A TRAVES DE LOS AUMENTOS DE PRECIOS Y DEL DESEM-
PLEO, LO QUE HACE QUE AUMENTE LA PARTICIPACIGN DE LAS GANAN- -
CIAS EN EL PRODUCTO EN DETRIMENTO DEL SALARIO.

A LO LARGO DEL PERIODO CONSIDERADO EN LA INVESTIGACION EL
GOBIERNO, JAMAS EMPRENDIG ACCIONES CON LA SERIEDAD QUE ACTUAL
MENTE SE IMPRIME EN EL PROGRAMA ECONGMICO DENOMINADO PACTO DE
SOLIDARIDAD ECONGMICA (PSE),

LA ESTRATEGIA DEL PACTO SE BASABA EN PRINCIPIO EN DOS FA-
SES. LA PRIMERA EN UNA FASE DE CORRECCION CON COSTOS INFLACIQ
NARIOS INEVITABLES Y, LA SEGUNDA, EN UNA FASE DE DESINFLACION
CONCERTADA Y SOSTENIDA MEDIANTE LA INDIZACION DE TODOS LOS PRE
CIOS DE LA ECONOMIA,

SIN EMBARGO, AL TERMINO DE LA PRIMERA FASE, SE DECIDE CON
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TINUAR EL PACTO NO CON UNA INDI1ZACION DE LOS PRECIOS COMO SE -
HABfA PREVISTO SINO QUE, CON UNA ESTRATEGIA BASADA EN EL CONGE
LAMIENTO DEL TIPO DE CAMBIO, PRECIOS DE BIENES Y SERVICIOS PU-
BLICOS Y UNA BAJA DRASTICA DE LAS TASAS DE INTERES, Y SOLO UN
INSIGNIFICANTE AUMENTO A LOS SALARIOS (3 POR CIENTO). POR TAN
TO, LA ESTRATEGIA DESINFLACIONARIA SE BASAR{A EN EL CONGELA- -
MIENTO DE LOS LLAMADOS PRECIOS CLAVE DE LA ECONOM{A PARA INDU-
CIR A LA BAJA LA INERCIA INFLACIONARIA.

POR OTRO LADO, LA BAJA DE LAS TASAS DE INTERES SE DEBE EN
GRAN MEDIDA, AL AHORRO FORZOSO QUE IMPLEMENTG EL SECTOR PUBLI-
CO A LO LARGO DEL PERIODO EN QUE SE LOGRG ACUMULAR UN SUPERA--
VIT PRIMARIO (DIFERENCIA ENTRE LOS INGRESOS Y EGRESOS DEL SEC-
TOR PUBLICO DESCONTANDO INTERESES) DE 5 POR CIENTO, EN RELA- -
CIGN AL PRODUCTO INTERNO BRUTO:; RESERVAS INTERNACIONALES DEL -
BANCO DE MEX1CO SUPERIOR A LOS 15 MIL MILLONES DE DOLARES Y €O
MO RESULTADO DE LOS AUMENTOS DE PRECIOS Y TARIFAS DE LOS BIE--
NES Y SERVICIOS QUE PRESTA EL SECTOR PUBLICO A LA tcoqurA QUE
SE ANUNCIARON PARALELAMENTE CON EL PSE,

ESTAS MEDIDAS TANTO DEL AHORRO FORZOSO DEL SECTOR PUBLICO,
COMO DE LAS DERIVADAS DEL PACTO TIENEN COMO FUNDAMENTO EL DETE
RIORO DE LOS NIVELES DE VIDA DE LA MAYOR[A DE LA POBLACION Y -
LA REPRESION DE LOS SALARIOS REALES DE LA CLASE TRABAJADORA,

POR TAL MOTIVO, EL AHORMRO DEL SECTOR PUBLICO MAS EL FORTA
LECIMIENTO DE SUS INGRESOS DURANTE EL PRIMER TRIMESTRE DE 1988,
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AYUDARTA A BAJAR LAS TASAS DE INTERES AL NO PRESIONAR LAS FI-
NANZAS PUBLICAS EL CREDITO BANCARIO, POR LO CUAL, AL COMENZAR
A BAJAR LAS TASAS DE INTERES DISMINUIRIA CONCOMITANTEMENTE EL
DEFICIT DEL SECTOR PUBLICO, QUE DERIVABA EN GRAN PARTE POR --
LOS ELEVADOS INTERESES QUE TEN[AN QUE PAGARSE POR ESTE.CONCEE
T0.

Asf, RESULTABA CONGRUENTE DISMINUIR LA INFLACION, PUESTO
QUE MIENTRAS MAS BAJAS SE MANTENGAN LAS TASAS DE INTERES Y --
CON UN TIPO DE CAMBIO CONGELADO, MAYORES OPORTUNIDADES HABRA
PARA ALENTAR LAS ACTIVIDADES PRODUCTIVAS Y ABANDONAR LA ESPE-
CULACION DE LA ACTIVIDAD FINANCIERA: YA QUE MIENTRAS SE MAN-~-
TENGAN 0CIOSOS LOS RECURSOS, HABRA UNA MASA DE CAPITAL Y DE
TRABAJO DESOCUPADOS. ' '

POR ELLO., EL PACTO DE SOLIDARIDAD ECONGMICA NO DEBE DES-
CANSAR SOLAMENTE EN LA RECESION Y CONTRACCIGN DEL MERCADO IN-
TERND PROVOCADO POR UNA PROFUNDA CONTRACCION DE LA LIQUIDEZ.
DEBE IMPLEMENTARSE EL CRECIMIENTO ECONGMICO. PUESTO QUE SI SE
PROLONGA POR MUCHO TIEMPO LA RECESION ES PROBABLE QUE SE TAR-
DE MUCHO MAS TIEMPO REACTIVAR LA ECONOMfA Y REVERTIR LOS TRE-
MENDOS EFECTOS QUE HAN CAUSADO, SOBRE EL APARATO PRODUCTIVO,
LAS POL{TICAS CONTRACCIONISTAS. ’

SE HA MENCIONADO QUE EL SECTOR PUBLICO, A TRAVES DEL GAS-
TO, YA NO SERA EL MOTOR DEL CRECIMIENTO Y, POR TANTO, TOCA EL
TURNO A LA INVERSIGN PRIVADA, PERO PARA QUE EL SECTOR PRIVADO
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INVIERTA, SE HACE NECESARIO SOLTAR EL CREDITO PARA QUE ESTE -
INVIERTA Y AS{ SE GENERE EMPLEO Y LA PRODUCTIVIDAD DEL TRABA-
JO SEA LA BASE DEL FORTALECIMIENTO DEL SALARIO REAL Y GENERA-
CIGN DE GANANCIAS,

A PESAR DE QUE SE HA TOMADO LA DECISION DE CONTINUAR EL
PSE HASTA SEPTIEMBRE MEDIANTE EL CONGELAMIENTO DE LOS PRECIOS
CLAVE DE LA ECONOM{A, TODAV{A NO SE VISLUMBRA CUAL VA A SER
EL MECANISMO PARA REACTIVAR LA ECONOM{A UNA VEZ BAJADA LA IN-
FLACION Y PASADAS LAS ELECCIONES,
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