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l. 

INTRODUCCION 

LA PRESENTE INVESTIGACIÓN TIENE COMO OBJETIVO PRINCIPAL, INDA­

GAR SOBRE LAS CONSECUENCIAS Y CONTRADICCIONES QUE TRAE CONSIGO 

PARA LA ECONOMÍA NACIONAL, Y EN PARTICULAR PARA LA PRODUCCIÓN 

Y EL EMPLEO, LA APLICACIÓN DE POLÍTICAS ORTODOXAS (MONETARIS-­

TAS) ENMARCADAS EN LA POLÍTICA MONETARIA Y CREDITICIA DEL PE­

RÍODO RECIENTE, QUE TIENEN COMO OBJETIVO RESTAURAR LAS CONDI­

CIONES QUE PERMITAN RESTABLECER EL CRECIMIENTO ECONÓMICO DEN­

TRO DEL CONTEXTO DE APERTl'RA Y CRISIS DE LA ECIJNOM Í A MEXICANA 

Y DE LA PUESTA EN MARCHA DEL MODELO DE DESARROLLO "MODERNIZA­

DOR" SECUNDARIO-EXPORTADOR. SE SOSTIENE LA IDEA PRINCIPAL, -­

QUE A MEDIDA QUE SE APLIQUE UNA POLÍTICA MONETARIA Y CREDITI­

CIA RESTRICTIVA, DE ACUERDO AL ENFOQUE DE LIBRE MERCADO, MAYO­

RES SERÁN SUS EFECTOS SOBRE LA PRODUCCIÓN Y EL EMPLEO, YA QUE 

CON ESTE ENFOQUE SE INCIDE DIRECTAMENTE SOBRE EL NIVEL DE LA -

DEMANDA AGREGADA y, tSTA A SU VEZ, DEPENDE DEL GASTO P0BL!CO Y 

DE LOS NIVELES DE CONSUMO DE LA POBLACIÓN, Y POR TANTO, DE SUS 

NIVELES DE INGRESOS. Así, AL AFECTARSE LOS NIVELES DE PRODUC­

CIÓN Y DE EMPLEO TAMBitN SE AFECTA, EL NIVEL DE LA INVERSIÓN, 

SOBRE TODO EL DE AQUELLOS RUBROS PRODUCTORES DE BIENES DE CAPl 

TAL. Y EN MtXICO ESTE TIPO DE INVERSIONES DEPENDE DE LA CAPA­

CIDAD QUE SE TENGA PARA IMPORTAR, POR CONSIGUIENTE AL AFECTAR­

SE ESTA CAPACIDAD, SUS EFECTOS NO SE DEJAN ESPERAR SOBRE LOS -

NIVELES DE PRODUCCIÓN Y EMPLEO, Y AL SAJAR tSTOS, BAJAN LOS N.1 

VELES DE ~ONSUMO CON LA CONSECUENTE DISMINUCIÓN DE LA DEMANDA 

AGREGADA, 
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EN ESTE SENTIDO, SE TRATA DE SALIR DE LA CRISIS APELANDO A 

UNA POLÍTICA MONETARIA Y CREDITICIA RESTRICTIVA DE CORTE FONDQ 

MONETARISTA CON LOS CONSECUENTES EFECTOS SOBRE LA REDUCCIÓN DE 

LA PARTICIPACIÓN SAL.ARIAL EN EL PRODUCTO Y UNA APERTURA HACIA 

EL EXTERIOR MEDIANTE LA EXPANSIÓN DE LAS EXPORTACIONES MANUFA~ 

'TURERAS, 

EL PRESENTE TRABAJO SE DIVIDE EN CINCO PARTES FUNDAMENTA-­

LES Y UN ANEXO, 

l. EL PATRÓN MONETARIO Y GESTIÓN MONETARIA, 

11. EL FONDO MONETARIO INTERNACIONAL Y LA INSTRUMENTACIÓN 

DE LA POLÍTICA MONETARIA Y CREDITICIA EN MtXICO. 

111. EL IMPACTO DE LA POLíTiCA MONETARIA Y CREDITICIA EN -

LA PRODUCCIÓN' Y EL EMPLEO EN EL PERÍODO RECIENTE 

( 1983-1987>. 

IV. APERTURA EXTERNA Y REPRIVATIZACIÓN DEL SISTEMA FINAN­

CIERO 1983-1987. 

V. CONCLUSIONES, 

ANEXO. 

EN EL PRIMER CAPÍTULO SE ANALIZA A LAS CARACTERÍSTICAS TtQ 

RICAS DEL DINERO Y SUS FUNCIONES PRINCIPALES CON EL OBJETO DE 

ENTENDER EL DESARROLLO DEL CRtDITO Y EL MERCADO DEL DINERO, CQ 

MO BASE DE SUSTENTACIÓN DEL PATRÓN MONETARIO Y LA CENTRALIZA­

CIÓN DE LA GESTIÓN MONETARIA POR EL ESTADO, 

EN EL CAPÍTULO DOS SE EXAMINA EL FUNCIONAMIENTO DEL Formo 

MONETARIO INTERNACIONAL COMO PARTE DEL ANALISIS PARA UBICAR EL 
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MARCO EN EL CUAL SE DESENVUELVE LA POLÍTICA MONETARIA Y CREDI­

TICIA -INSTRUMENTO RECTOR DE LA POLÍTICA ECONÓMICA- Y LOS 

PROGRAMAS DE AJUSTE QUE SE IMPLEMENTAN PARA LA ECONOMÍA MEXIC~ 

NA. SE ANALIZAN TAMBl~N LAS SIMILITUDES ENTRE LOS PROGRAMAS -

DE AJUSTE DEL FONDO Y LOS PROGRAMAS DEL MONETARISMOI CORRIENTE 

IDEOLÓGICA QUE SUBYACE EN LA POL!TICA ECONÓMICA DURANTE TODO -

EL PERÍODO DE ANi(LISIS. ASIMISMO, SE HACE UNA CARACTERIZACIÓN 

DE LA POLÍTICA MONETARIA Y CREDITICIA DE LA D~CADA DE LOS SE­

TENTA PARA UBICAR EL COMPORTAMIENTO Y TENDENCIA DE DICHA POLÍ­

TICA EN EL PERÍODO 1983-1987. 

EN EL TERCER CAPÍTULO, SE ANALIZA A LA POLÍTICA MONETARIA 

Y CREDITICIA Y SU IMPACTO EN LA PRODUCCIÓN Y EL EMPLEO EN EL -

PERÍODO RECIENTE 1983-1987, ESTE CAPÍTULO REPRESENTA LA PARTE 

MÁS IMPORTANTE PUESTO QUE, ES EL ANÁLISIS DE LA POLÍTICA MONE­

TARIA Y CREDITICIA COMO EL INSTRUMENTO NUCLEAR QUE INCIDE SO­

BRE LOS DEMÁS INSTRUMENTOS DE POLÍTICA ECONÓMICA, Y POR LO TA.t! 

TO, ES CAPAZ DE AFECTAR A LAS VARIABLES REALES DE LA ECONOMÍA, 

COMO LA PRODUCCIÓN Y EL EMPLEO, Y EL D~FICIT PLlBLICO. 

LA POLÍTICA MONETARIA Y CREDITICIA =s JUNTO A LA DE GASTO 

PLlBLICO LAS QUE MAYOR IMPACTAN AL CRECIMIENTO ECONÓMICO, 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. ADEMÁS SE HACE UN ArlÁLISIS DEL IMPACTO 

DE LA POLÍTICA MONETARIA Y CREDITICIA EN EL PROGRAMA INMEDIATO 

DE REORDENACIÓN ECONÓMICA Y EN EL PROGRAMA DE ALIENTO Y CRECI­

MIENTO. DE IGUAL MODO, SE HACE UN ANÁLISIS DEL SECTOR FPlAN-
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CIERO EN RELACIÓN CON LAS VARIABLES REALES DE LA ECONOM(A; ES­

TO es. CON EL PIB. EL EMPLEO y LA FORMACIÓN BRUTA DE CAPITAL -

FIJO, 

EN EL CAP(TULO CUARTO, Y PARA COMPLEMENTAR EL ANALISIS, -­

DENTRO DEL MARCO DE REPRIVATIZACIÓN ECONÓMICA QUE VIVE EL PA(S 

Y DE LA PUESTA EN MARCHA DEL MODELO SECUNDARIO-EXPORTADOR, SE 

ANALIZAN LOS PROCESOS DE APERTUP.A EXTERNA DE LA ECONOM(A Y DE 

REPRIVATIZACIÓN DEL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO PARA EVALUAR -

SUS EFECTOS E IMPLICACIONES EN LA ECONOM(A 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 POL(TICA ECONÓMICA, A TAL GRADO QUE EL -

MANEJO DE LAS TASAS DE INTER~S Y DEL TIPO DE CAMBIO LLEGARON A 

CONSTlTUfRSE EN UN SERIO OBSTACULO PARA EL DESARROLLO DEL PA(S, 

POR EL ENORME PESO QUE REPRESENTA LA DEUDA P0BLICA -INTERNA Y 

EXTERNA-, 

FINALMENTE, SE PRESENTA UN APARTADO DE CONCLUSIONES CON 

LOS RESULTADOS MAS RELEVANTES DE LA INVESTIGACIÓN, EN DONDE SE 

MUESTRA QUE LAS POL(TICAS ORTODOXAS QUE PREDOMINARON EN EL PE­

R(ODO RESULTARON MUY PERNICIOSAS PARA LA PLANTA PRODUCTIVA Y -

EL EMPLEO QUE PARA EL ABATIMIENTO DE LA INFLACIÓN. 

ASIMISMO SE PRESENTA UN PEQUE~O ANEXO CON LAS PRINCIPALES 

RECOMENDACIONES Y COMENTARIOS AL PACTO DE SOLIDARIDAD ECONÓMI­

CA, 



l. EL PATRON MONETARIO Y GESTION f'IONETARIA 
!.1. EL DINERO Y SUS FUNCIONES 

1. 

LA PRESENTE INVESTIGACIÓN SE INICIA CON EL ANÁLISIS DE A~ 

GUNOS DE LOS ELEMENTOS TEÓRICOS QUE EXPLICAN EL CARÁCTER ESEtt 

CIAL DEL DINERO Y SUS FUNCIONES, LO CUAL NOS AYUDARÁ A COM--­

PRENDER Y DEFINIR AL PATRÓN MONETARIO Y LA GESTIÓN MONETARIA. 

COMO PUNTO DE INICIO BÁSICO PARA EL ANÁLISIS DEL PATRÓN -

MONETARIO SE PARTE DE LAS IDEAS MARXISTAS FUNDAMENTALES ACER­

CA DEL DINERO COMO EXPRESIÓN DEL VALOR Y SU RELACIÓN RESPECTO 

AL DINERO CR~DITO, 

DE ACUERDO CON ESTE PLANTEAMIENTO, EL DINERO ES UNA DE -­

LAS FORMAS QUE ASUME EL VALOR: DE HECHO ES LA FORMA EQUIVALEli 

TE GENERAL DESARROLLADA DEL VALOR DE LAS MERCANCÍAS, 

MARX DEMUESTRA QUE EL DINERO ES UNA MERCANC(A Y QUE COMO 

TAL ES UNA UNIDAD DE VALOR DE USO Y DE VALOR, ES DECIR QUE -

TIENE PECULIARIDADES MATERIALES QUE LE DAN UN VALOR DE USO, Y 

ADEMÁS ES RESULTADO DEL TRABAJO HUMANO, TRABAJO SOCIAL QUE ES 

LO QUE LE DA VALOR. ES POR ELLO QUE AFIRMA: 

"LA DIFICULTAD PRINCIPAL EN EL ANÁLISIS DEL DI­

NERO QUEDA SUPERADA EN CUANTO SE HA COllPRENDIDO 
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SU ORIGEN A PARTIR DE LA PROPIA MERCANC(A", l/ 

HISTÓRICAMENTE LOS METALES PRECIOSOS EMPEZARON A SER EQUl 

VALENTE GENERAL POR SU CAR~CTER HOMOG~NEO, DIVISIBLE, INDES­

TRUCTIBLE, ETC~TERA, 

"LA PRIMERA FUNCIÓN· DEL ORO CONSISTE EN PROPOR­

CIONAR AL MUNDO DE LAS MERCANCÍAS EL MATERIAL -

PARA LA EXPRESIÓN DE SU VALOR,,,, FUNCIONA AS( 

COMO HEDIDA GENERAL DE LOS VALORES, Y SÓLO EN -

VIRTUD DE ESTA FUNCIÓN EL ORO, LA MERCANCÍA -­

EQUIVALENTE ESPECÍFICA, DEVIENE EN PRIMER LUGAR 

DINERO", 'l,/ 

COMO EN TODAS LAS MERCANCÍAS, LA PROPORCIÓN EN QUE UNA -

MERCANCÍA SE CAMBIA POR OTRA, DEPENDE DEL TIEMPO DE TRABAJO -

SOCIALMENTE NECESARIO QUE SE HAYA UTILIZADO EN LA ELABORACIÓN 

DE UNA Y OTRA. POR TANTO: 

"EN CUANTO MEDIDA DE VALOR, EL DINERO ES LA .E.QR 

l1A DE MANIFESTACIÓN NECESARIA DE LA MEDIDA DEL 

VALOR INMANENTE A LAS MERCANCÍAS: EL TIEMPO DE 

11 KARL MARX. CONSRIBUCIÓN A ~A CRÍTICA DE LA ECONOMÍA POLC­
Il.t!· MEXICO, IGLO XXI, l 80, P. 49, CITADO POR MARCA 
ELENA CARDERO, ATR N MONETARIO ACUMU ACIÓN EN M~XICO: 
~AC40NALllA~IÓN Y CONTROL DE CAMBIOS, XICO, IGLO 
98 , P, 8 , 

2/ KARL MARX, El CAPITAL, M~XICO, SIGLO)()(!, 1977, TOMO [, 
VOL. l. P. 115. 
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TRABAJO,;~¡ 

EL Dlt!E:'O COflSTITUYE U!ll'. CJITEGO::!A HISTÓ!lICA. SU !!AZÓt! -

DE ser. SE e::PLJCA Pt'nQIJE ESTA COflDIC!Ofl!IDA A LA P~ODIJC:C!dr! 

ME!"!CAtlTIL Y A LA ACC!Ótl DE LA LEY DEL VALCr..!!/ EL DHIE:10 El!­

Ct.'.:t!A ur:I\ SE!"!!!; !)E Fm:CJOtlES QUE APA!"!EtlTEMENTE LE DAi'I EL CA­

~~CT::~ o: S!!TEL'óGU!A AL 11.~!"!GEI! '! ron ENCIMA DE LA cr.EAt:IÓll HJJ. 

MAllA, Et: LA MEDIVA El! QUE SE DISOCIA DE SU llr.IGEfl, OllEDAr:OO 

COl!Cl m:.~ ME::CAllCfA Pll!"!TICULA~ Y D!FE::EtlTE A TC'DAS LAS ME!"!CAll­

CfAS, PA::ECE QUE sus PROPIEDADES y CA!"!ACTE!'!fSTlCAS LE PEr.TENS. 

<:'.Oll CIJMO Nl\TU!':.~LEZA P~OPJA '! 1!0 COllO !"!ESULTA!l0 DE IJt!ll f!ELA­

CirtN !:~ Jl!TEr.Ct.Ml:Ill, COMO 1.lrl ::er:611El!O SOCIAL: SE COfNIEr.n: Et! 

Ufl.~ ~EP::ESE!ffl\CH~ll IJE Pl'.'DE!1, Er! LA ME!"!CANCfA FETlCHE Pf'.I~ E::-

CEL~t!C!A, 

EL nmEr?O PE!1MITE LA P~ODUCCIÓll DE lfü'.CArlCf P.S y EL !iESA­

!"!~OLLO DE LAS ::EU.CIOr!~S SOCIALES, QUE A Sll VEZ LE PE~M!TE o:;_ 

St,r!:;"LLA?; sus ::-•J~!'!!AS P:'!O!!UCTlW.S y LAS r.ELACIONES QIJE !!sr.•.:; 

COl!LLEVl\N, EL r>lllEP.O SE COl!VlE:?TE EN Ull r:e::o SOCIAL. Er1 LA -

MEDIDA QU!; LA Dl'!IS!di: SOCIAL DEL T~/::'.:l\JO SE VI!. AMPL!l\tlDO V -

VA DIFE'.:EllCIJINP.O IJ!ff')S P:?ODUCTOS DE DTP.OS, LA !!ELACIÓtl ENT~::: 

p;inour.TO!'?ES SÓLO SE HACE POSJ~LE Efl LA ESFE!':A DE LA C!~CULl\­

C:!0r:. E!! EL ll!TE,,Ct'\/'IS!ll A T~AV~S DE Sil FO~HA P~ECIO E::P:~ESADO 

J/ KA~I. MA:.::. E, CAPITAL. M~~IC(), SIGLO ){X!, 1977. rrt1ri !. 
VOL,l.P.15 
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Ell DlNEr.O. 

HEL PílEC!O O LA FOr.MA DINE'.:A:'!IA DEL VALO!l CAr.A~ 

TEP.ÍST!CA DE LAS l\E~CAflC(A5 ES, AL IG!Ji\L PIJE SU 

FOr.MA DE VALO.~ EN GEllE!lAL, UflA FIJ~MA !JlEAL Cl Fl 

GU~.~DI\, DIFERENTE DE SU FCr.MA r.IJ'.:PÓr.EA :'!EAL Y -

PALPABLE, ,._2/ 

EL DWE:'!C SE COllVIE~TE Et! llll r.ECDNOCIMIE!!TO DEL ponr::: so­

CI.\L ADQUir.IEtmr su EY.P!:ESIÓN MÁ:'.IMA Etl EL CAPITALISMO. PUES­

TO QUE P!::r.tl!TE .~L OIJE LC POSEE COMPr.Ar. Tnf.~·AJC AJEl!O. EL ~RO 

Ani:iu1r.11'i EL Cl.!':ÁCTEr? DE Ef.llJIVALEllTE GENE!:AL PO:? EXCELENCIA. 

SI! T/\flTO M!:r.CANC!A. EL VALO:'! DEL or.o S!'IL(I PU~J'l~ ~mnlr-ICA~~E -

SI SE Wlll!FICAfl sus CONDICIO:!ES DE P'.:ODUcr.1~11; ".:ti TAf!TO Eo•JI-

'fALENTE GEl!E'.':AL, LAS MODI:'ICACIONES DE LAS COflDIC!l11'ES DE P::~ 

DUCCil'IM ne L.•.s OT:?AS ME~CMlCÍAS P~Et'E1! MDl:'IGA~ ses P'.:ECI~S 

EXP:::OSAOOS Et! DINE'.:O, PE:'.O :m EL lfALO:: DEL lllflEr.o. 

COMO EOUIVALEMTE GEllEr.AL, EL DlflE:'!O T!Et!E LAS S!Gll!EllTES 

1'UNC10NES.: M:DIDA DE VALOflES y PATf!l'll! D~ Pr.ECIOS, nrnrn ne 

CI:?CllLACIÓtl, tl!::DIO DE PAGO, MEnIIJ DE AT'ESOr.AMIENTO Y DUIE'.:f' -

MIJflDIAL. DE rwm:::A i;sgUEMÁTICA SE SEf!ALA A COtlT!IWACI<lN EN -

QI)~ 'CONSISTE!! ESTAS :'llllCinNES' 

1. 1, 1. M~DIDA DE VALO'.':ES Y PAT!lÓt! !lE P~EC!ClS. 

21 KA~L 11!.?):, EL CAPITAL, OP. CIT.~ P. 115 
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COMO SE MENCIONABA LÍNEAS ARRIBA, EL DINERO PROPORCIONA -

AL MUNDO DE LAS MERCANCÍAS EL MATERIAL PARA SU EXPRESIÓN DE -

SU VALOR, SE CONVIERTE EN MEDIDA DE VALOR. ESTA FUNCIÓN IM­

PLICA QUE, POR SER TODAS LAS MERCANCÍAS TRABAJO HUMANO OBJETl 

VADO, SON CONMENSURABLES ENTRE SÍ Y PUEDEN MEDIR COLECTIVAMEti 

TE SUS VALORES EN LA MISMA MERCANCÍA ESPECÍFICA, EN DINERO. 

"EN SU FUNCIÓN DE MEDIDA DE VALOR, POR CONSI­

GUIENTE, EL DltlERO SIRVE COMO DINERO PURAMENTE 

FIGURADO O IDEAL •. ,, AUNQUE PARA LA FUNCIÓN DE 

MEDIR EL VALOR SÓLO SE UTILIZA DINERO FIGURADO, 

EL PRECIO DEPENDE ESTRICTAMENTE DEL MATERIAL Dl 

NERAR 10 REAL, .,_Q/ 

LA FUNCIÓN 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 M~ 

TÁLICO, POR EJEMPLO, LA LIBRA DE ORO. A SU VEZ ESTA LIBRA SE 

DIVIDE EN PARTES ALÍCUOTAS Y FORMA EL PATRÓN PESO DEL ORO. 

EL PATRÓN PESO DEL ORO SE CONVIERTE EN EL PATRÓN PRECIOS DE -

LAS MERCANCÍAS. LOS PRECIOS SON ENTONCES LOS NOMBRES EXPRESA 

DOS EN EL PATRÓN DINERO DEL ORO DE LOS VALORES DE LAS MERCAN­

CÍAS. EL PRECIO ES 

"LA DENOMINACJÓN DINERARIA DEL TRABAJO OBJETIVA 

.Q/ IBID,, P, 117 



6. 

DO EN LA HERCANCfA",,,ZI 

V EXPRESA LA Pr.OPOP,CIÓN DE CAMRIO DE ~STAS CON EL DINERO. LA 

EXPRESIÓN RELATIVA DEL VALOR DE UNA MERCANCÍA EN EL ORO, ES 

LA FORMA PRECIO, V CANTIDADES DETERMINADAS DE ORO SE CONVIER­

TEN EN UNIDADES DE MEDIDA, V ESTA UNIDAD DE MEDIDA SE CONVIER 

TE EN PATRÓN, A TRAV~S DE UtlA PRACTICA DE CONCERTACIÓN SOCIAL, 

LA MEDIACIÓN QUE REALIZA EL DINERO ENTRE EL VALOP. DE LA -

MERCANCÍA V SU EXPRESIÓN EN FORMA DE PRECJO, HACE POSIBLE QUE 

EN DETERMINADAS CIRCUNSTANCIAS, RELACIONADAS CON LA OFEP.TA V 

LA DEMANDA DE LA MERCANCÍA. EL PRECIO DE LA MISMA NO P.EFLEJE 

EXACTAMENTE SU MAGNITUD DE VALOR SINO CÓMO SE COTIZA, V ~ESUk 

TE DE ELLO UNA INCONGRUENCIA CUANTITATIVA, DE LA MISMA MANE­

RA PUEDE EXPRESAR UNA IHCONGRUENCIA CUALITATIVA CUANDO SE -­

ATP.JBUYE UN PP.ECIO A •coSAS QUE EN SÍ V PARA SÍ NO SON MEPCAtl 

CÍAS, COMO POR EJEMPLO LA CONCIENCIA, EL HONOP,, ETC •• "ª/ 

RESuttlENDO, l'!MIX NOS DICE EN CUANTO MEDIDA DE LOS VALORES 

V COMO PATRÓN DE LOS PRECIOS, 

•el DINERO DESEHPEAA DOS FUtlCIONES COMPLETAMEN­

TE DIFERENTES. MEDIDA DE LOS VALORES ES EL DI­

NERO EN CUANTO ENCARNACIÓN SOCIAL DEL TRA~AJO -

~// !BID., P. 12q 
¡¿ IBID .. P, 125 
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HUMANO; PATRÓN DE LOS PRECIOS, COMO PESO MET~Ll 

CO FIJO, EN CUANTO MEDIDA DEL VALOR, EL DINERO 

SIRVE PARA TRANSFORMAR EN PP.ECIOS, EN CANTIDA­

DES FIGURADAS DE ORO, LOS VALORES DE LAS VARIA­

DfSIMAS MERCANCÍAS; EN CUANTO MEDIDA DE LOS PR~ 

c1os, MIDE pqECISAMENTE ESAS CANTIDADES DE or.o. 

Cml LA MEDIDA DE LOS VALORES SE MIDEN LAS MEP.­

CANC(AS EN CUANTO VALORES: EL PATRÓN DE PRECIOS, 

EN CAMRIO, MIDE CON ARREGLO A UNA CANTIDAD DE -

ORO LAS CANTIPADES DE DICHO METAL V NO EL VALOR 

DE UNA CANTIDAD DE ORO CONFORME AL PESO DE LA -

OTRA. PARA EL PATRÓN DE PRECIOS ES NECESARIO -

FIJAR DETERMINADO PESO EN ORO COMO UNIDAD DE M~ 

DIDA,"~/ 

1.1.2. MEDIO DE CIRCULACIÓN. 

OTRA DE LAS FUNCIONES IMPOP.TANTES DEL DINERO ES LA DE ME­

DIO DE CIRCULACIÓN LA CUAL PERMITE QUE SE EFECT~E EL CAMBIO -

REAL, EL CAMBIO SOCIAL DE LA MERCANCÍA. 

"EL REEMPLAZO DE UNA MEllCANCÍA POR OTRA ryEJA -­

SIEMPRE LA MERCANCÍA DINERARIA EN MANOS DE UN -

TERCERO. LA CIRCULACIÓN CONSTANTEMENTE EXUDA -

DINERO ... 10/ 

~/ !BID., PP, 119-120 
1QI [BID,, P. 137 
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ESTE PROCESO DE INTERCAMBIO DE LA ME~CANCÍA SE LLEVA A CA­

DO A TRAVtS DE DOS METAMOl'!FOSIS CONTRAPUESTAS QUE A LA VEZ SE 

COMPLEMENTAN ENTRE S!. LA TRANSFORMACIÓN DE LA MERCANCÍA EN Dl 

NEl'!O Y LA ílECOllVEP.SIÓN DEL DINEflO EN MERCArlCÍA, 

EL MOVIMIENTO DEL DINERO EN CUANTO MEDIO DE crnCULACIÓN NO 

ES EN REALIDAD MÁS QUE EL MOVIMIEflTO FO!?MAL DE LA MERCANCÍA. Y 

EL CUl'!SO DEL DlllERO ES EL MOVIMIENTO QUE tSTE ADOPTA EN EL 

TRANSCURSO DE LA CIRCULACIÓN DE MERCANCÍAS,11/ 

PARA ENTENDEfl PLENAMENTE LA FUNCIÓfl DE MEDIO DE CIRCULA­

CIÓN HAY QUE ARADIR OUE COMO RESULTADO DEL EJERCICIO DE ESTA -

FUNCIÓN APARECE LA MONEDA DEFINIDA COMO EL SIGNO DEL DINERO Y 

ClUE ACTIJA COMO DlflEílO POl'!OUE REEMPLAZA EN SUS FUNCIONES A tSTE, 

ESTO ES, Efl LA MEDIDA Efl QUE LA FUNCIÓN DEL ORO COMO MEDIO DE 

CIRCULACIÓN ES UllA FUNCIÓN EVANESCENTE, DESTlllADA SIEMP!?E A DS. 

SAPARECEP.. F.liCILMEllTE CONLLEVA SU DESMONETIZACIÓN A SU P.EEMPLl!. 

ZO PO!l Utl SIM~LE SIGNO DE VALOR.12/ Es POR ELLO QUE: 

"SE PLANTEA LA PREGUNTA. FINALMENTE. DE A oui: 

SE DEBE QUE SE PUEDA SUSTITUIR EL ORO POR SIM­

PLES SIGflOS DE SÍ MISMO. DESPROVISTOS DE VALOR, 

PERO, COMO HEMOS VISTO, EL ORO SÓLO ES SUSTITUl 

BLE EN LA MEDIDA EN QUE SE AISLA O SE VUELVE AQ 

111 VIOASE EL CAPITAL, OP, CIT .. P, 11J1 
111 VtASE f'IAr.íA ELEHA CAl'!DERO. OP. CIT .. P, 190 



TÓNOMO EN SU FUNCIÓN DE MONEDA O MEDIO DE CIRC!! 

LACIÓN, u.12/ 

POR TANTO SU EXISTENCIA FUNCIONAL ABSORSE SU EXISTENCIA -

MATERIAL, BASTA CON QUE SEA ÚTIL PAqA EL TRASLADO DE VALORES 

DE USO DE UN INDIVIDUO A OTRO. 

AUN CUANDO LA TENDENCIA A SUSTITUIR EL CONTENIDO METÁLICO 

DE LA MONEDA POR UN SIGNO DE VALOR ES UN HECHO ESPOMTÁNEO, SU 

PREVALENCIA COMO SIGNO SUPONE EL DESARROLLO DE CIERTAS CONDI­

CIONES HISTÓRICAS, COMO ES LA EXISTENCIA DE utl ESTADO EMISOR 

DE MONEDA, 

"AL IGUAL QUE FIJAr. EL PATRÓN DE LOS PRECIOS, -

ACUflAR ES ASUNTO OllE CotlCIEílNE AL ESTADO ... J.!!/ 

QIJE PERMITE Y REGULA LA EMISIÓN DE MONEDA POR OTRAS ENTIDADES, 

MONEDA QUE CIRCULA Y SE VALIDA DENTRO DE UNA FRONTERA NACIO­

NAL. 

"EL ESTADO LANZA AL PROCESO DE CIRCULACIÓN, DE~ 

DE AFUEP.A, BILLETES DE PAPEL QUE LLEVAN IMPRE­

SAS SUS DENOMillACIONES DINERARIAS, COMO POR E­

JEMPLO 1 LIBRA ESTERLINA, 5 LIRRAS ESTERLINAS, 

Jll KARL MARX, OP, CIT., P. 157 
J.!!/ !BID., P. 152 



10. 

ETC, ~N LA HEDIDA EN QUE ESOS BILLETES CIRCU­

LAN EFECTIVAMENTE EN LUGAR DE CANTIDADES DE ORO 

HOMÓNIMAS, SE LIMITAN A REFLEJAR EN SU MOVI­

MIENTO LA~ LEYES DEL CURSO DINERARIO, .. J.?./ 

HAY QUE DESTACAR SIN EMBARGO QUE, EN LA CIRCULACl6N DE -­

LOS SIGNOS DE VALOR TODAS LAS LEYES DE LA CIRCULACIÓN DE LA 

MONEDA REAL APARECEN INVERTIDAS. EN LA CRfTlCA DE LA ECONO­

M{A POLfT!CA.12/ SE AFIRMA: 

Que MIENTRAS EL ORO CIRCULA PORQUE TIENE VALOR. 

EL PAPEL f'IONEDA TIENE VALOR PORQUE CIRCULA, 

Que MIENTRAS PARA UN VALOR DADO DE MERCANCÍAS. 

LA CANTIDAD DE ORO CIRCULANTE DEPENDE DE SU PRQ 

PIO VALOR, EL VALOP. DEL PAPEL MONEDA DEPENDE DE 

SU CANTIDAD DE CIRCULACIÓN, 

Que SI LA CANTIDAD DE ORO EN CIRCULACIÓN AUMEN­

TA O DISMlllUYE CON EL ALZA O LA llAJA DE LOS PR~ 

CIOS DE LAS MERCANCÍAS, LOS PRECIOS DE ~STAS PA 

RECEN SUBIR O BAJAR SEG~N CAMBIE LA CANTIDAD DE 

PAPEL MONEDA CIRCULANTE, 

QUE EN TANTO LA CIRCULACIÓN DE MERCANCÍAS NO -

PUEDE.ABSORBER HAS QUE CIERTA CANTIDAD DE MONE-

.15_/ lB!D,, PP. 155-156 
1.21 CARLOS MARX. CBáTICA DE LA ECON~MÍA POL{TICA. ED. FONDO 

DE CULTURA EcoN MICA.lfEx1co. 1 46. p, 23. CITADO POR 
RAMÓN RAHÍREZ. OP. CIT •• PP, 72-73 



11, 

DAS DE ORO, Y POR CONSIGUIENTE, LA CONTRACCIÓN 

V LA EXPANSIÓN DE LA MONEDA CIRCULANTE SE MANI­

FIESTAN COMO UNA LEY NECESARIA, EL PAPEL MONEDA 

PARECE QUE PUEDE ENTRAR EN LA CIRCULACIÓN EN -

PROPORCIONES ltlDETERMlNADAS, 

QuE MlENTílAS EL ESTADO AL EMITIR NUMERAP.10 QUE 

NO TENGA EL PESO EXACTO MARCADO POR LA LEY, AL­

TERA, EN LAS ESPECIES DE ORO Y PLATA, SU FUN­

CIÓN DE MEDIO DE CIRCULACIÓN, REALIZA EN CAMR!O 

OPERACIONES TOTALMENTE CORRECTAS CUANDO EMITE -

BILLETES DE PAPEL SIN VALOR. 

QuE MIENTRAS QUE EL ORO ACUílADO NO REPRESENTA -

VISIBLEMENTE EL.VALOR DE LAS MERCANCfAS, EL Sl2 

NO DE VALOR PARECE REPRESENTAR DE INMEDIATO EL 

VALOR DE LAS MEP.CANCfAS, 

EN EFECTO, ~STAS APARECEN INVERTIDAS EN LA CIRCULACIÓN -

DEL SIGNO DE VALOR, QUE SI ES EMITIDO EN CANTIDADES PROPORCIU 

NALES AL ORO QUE REPRESENTA, SUS LEYES PERTENECEN AL MOV!MlEli 

TO DE LAS MERCANCfAS EN GENERAL, MÁS SI LAS CANTIDADES DE MO­

NEDA SIGNO REBASAN LA PROPORCIONALIDAD CORRESPONDIElffE, O SEA 

SU PROPORCIONALIDAD EXACTA CON EL ORO, SUS LEYES lNVIERTEtl V 

HASTA EXTINGUEN LAS QUE PROVIENEN DE LA CIRCULACIÓN DE LA MO­

NEDA REAL, JZ/ 

LO ANTE~!OR CONFIRMA QUE SI EL PAPEL-MOtlEDA PUEDE ENTRAR 

JZ/ [S!D,, P. 73 



12. 

EN LA CIRCULACIÓN EN CANTIDADES ILIMITADAS NO REP~ESENTARÁ EN 

TODO CASO MÁS QUE LA CANTIDAD DE ORO QUE LA CIRCULAClrlN MER­

CANTIL REQUIRIESE, 

EN ESTE ORDEN, LA MONEDA El/PRESA LílS PRECIOS DE LAS MER­

CANC:fAS PORQUE ES LA FORMA DEL !llNERn, SU Cl!ICllLACIÓN RESPON­

DE A LA CIRCULACIÓN DEL DINERO Y SU CANTIDAD A LA QUE C!P.CUL~ 

RfA DE DINERO, DE MANERA QUE SI LA CANTIDAD DE MONEDA QUE Cift 

CllLA ES SUPERIOR AL DlllE!lO NECESA?.10 HABRÁ UN AUMENTO DE PRE­

CIOS, O LO QIJE ES LO MISMO, UNA DESVALORIZACIÓN DEL SIGNO, LO 

~UE SEP.Á EQUIVALENTE A UN CAMBIO EN EL PAT~ÓN DE PRECIOS O EN 

EL VALOP DEL ORO. 

ESTA RELACIÓN DIRECTA ENTRE DINERO Y MONEDA Y LA FORMA C~ 

MO SE COR•HGE LA DESVIACIÓN ENTRE EL DINERO Y Sil SIGNO (ME­

DIANTE LA DESVALORIZACIÓN DEL SEGUNDO)• SI BIEN SE MANTIENE -

COMO UNA LEY GENE~AL• ES UNA LEY PERMANENTEMENTE VIOLADA AUN 

DENTRO DEL MISMO PATRÓN ORO, SOBRE TODO EN LAS PDSTRIMERfAS -

DEL MISMO, SIN EMBAP.GO LA VIOLACIÓN A LA LEY DE CORRESPONDEN 

CIA TIENE EFECTOS DEFINIDOS, QUE SE EXPRESAN EN QUE UNA POLf­

TICA MONETARIA QUE DISMINUYA LA CANTIDAD DE MEDIOS llE CIRCUL~ 

CIÓN PUEDE AFECTAR LA P!IODUCCIÓH V CIRCULACIÓN DE MERCANCfAS. 

Y,_ A LA INVERSA, UNA EMISIÓN DESMEDIDA PMVOCARf A UNA Pe'.RDIOA 

DE MEDIDAS DE ílEFERENCIA Y DEMANDARfA UNA CIRCULACIÓN DE ORO. 

nAQUf CABE ANTICIPAR QUE CON EL FIN DEL PATRÓN 

ORO LA REFERENCIA DIRECTA ENTP.E MONEDA Y DINERO, 

O REFE!IENCIA DE LA EMISIÓN DEL SIGNO, SE TORNÓ 



13. 

MAS COMPLEJA, PORQUE SI BIEN EN EL PATRÓN DÓLAR 

ORO SE UTILIZÓ EL ORO COMO BASE DE LA EMISIÓN -

MONETARIA, POSTEP.IOPMENTE ESTA RELACIÓN TAMel~N 

SE ABANDONA! LA RELACIÓN DE EMISIÓN DE SIGNOS -

CON EL DINERO ORO SE PIERDE DESDE LOS AROS SE­

TENTA Y LA EMISIÓN DEL SIGNO ALCANZA PROPORCIO­

NES NUNCA ANTES VISTAS," 18/ 

J,1,3. MEDIO DE ATESORAMIENTO. 

COMO INSTRUMENTO DE ATESORAMIENTO, EL DINERO TENDRA QUE -

ESTAR MATERIALIZADO EN SU FOP.MA ORO, POP. OPOSICIÓN A SUS FUN­

CIONES DE MEDIDA DE VALOR Y DE MEDIO DE CIRCULACIÓN, 

"FUNCIONA COMO MONEJJA O DINERO PROPIAMENTE DI­

CHO, EN OPOSICIÓN A SUS FUNCIONES DE MEDIDA DE 

VALORES Y DE INSTRUMENTO DE CIRCULACIÓN, .,19/ 

EN LAS QUE PIJEDE SER PURAMENTE IMAGINARIO O SERVIR A LA CIRC!! 

LACIÓN DE LAS MERCANCÍAS A TRAV~S DE UN !HTERMEDIARIO, DE UN 

SÍMBOLO O COMO MERO SIGNO DE VALOR. EL ATESORAMIENTO DESEMPÉ_ 

RA UN PAPEL FLINDAMENTAL PARA COMPLETAR LA DETERMINACIÓN ECONQ 

MICA DEL DINERO, EN LA MEDIDA EN QUE SURGEN VARIACIONES EN -

18/ MARÍA ELENA CAPDEP.O, OP, CIT., P. 190 

~/ KAP.L MARX, LE CAPITAL, CRITIQUE DEL' EC~NOMIE POLITIQUE, 
T.!, EDITIONS SOCIALES, PARfS, 1960, P, 35, CITADO POR 
RAMÓN RAMÍREZ, OP, CIT., P. 75 



LAS CONDICIONES DE PRODUCCi':ltl E INTERCA/1310, EN QUE LOS PERfQ 

·nos DE METAMOP.FOSIS DE UNA FOP.MA A OTRA SE EXTIENDEN o SE -­

ACC'nTAtl Y Ell QUE NO.HAY !lAZÓN PARA QUE LAS COMPRAS Y LAS VEN­

TAS SE SLICEDAH REGULARMENTE, SE GENE P. A UNA EXPANS 16N O· CONTRA& 

CIÓN EN LA CANTIDAD DE DINEP.O CIRCULANTE. Los PP.ECIOS y LA -

VELOCIDAD DE LA CIRCULACIÓN GENERAN ENTRADAS Y SALIDAS DE Dl­

NEP.O DE Y HACIA LA CIRCULACIÓN. DE ESTA MANERA: 

"LOS DEPÓSITOS QUE GUARDAN LOS TESOP.OS SlqVEN A 

LA VEZ COMO DESAGUADEROS Y ACEQUIAS DEL DINERO 

CIRCULANTE QUE DE ESTE MODO NUNCA INUNDA LOS CA 

NALES POR LOS QUE DISCURRE."20/ 

EL CICLO CONTfNUO DE LAS METAJolORFOSIS MEP.CANTILES, O LA -

FLU(DA r.OTACIÓN DE COMPRA Y VENTA, SE MANIFIESTA EN EL CURSO 

l!lCESANTE DEL DINERO. EN C()NSECUENCIA, CIJANDO LA SERIE DE Mg 

TAMORFOSIS SE INTE~P.IJMPE, ES DECIR, CIJANDO LA VEtlTA 110 SE C0!1 

PLEMENTA CON LA COMPRA SUBSIGUIENTE, EL DINERO SE INMOVILIZA, 

POR ELLO, EL ATESORAMIENTO EN TANTO REGULADOR ES A LA VEZ IN­

TERRUPCIÓN DEL PROCESO DE CIP.CULACIÓN, PUESTO QUE EL ENr.ADENA 

MIENTO DE LOS CAMBIOS SE INTERRUMPE Y SE LIMITA P!?OVISIONAL­

MENTE AL CAMBIO M-D, 

SIN EMBARGO, EL ATESOqAMIENTO, COMO DEMANDA ESPEC!FICA DE 

MONEDA, SIRVE PARA CONSEP.VAP. Y RESTITUIR SIN CESAR LA FORMA -

20/ KARL MARX, EL CAPITAL, OP. CIT., PP. 163-164 
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MONEDA EN CUANTO TAL, SEAN CUALESQUIEP.A LAS DEFORMACIONES, -­

TRA!ISFORMACIONES O DESAPARICIONES QUE PUEDA SUFRIR EN EL DE­

SEMPERO DE LAS OTRAS DOS FUNCIONES, DE ESTA MANERA EL ATESO­

RAMIENTO CUMPLE UN PAPEL FUNDAMENTAL PA~A COMPLETAR LA DETER­

MINACIÓN ECONÓMICA DEL DINERO PUES A LA FORMA DINERO PETRIFI­

CADA POR EL ATESORAMIENTO CORRESPONDEN A LA VEZ LA MATEP.IA NA 

TURAL Y LA UNIDAD DE CUENTA DE LA MEDIDA DE VALORES. POP. -­

OTRA PARTE, RETIRAP. LA MERCANCÍA DE LA CIRCULACIÓN EN LA FOR­

MA DE ORO ES LA ÚNICA MANERA DE MANTEllERLO COMO VALOR CONSTAN 

TE EN EL INTERIOR DE LA CIRCULACIÓN Y DE ASEGURAR LA PERMANEN­

C 1 A DE LA SEGUNDA FLINCIÓN DE LA MONEDA, CONSERVANDO LA CUALI­

DAD MONETARIA DEL INSTRUMENTO DE CIRCULACIÓN. 

"CON LA POSIBILIDAD DE RETENER LA MERCANCÍA CO­

MO VALOíl D~ CAMBIO O EL VALOP. DE CAMBIO COMO -

MERCANCÍA, SE DESPIERTA LA AVIDEZ DE ORO. A M~ 
DIDA QIJE SE EXPANDE LA CIP.CULACIÓN MERCANTIL SE 

ACRECIENTA EL PODER DEL DINERO, LA FORMA SIEM­

PRE PRONTA, ABSOLUTAMENTE SOCIAL DE LA RIQUE­

ZA. u21/ 

EL ATESORAMIENTO CONTRIBUYE, EN CONSECUENCIA, A REGULAR -

LAS FUNCIONES DE MEDIDA DE LOS VALORES, PATRÓN DE PRECIOS E 

INST~UMENTO DE CIRCU~ACIÓN, Y DESEMPERA UN PAPEL UNIFICADOP. Y 

REGULADOR DE ESTAS FUNCIONES, 

21/ !BID,, P. 160 
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EL PODER DEL DINERO ES INFINITO, TP.ANSFORMABLE EN TODA -­

CLASE DE MERCANC{AS, CUALQUIER ATESORAOQR, SOLAMENTE PUEDE -

ACUMULAR UNA CANTIDAD LIMITADA y, POíl TANTO, RELATIVAMENTE -

~ESTRINGIDA RESPECTO AL PODER INFINITO DEL DINERO: 

"EL AFÁN DE ATESORAMIENTO ES ILIMITADO POR NATJ! 

RALEZA. CUALITATIVAMENTE, O POR SU FOP.MA, EL -

DINERO CARECE DE LfMITES, VALE DECIR, ES EL RE­

PP.ESENTANTE GENERAL DE LA RIQUEZA SOCIAL PORQUE 

SE LO PUEDE CONVERTIR DE MANERA DIP.ECTA EN CIJA]. 

QUIER MERCMICfA. PERO. A LA vez, TODA SUMA REAL 

DE DINERO ESTÁ LIMITADA CUANTITATIVAMENTE, Y -

POR CONSIGUIENTE NO ES MÁS QUE UN MEDIO DE COM­

PRA DE EFICACIA LIMITADA,"22./ 

~ESllLTANDO AS{ UN C'lNT{NUO ARBITRAJE ENT~E MONEDA DE TRMISAC­

CIÓN Y DINERO ATESORADO. 

EL ATESORAMIENTO TIENE UNA FmlClrlN FUNDAMENTALMENTE REGU­

LADORA SOBRE LA MASA DE MEDIOS DE CIRCULACIÓN, QUE EXIGE SU -

PP.ESENCIA, EN SU FORMA REAL, EN SU FORMA ORO, LAS DISCREPAN­

CIAS ENTP.E LA MONEDA Y LQS MEDIOS DE PAGO EMITIDOS POR LOS -

BANCOS NO TENDRÁN LÍMITES SI NO EXISTE UN MECANISMO ATESOP.A­

DOR QUE REGULE EL VOLOMEN DE MEDIOS DE PAGO Y DE MEDIOS DE -­

Cl RCULACIÓN, 

22/ IJlID" p. 162 
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1,1,q MEOIO DE PAGO. 

AL DESARROLLARSE LA CIRCULACIÓN DE MERCANCÍAS, UNA SERIE 

DE FACTORES IMPIDE LA REALIZACIÓN INMEDIATA DEL PRECIO DE LAS 

MISMAS: CIRCUNSTANCIAS ESPECIALES, PRODUCTO DEL R~GIMEN CAPI­

TALISTA, TIENDEN A SEPA~An, POR UN TIEMPO DETERMINADO, LA ENA 

JENACIÓN DE LA MERCANCÍA V LA REALIZACIÓN DE SU PRECIO O PAGO. 

DE AH{ QUE UN POSZEDOR DE MEP.CANCÍAS PIJEDA ASUMIR EL PAPEL DE 

VENDEDOR ANTES QUE OTP.0 EL DE COMPPADOR, A LA VEZ QUE ESTE -­

VENDEDOR NO TERMINA DE VENDER HASTA QUE NO RECIBA EL DINEP.O -

POR SU MERCANCÍA. 

UN POSEEDOR DE MERCANCÍAS VENDE UNA MERCANCÍA V EL OTRO 

LA COMPRA ~ANDO A CAMBIO DE ELLA UNA PROMESA DE PAGO QUE RE­

PRESENTA UN DINERO FUTURO. 

"UN POSEEDOR DE MERCANCÍAS VENDE UNA MERCANCÍA 

YA EXISTENTE: EL OTRO COMPRA COMO MERO REPRE­

SENTANTE DEL DINERO. O COMO REPRESENTANTE DE UN 

DINERO FUTURO.,,, COMO AQU{ SE MODIFICA LA ME­

TAMORFOSIS DE LA MERCANCÍA O EL DESARROLLO DE -

·SU FORMA DE VALOR. EL DINERO ASUME TAMBl~N OTRA 

FUNCIÓN, SE CONVIERTE EN MEDIO DE PAGO O MEDI­

DA DE LOS VALORES,tt22/ 

EL VENDEDOR ENTONCES DEVIENE EN ACREEDOR V EL COMPRADOR -

23/ !BID,, P, 165 
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EN DEUDOR. EL DINERO SIRVE AQUÍ DE MEDIO DE PAGO AUN CUANDO 

NO PROYECTA ANTE ~L Mi(s QUE LA SOMBRA DE SU EXISTENCIA FUTURA, 

AL VENCIMIENTO DEL T~RMINO FIJADO PARA LA EJECUCIÓN DEL CON­

TRATO, EL DINERO 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 EQUIVALENCIA EFECTIVA DE LAS MERCAN­

CÍAS EN DINERO, SINO UNA FUTURA CONVERSIÓN DEL CR~DITO EN DI­

NERO. EN LA MEDIDA EN QUE ESTE PnOCESO SE AMPL!A, SE DA UNA 

SUCESIÓN DE TRANSACCIONES A CR~DITO EN LAS QUE EL DINERO SÓLO 

APARECE COMO MONEDA DE CUENTA, "LA FUNCIÓN DEL DINERO Cf)MO Mg 

DIO DE PAGO T~AE CONSIGO UNA CONTRADICCIÓN NO MEDIADA, EN LA 

MEDIDA EN QUE SE COMPENSAN LOS PAGOS, EL DINERO FUNCIONA SÓLO 

IDEALMENTE COMO DINERO DE CUENTA" ,.2.!i/ PERO S!EMP~E TIENE QUE 

ESTAR PRESENTE LA POSIBILIDAD DE SALDAR LOS CR~DITOS EN DINE­

RO. POR ELLO ES NECESARIO CONSTITUIR FONDOS DE RESERVA DE Mg 

DIOS DE PAGO, DE MANERA QUE CUANDO EL DINERO SE CONVIERTE EN 

MEDIO DE PAGO, EL PAPEL DE ATESORAMIENTO YA NO ES DE RESERVA 

ACCIDENTAL SINO UNA NECESIDAD DE LA CIRCULACIÓN MERCANTIL, 

SI BIEN EL MEDIO DE PAGO INGRESA A LA CIRCULACIÓN, ELLO 

OCURRE DESPU~S DE QUE LA MERCANCÍA SE HA RETIRADO DE LA MISMA; 

EL DINERO YA NO ES EL MEDIADOR DEL PROCESO. EN ESTA FUNCIÓN 

DE MEDIO DE PAGO, EL DINERO ES LA MERCANC(A ABSOLUTA PERO SÓ­

LO DENrqo DE LA c l RCULAC 1 ÓN y NO FIJERA DE ELLA. 

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

24/ !BID,, P, 168 



DEUDOR ENTRE PROPIETAP.IOS Y COMPRADORES DE MEP.CANCfAS QUE 

CONSTITUYEN LA BASE NATUP.AL DEL SISTEMA DE CR~DITO, 

19. 

CON EL PERFECCIONAMIENTO DEL SISTEMA DE CR~DITO Y DE LA -

PRODUCCIÓN BUnGUESA, LA FUNCIÓN DEL DINERO COMO MEDIO DE PAGO 

SE EXPANDE A COSTA DE SU FUNCIÓN COMO MEDIO DE COMPRA Y MÁS -

AÚN COMO ELEMENTO DE ATESORAMIEtlT0.'' 25/ DE HECHO, EL DESARP.Q 

LLO DEL DINERO COMO MEDIO DE PAGO REFLEJA NUEVAS RELACIONES -

SOCIALES. SIN EMBARGO, EN LA MEDIDA EN QUE LA CADENA CONSECM 

TIVA DE LOS PAGOS Y EL SISTEMA ARTIFICIAL DE COMPENSACIÓtl HAN 

ALCANZADO SU PLENO DESARROLLO, AL SUSCITARSE PERTUP.BACIOtlES -

GENERALES EN ESTE MECANISMO. PROCEDAN DE DONDE PROCEDAN, EL -

DINERO PASA DE MANERA SlÍBITA Y. NO MEDIADA. DE LA FIGUP.A PUP.A­

MENTE IDEAL DEL 01 NERO DE CUENTA A LA DEL DltlERO CONTANTE Y -

SONANTE. 

EN LA CRISIS, LA ANT(TESIS ENTRE LA MERCANCÍA Y Sil FIGURA 

DE VALOR, o SEA, EL DINERO. SE EXACERBA CONVIRTI~NDOSE EN co~ 

TRADICCIÓN ABSOLUTA, SE PP.ESENTA COMO UNA HAMBRUNA DE DINERO, 

QUE SE DEBERÁ PAGAR EN ORO O EN DINERO COMO LOS ~ILLETES DE -

BANCO, EN CONSECUENCIA: 

"CUANDO LA PRODUCCIÓN MERCANTIL HA ALCANZADO -­

CIERTO NIVEL Y VOLUMEN. LA FUNCIÓN DEL DINERO 

25/ KARL MARX, CONTRIBUCIÓN,,,,, OP. CIT., P. 133 CITADO POR 
MARfA ELENA CARDERO, OP. CIT,, p, 195 



20. 

COMO MEDIO DE PAGO REBASA LA ESFERA DE LA CIRCY 

LACIÓN MERCANTIL, EL DINERO SE CONVIERTE EN LA 

MERCANC{A GENERAL DE LOS CONTRATOS,"ZG/ 

AL DESARROLLARSE LA FUNCIÓN DEL DINERO COMO MEDIO DE PAGO 

SE HACE NECESARIA LA ACUMULACIÓN DE DINERO PARA LOS VENCIMiE!:! 

TOS DE LAS SUMAS ADEUDADAS. MIENTRAS QUE EL ATESORAMIENTO, -

COMO FORMA AUTÓllOMA PARA ENRIQUECE9SE, DESAPARECE CON EL AVA!:! 

CE DE LA SOCIEDAD BURGUESA, CRECE CON ~STA, A LA INVERSA, BP.­

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

CANCÍA CUYA FORMA NATURAL ES A LA VEZ, FORMA DE EFECTIVIZA­

CIÓN DIRECTAMENTE SOCIAL DEL TRABAJO HUMANO EN ABSTRACTO V 

FORMA DE VALOR DE TODAS LAS MERCANCÍAS. 

CUANDO SALE DE LA ESFERA DE LA CIRCULACIÓN INTERNA, EL -

ORO SE DESPOJA DE LA FORMAS LOCALES SURGIDAS DE ESA ÓRBITA 

-PA:TR~:f~~RECIOS, MONEDA, MONEDA FRACCIONARIA Y SIGNO DE V[!¡ 

LOe-.,"f'RE.""E.l;N LA FORMA ORIGINARIA DE LOS METALES PRECIOSOS. 
··~'·. . . ·~:.-

~/ KARL MARX, EL CAPITAL, OP, CIT,, P. 171 
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"EL nlNEílO MUNDIAL FUNCIONA COMO MEDIO GENERAL 

DE PAGO, MEDIO GENERAL DE COMPRA Y CfJNCP.EC!ÓN -

MATERIAL, AASOLUTAMENTE SOCIAL, DE LA RIQUEZA -

FN GEtlERAL, " 27 / 

Y ES MATERIALIZACIÓN ABSOLUTA DE LA RIQUEZA AH( DONDE NO 

SE TP.ATA DE COMPRAS NI DE PAGOS SINO DE TílASLADAR RIQUEZA DE 

UN PA fs A OTRO, SIN QUE ELLO PUEDA HACERSE llAJO LA FO~MA DE -

MERCANCfAS, 

LA FUNC!6N DE DINERO MUNDIAL SÓLO PUEDE SER REALIZADA POR 

IJN FONDO DE DIMEP.O EN FORMA DE ar.o o PLATA. FONDO QUE HABRÁ 

DE GUARDARSE COMO RESEP.VA, ELLO SUPONE UNA TRANSFOílMAClPN YA 

NO DE LA FORMA D 1 NERO A LA FORMA ME~CANC (A, S 1 NO DE UNA FORMA 

DINERO A OTRA. IMPLICA QUE EL DINERO Y LOS MEDIOS DS PAGO -­

QUE SIRVEN PARA REALIZAR L.A PRODUCCIÓN Y P.EAL!ZACIÓN INTEP.NA 

DE MERCANCfAS, DEBE RECONVEP.TIRSE EN DINE~O MUNDIAL, DE MANE­

RA r.lUE PIJEDA EXP'lESAR SU CARÁCTE!? DE EQUIVALENTE GENERAL IN­

TERNA Y EXTERNAMENTE. 

1.2 EL CR~DITO Y EL MERCADO DEL OINERO. 

UNA VEZ ESTUDIADA LA ESENCIA DEL DHIERO Y SUS FUNCIONES, 

PASAMOS A MIALIZM EL CR~DITO Y EL MEP.CADO DEL DINEPO, HAY -

QUE ser.ALA~ QUE EN ESTE APARTADO NO SE PRETENDE ANALIZAP. EX­

HAUSTIVAMENTE AL CR~D!TO SINO, ÚNICAMENTE DESTACAR LOS ELEMEli 

'?J./ !BID .. P, 175 
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TOS ESEllCIALES DEL CR~DITO Y, POR TANTO, DEL MEllCADO DEL DINg_ 

RO, EN EL MAnco DE UNA ECONOMÍA CAPITALISTA. 

EL CR~DITO SURGE O SE FORMA A PAllTIR DE LA CIRCULACIÓN -­

MERCANTIL SIMPLE, DE LA FUNCIÓN DEL DINERO COMO MEDIO DE PAGO, 

DE LA P.ELACIÓN DE ACREEDOR Y DEUDOR ENTRE LOS PRODUCTORES Y -

COMERCIANTES DE MEP.CANC!AS QUE CONSTITUYEN LA BASE PARA EL Dg_ 

SARl10LLO DEL CR~DITO, AL RESPECTO MARX NOS DICE: 

"EL DINERO CílEDIT!ClO SURGE DIRECTAMENTE DE LA 

FUNCIÓN DEL DINERO COMO MEDIO DE PAGO, YA QUE -

LOS PROPIOS CEP.TIFICADOS DE DEUDAS CORRESPON­

DIENTES A LAS ME~CANCÍAS VENDIDAS CIRCULAN A -­

FIN DE TRANSFERIR A OTROS ESOS CR~DITOS, "2B/ 

EN GENERAL, EL DINERO SÓLO FUNCIONA AQU( COMO MEDIO DE· PA 

GO. ES DECIR QUE LA MERCANCfA SE verme NO A CAMBIO DE DINERO. 

SINO DE LA PROMESA ESCRITA DE PAGAR EN UNA FECHA DETERMINADA. 

LA APARICIÓN DE LAS PROMESAS DE PAGO -LETRAS DE CAMRIO- PER 

HITE EN lltl PRIMER MOMENTO SOSLAYAR LA DIFICULTAD QUE PUEDE 

PRESENTARSE EN EL PROCESO DE PRODUCCIÓN, YA OUE EL CAPITAL 

PRODUCTIVO NO NECESITA DEL DlllERO COMO TAL, DANDO LUGA'? A UN 

MAYOR DESARROLLO DE LAS FUERZAS PRODUCTIVAS AL DOTAP. AL SISTg_ 

MA DE UN NUEVO ELEMENTO QUE PERMITE TEHPOP.ALMEtlTE SOSLAYAR -­

LAS DIFICULTADES DEL PROCESO DE REALIZACIÓN DE LAS MERCANCÍAS, 

2ª/ !BID .. P. 170 
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EN LA MEDIDA EN QUE LAS OPERACIONES DE COMPRA-VENTA A CR~ 

DITO SE DESARROLLAN, LOS BANCOS, CUYA FUNCIÓN PRIMARIA FUE LA 

DE GUARDAR DINERO. ASUMEN LOS CRi:'.DITOS COMERCIALES RESPALDÁN­

DOLOS Y TIENDEN A CENTRALIZAP. LA OFERTA DE CAPITAL DINERO DE 

PRi:'.STAMO AL CENTRALIZAR EL CRi:'.DITO DE CIRCULACIÓN, CAPTAR LOS 

FONDOS DE RESERVA Y DE ACUMULACIÓN DE LOS CAPITALISTAS Y LOS 

AHORROS Y LAS RENTAS QIJE SE GASTAN PAULATINAMENTE: PEQUEllAS -

SUMAS, INCAPACES CADA UNA POR SÍ MISMA DE FUNCIONAR COMO CAPl 

TAL DINERO, SE FUNDEN EN GRANDES MASAS Y FORMAN UN PODER MONg 

TARIO. 

EN EFECTO, DICHO PODEP. MONETARIO EMANA DE LOS ADELANTOS -

RECÍPROCOS DE PRODUCTORES Y COMERCIANTES ENTRE S( QIJE CONSTI­

TUYEN EL FUNDAMENTO REAL DEL CR~DITO, AS( TAMBltN SU INSTRU­

MENTO DE Ci'lCULACIÓN, LA LETRA DE CAMBIO, COMSTITUYE LA !!ASE 

DEL DINERO CREDITICIO PROPIAMENTE DICHO, DE LOS BILLETES DE -

llANCO, ETc. 291 

PRECISAMENTE Etl LA MULTIPLICACIÓN Y EL CRECIMIENTO DE ES­

TOS ADELANTOS RECÍPROCOS.CONSISTE EL DESARROLLO DEL CRtDITO, 

Y ALLÍ ES DONDE SE ASIENTA SU PODERÍO. Y EL CRi:'.DITO ADQUIERE 

SU CARÁCTER DE DINERO, NO POR EL ORIGEN DE SU CREACIÓN, SINO 

CUANDO SE TRANSFIERE A LA PRODUCCIÓN DE MERCANCf AS, MIENTRAS 

QUE EL DINERO NO ES UNA DEUDA Y TIENE UN CARÁCTER DE EQLllVA­

LENTE GENERAL A PRIORI, EL CRi:'.DITO S( ES UNA DEUDA, UN SIGNO 

QIJE HABRÁ DE DEMOSTRAR SU CARÁCTER MONETARIO EN EL ÁREA DE LA 

~/ VtASE KAP.L MARX, gg CAPIT~l~ T. 111, VOL. 7, MtXICO, Sl 
GLO XX!, ql ED. 1 0, P. ¿ 
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PRODUCCIÓN Y. LA CIRCULACIÓN. 

FORMALMENTE, EL DINERO CR~DITO REPRESENTA UNA OPERACIÓN -

QIJE SUPONE UNA CREACIÓN FUTUP.A DE VALOP. Y PLUSVALOR, ES UNA -

RELACIÓN ENTRE BANQUERO E INDUSTRIAL, EN LA QUE EL CR~DITO -­

TENDRÁ QUE VALIDARSE POSTERIORMENTE, Y DONDE LO QUE PERMITE -

ES UNA ANTICIPACIÓN SOBRE UNA MERCANCÍA Y PLUSVALOR FUTURO -­

QUE, UNA VEZ REALIZADA, RE!MTEGRARÁ UN INGRESO MONETARIO AL -

INDUSTRIAL QUE LE PERMITIRÁ SALDAR SU DEUDA CON EL P.ANQUERO, 

CERRÁNDOSE Y TERMINÁNDOSE AS{ LA FO?MACIÓN DEL CR~DITO. 

"EL CAPITAL MISMO APARECE AQUÍ COMO UNA MERCAN­

CÍA EN CUANTO SE LO OFRECE EN EL MERCADO Y SE -

ENAJENA EFECTIVAMENTE EL VALO~ DE USO DEL DINE­

RO COMO CAPITAL, Y SU VALOR DE USO CONSISTE EN 

GENERAR GANANC!A,"2Q/ 

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

RA~IO PRESTABLE, SE CONVIERTEN EN LOS ADMINISTRADORES GENE~A 

LES DEL CAPITAL DINERARIO, EN ESTE SENTIDO, "UN BANCO REPRE­

SENTA PO~ UN LADO LA CENTílALIZACIÓN DEL CAPITAL DINERARIO, DE 

LOS. PRESTAMISTAS, Y POR EL OTRO LA CENTRALIZACIÓN DE LOS PRE~ 

lQ/ IBID., P. 453 
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TATARIOS. •.ll/ 

SI BIEN EL DINERO CRtD!TO PUEDE ENTONCES SUSTITUIR AL DI­

NEP.O, PARA ELLO DEBE SEP. PERFECTAMENTE CONVERTIBLE EN EQUIVA­

LENTE GENERAL, EN DINEP.O, YA QUE DE OTRA SUERTE SE INVALIDA­

RÍA SU CARÁCTER DE DINERO CRtDITO, 

BRUNHOFF SEílALA QllE EL DINERO CRtDITO NO PUEDE DESEMPEf!AR 

DIP.ECTAMENTE l_A PRIMERA FUNCIÓN DE DINERO -MEDIDA DE VALOR­

DE SUERTE QUE EL CRtDITO DEijERÁ SER CONVE~TIBLE EN DINEqo, 

As!, EL MANTENIMIENTO DEL· PRINCIPIO DE CONVERTIBILIDAD SIRVE 

PARA CONSERVAR EL PAPEL OP.IGINAP.10 DEL DINERO, MEDIDA DE VALQ 

RES, Y ESTE PRINCIPIO SE APLICA SOBRE.TODO EN PERIODOS DE CRl 

SIS DE CRtDITO, 

EN LA PRODIJCCIÓN CAPITALISTA EL SISTEMA DE CP.tDITO ACELE­

PA LOS PROCESOS DE r.1RCULACIÓN DE LAS MERCANCÍAS, DISMINUYE -

LOS COSTOS DE CIRCULACIÓN, AUMENTA LA VELOCIDAD DE ROTACIÓN -

DEL CAPITAL Y ACORTA EL PERÍODO DE CONST!TÚCIÓN DE RESERVAS -

PARA LA REALIZACIÓN DE NUEVAS INVERSIONES. CONTRIBUYE ASIMI~ 

MO A LA NIVELACIÓN DE LA TASA GENERAL DE GANANCIA Y, CUANDO -

ALCANZA UN NIVEL ELEVADO DE DESARROLLO, SE CONVIERTE EN LA -­

CULMINACIÓN. DEL CAPITAL DONDE SU PROPIO MOVIMIENTO LE IMPRIME 

UNA APARIENCIA DE VALORIZACIÓN DE S! MISMO, PARTICULARMENTE -

EN LAS ETAPAS AVANZADAS DEL CAPITALISMO, EL CRtDITO PERMITE 

LA DESAPARICIÓN MOMENTÁNEA DEL DINERO, LO QUE ACELE~A LA VELQ 

.ll/ !BID,, P. 515 
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CIDAD DE METAMORFOSIS DE LA MERCANCfA, ACELEr.A EL PP.OCESO DE 

REPRODUCCIÓN V CONTRAE EL FONDO DE RESERVA NECESARIO PARA LA 

PRODUCCIÓN DE MERCANCfAS, EL SISTEMA CREDITICIO PERMITE LA -

SUSTITUCIÓN DEL DINERO AUREO POR PAPEL; LA FORMACIÓN DE SOCl.5_ 

DADES POR ACCIONES, LA CUAL PERMITE UNA EXPANSIÓN DE LA ESCA­

LA DE LA PRODUCCIÓN V EMPP.ESAS QUE RESULTARfAN IMPOSIBLES Pl!. 

RA CAPITALES INDIVIDUALES, EL CAPITAL ADQUIERE AQUf DIRECTA­

MENTE LA FORMA DE CAPITAL SOCIAL -CAPITAL DE INDIVIDUOS DIREJ;. 

TAMENTE ASOCIADOS-.2J./ 

DE IGUAL MANERA QUE EL SISTEMA MONETARIO, EL SISTEMA DE -

CR~DITO ESTA SUJETO A LAS LEVES MONETARIAS QUE RESTRINGEN SU 

FORMACIÓN V CIRCULACIÓN INDISCRIMINADA, LA· EMISIÓN CREDITI­

CIA REQUIERE DE UN NIVEL DE RESERVA MfNIMO, DE UNA CIRCULA­

CIÓN V DE UNA NO CIRCULACIÓN, 

JUNTOS, EL SISTEMA MONETARIO V EL SISTEMA CR~DITO CONSTI­

TUYEN LO QUE AGLIETTA~/ DENOMINA EL MERCADO DE DINERO Y CIJVO 

CARACTER V GRADO DE DESARROLLO SE IMPLICAN MUTUAMENTE. LA -­

Cl!lCULACIÓN DE DEUDAS DE CR~DITOS, SI BIEll SUPONE UNA NO CIR­

CULACIÓN DE DINERO, SIRVE DE MEDIO DE PAGO, PERMITE LA CIRCU­

LACIÓN DE MERCANCfAS Y APOYA EL FINANCIAMIENTO DEL CICLO PRO­

DUCTIVO, 

2)./ V~ASE KARL l'IARX• EL CAPITAL, OP, CIT., PP. 561-563 

ni f'llCHEL AGLIETTA, REGULACIÓN l CRISIS DEL CAPITALISMO, 
M~x1co. SIGLO XXI, 19/9, CIT DO POR l'IARIA ELENA CARDERO. 
OP. C!T,, P. 203 
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CON EL CR~DITO, "EL CAPITAL DE TODA LA CLASE CAPITALISTA 

SE PONE A DISPOSICIÓN DE CADA ESFERA, NO EN RELACIÓN A LA PRQ 

PIEDAD DEL CAPITAL DE LOS CAPITALISTAS DE ESA ESFERA, SINO EN 

RELACIÓN A SUS NECESIDADES DE PRODUCCIÓN."d!!/ 

EN CONSECUENCIA, SE ESTABLECE UNA RELATIVA DISPONIBILIDAD 

DE CAPITAL EN RELACIÓN CON LAS NECESIDADES DE LA PRODUCCIÓN Y 

NO DE SU PROPIEDAD, LO QUE CONFIERE AL CR~DITO EL CARÁCTER DE 

CULMINACIÓN DEL CAPITAL, AL PONER A DISPOSICIÓN DEL "CAPITA­

LISTA INDIVIDUAL O A QUIEN SE CONSIDERA UN CAPITALISTA, UNA -

DISPOSICIÓN ABSOLUTA, DENTRO DE CIERTOS LfMITES, DE CAPITAL Y 

PROPIEDAD AJENAS, Y POR ENDE DE TRABAJO AJENO. EL HECHO DE -

DISPONER DE CAPITAL SOCIAL, NO. PROPIO, LE PERMITE DISPONER DE 

TRABAJO SOCIAL •• 2_2/ CON LO CUAL SE ACRECIENTA EL DESARROLLO 

DEL PROCESO DE REPRODUCCIÓN, Y tSTE A SU VEZ AMPLÍA EL CRtDI­

TO, Y EL CRtDITO CONTRIBUYE A LA EXPANSIÓN DE LAS OPERACIONES 

INDUSTRIALES Y COMERCIALES, 

"MIENTRAS EL PROCESO DE REPRODUCCIÓN SE MANTIE­

NE FLU!DO. CON LO CUAL PERMANECE ASEGURADO EL -

REFLUJO, ESTE CRtDITO PERSISTE Y SE EXPANDE, Y 

SU EXPANSIÓN SE BASA EN LA EXPANSIÓN DEL PROPIO 

PROCESO DE REPRODUCCIÓN,"36/ 

34/ ENRIQUE URERA, KARL MARX ECONOMISTA. LO QUE MARX REALMEN 
TE QUISO DECIR, MADRID. iECNOS 1977, P, 177, CITADO POR 
MÁRÍA ELENA CARDERO, OP, CIT •• P. 205 

35/ KARL MARX. EL CAPITAL. T. 111. OP, en .. P. 563 

36/ !BID., P. 621 
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EN CUANTO SE INTEnRUMPEN DICHOS REFLUJOS SE PRODUCE UNA -

PARALIZACIÓN, 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 SU FUNCIÓN. EXISTE -

UNA MASA DE CAPITAL MERCANTIL. PERO INVEND!!ILE, HAY UNA MASA 

DE CAPITAL FIJO, PERO DESOCUPADO EN GRAN PARTE POR ESTAR PARA 

LIZADA LA REPP.ODIJCCIÓN, ES ENTONCES CUANDO EL CR~D!TO SE CO!! 

TRAE, BÁSICAMENTE PORQUE ESTE CAPITAL ESTÁ DESOCUPADO Y POR­

QUE SE HA QUEBRANTADO LA CONFIANZA EN LA FLUIDEZ DEL PROCESO 

DE REPRODUCCIÓN, 

POR CONSIGUIENTE. SI APARECEN PERTURBACIONES EN EL PROCE­

SO REPRODUCTIVO, TAHBl~N SE PRODUCE CON ELLO UNA ESCASEZ DE -

CR~D!TO. EN ESTE SENTIDO. RESULTA OBVIO QUE EN PEP.ÍODOS DE -

CRISIS ESCASEEN LOS MEDIOS DE PAGO. 

•EN UN SISTEMA DE PRODUCCIÓN EN EL CUAL TODA LA 

CONEXIÓN DEL SISTEMA DE P.EPRODUCCIÓN SE BASA EN 

EL CR~DITO, SI EL CR~DITO CESA SÜBITAMENTE Y S~ 

LO VALE YA EL PAGO EN EFECTIVO, DEBE PRODUCIRSE 

EVIDENTEMENTE UNA CRISIS, UNA VIOLEHTA CORRIDA 

EN PROCUP.A DE MEDIOS DE PAGO. POR ELLO. A PRI­

MERA VISTA TODA LA CRISIS SÓLO SE PRESENTA COMO 

UNA CRISIS DE CR~DITO V DE D!NERo,•2Z/ 

37/ !BID,, P. 630 
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DE ESTA SUERTE, EL SISTEMA DE CR~DITO PERMITE REBASAR LOS 

LÍMITES DEL CAPITAL DE LOS CAPITALISTAS INDIVIDUALES ASÍ COMO 

LOS LÍMITES MONETARIOS DE LA ACUMULACIÓN SOCIAL Y FACILITA LA 

NIVELACIÓN DE LA TASA DE GANANCIA ENTRE LAS DIFERENTES RAMAS 

INDUSTRIALES, 

AHORA BIEN, RESPECTO A LA TASA DE INTER~S, COMO EXPRE­

SIÓN DE UNA DE LAS FORMAS QUE ASUME EL PLUSVALOR Y SU REPARTO, 

~STA SE FIJA EN FUNCIÓN DE LA OFERTA Y LA DEMANDA DE DINERO, 

LAS DISPONIBILIDADES DE DINERO EN EL MERCADO Y LA RELACIÓN DE 

FUERZAS ENTRE PRESTAMISTAS Y PRESTATARIOS. DE ESTA MANERA NO 

HAY NING'JNA LEY DE REPARTO DE BENEFICIO ENTRE GANANCIA E !NT~ 

R~S SALVO LA DICTADA POR LA COMPETENCIA, Y LOS LÍMITES ENTRE 

LOS QUE SE PUEDE MOVER LA TASA DE HITER~S ESTÁN CIRCUNSCRITOS 

A QUE SÓLO MIJY EXCEPC 1 ONALMENTE SERÁ NULA, A LA VEZ QUE NO PQ 

DRÁ MANTENERSE POR PERÍODOS MUY PROLONGADOS EN UN NIVEL SUPE­

RIOR A LA TASA GENERAL DE LA GANANCIA. 

POR OTRA PARTE, EL SISTEMA BANCARIO FUNCIONA COMO lNTERM~ 

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 DEPÓSITOS. AMBAS -

FU[lCIONES FORMAN UNA MASA DE RECURSOS BANCARIOS QUE LA SOCIE­

DAD CAPITALISTA USA SIN DISTINGUIR SI SON P.ECURSOS CREADOS -­

DENTRO DE LOS CIRCUITOS FINANC!EP.OS O SI ES CAPITAL VALORIZA­

DO EN EL PROCESO PRODUCTIVO Y DISPONIBLE PARA PR~STAMO, Asf, 

UNA PARTE MUY IMPORTANTE DE LOS ACTIVOS DE LOS BANCOS NO CO-
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RRESPONDE A UN AHORRO LÍQUIDO Y ES RESULTADO DE LA PROPIA 

CREACIÓN BANCARIA DE DINERO CR~DITO, 

LA CREACIÓN DE ACTIVOS BANCARIOS EN FORMA DE CP.~D~TOS SE 

VUELVE UNA CREACIÓN DE CAPITAL PURAMENTE #FICTICIO" Y TIENDE 

A ESCAPAR A LAS CONDICIONES DE CIRCULACIÓN DEL CAPITAL, EN -­

LAS QUE INCLUSO ESTA MONEDA SE DESMATERIALI7.A, SE VUELVE UN 

MERO INSTRUMENTO DE CIRCULACIÓN Y EL CIRCUITO SE CIERRA NO -­

PORQUE HAYA UN ATESORAMIENTO COMPENSATORIO SINO POP. SU FORMA 

CIRCULAR, 

A MEDIDA QUE AVANZA EL DESARROLLO DEL APARATO FINANCIERO, 

EL CR~DITO PASA A DESEMPERAR UN PAPEL DIRECTO EN LA PRODUC­

CIÓN AL REALIZAR PAGOS DE SALARIOS, IMPUESTOS, SERVICIOS, 

EN ~POCAS DE CRISIS EL SISTEMA DE CR~DITO SE CONVIERTE EN 

EL HGUAP.DIAN# DE LA PROPIEDAD, ADQUIERE UN CARACTER P~EDOMl­

NANTE DE RESERVA DE VALOR, SE MATERIALIZA EN LA FORMA DE CAPl 

TAL DINERO QUE NO SE UTILIZA EN ESE MOMENTO PEP.O QUE SERÁ UTl 

LIZABLE EN EL FUTURO. 

•EH TIEMPOS DE ESTRECHEZ, CUANDO EL CR~DITO SE 

CONTRAE O CESA DEL TODO, EL DINERO SE CONTRAPO­

NE S~BITAMENTE A LAS MERCANCÍAS COMO ~NICO ME­

DIO DE PAGO Y VERDADERA EXISTENCIA DEL VALOR.,, 

EL PROPIO DI~ERO CREDITICIO SÓLO ES DINERO EN 

LA MEDIDA EN QUE REPRESENTE ABSOLUTAMENTE AL Dl 
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NERO REAL EN EL IMPORTE DE SU VAL!ll r;a.\INAL." 38/ 

Asf PUES, CON EL DESARROLLO INGENTE DEL CAPITAL DINERARIO 

DISPONIBLE SE DESARROLLA TAMBl~N LA MASA DE LOS DOCUMENTOS -­

QUE DEVENGAN INTER~S, DE LOS TÍTULOS ESTATALES, ACCIONES, ETC, 

ASIMISMO, CON EL DESARROLLO DEL SISTEMA CREDITICIO SE CREAN -

GRANDES MERCADOS DINERARIOS CONCENTRADOS QUE SON AL MISMO T!Et! 

PO SEDES PRINCIPALES DEL COMERCIO CON DICHOS TÍTULOS, ESTO -

es. CON EL DESARROLLO DEL SISTEMA CREDITICIO SE DESARROLLA A 

LA PAR LA ESPECULACIÓN CON ESTA CLASE DE DOCUMENTOS, 

POR TANTO. LA IMPORTANCIA QUE REVISTE EL CR~DITO EN LA -­

PRODUCCIÓN CAPITALISTA ESTÁ DADA CON EL PROPIO MODO DE PRODU~ 

CIÓN COMO BASE. "UNA DESVALORIZACIÓN DEL DINERO CREDITICIO 

(,,,) TRASTORNARÍA TODAS LAS CONDICIONES IMPERANTES. POR -­

ELLO SE SACRIFICA EL VALOR DE LAS MERCANCÍAS PARA ASEGURAR LA 

EXISTENCIA FANTÁSTICA Y AUTÓNOMA DE ESTE VALOR EN EL DINERO,'~/ 
DE AHf QUE LOS FONDOS DE RESERVA DE LA BANCA CENTRAL, COMO -­

RESPONSABLE DE LA EMISIÓN MONETARIA Y DE LOS MEDIOS DE PAGO -

DEL GOBIERNO DE UN PAÍS, SE VUELVEN EN PERÍODOS DE CRISIS, EL 

PUNTO FOCAL DE LOS DIFERENTES CIRCUITJS DE CAPITALES, INTE­

RIOR Y EXTERIOR, YA QUE COMO INSTRUMENTO DE ATESORAMIENTO ES 

LA BASE MONETARIA DE LA CIRCULACIÓN INTERIOR DE LA MONEDA, A 

LA VEZ QUE GARANTIZA EL CR~DITO INTERNACIONAL DEL PAÍS. 

38/ !BID,, P, 665 
39/ !BID,, P, 665 
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POR OTRO LADO, EL SURGIMIENTO DE LA MONEDA CENTRALMENTE -

EMITIDA POR EL ESTADO TIENE UN CARACTER HISTÓRICO, APAQECE CQ 

MO FORMA PREDOMINANTE EN UNA ETAPA DEL CAPITALISMO (ENTRE 

1914 Y 1938)~/, EL SURGIMIENTO DE LA MONEDA NACIONAL CENTRA­

LIZADA POR EL ESTADO SUPONE QUE LA MONEDA DEJA DE ESTAP. SIM­

PLEMENTE REGULADA EN RELACIÓN CON EL ORO QUE REPRESENTA, ES -

DECIR SE ABANDONA UN PATRÓN MONETARIO Y CON ELLO UNA RESTRIC­

CIÓN QUE EN FORMA MONETARIA SE LE IMPONÍA A LA ECONOMÍA, Y -

ASÍ EL MANEJO MONETARIO PASA CADA VEZ MAS A FORMAR PARTE DEL 

CONJUNTO DE LAS DECISIONES POLÍTICAS. Es AS( COMO EL DINERO 

EMITIDO POR EL BANCO CENTRAL, QUE ES EL DINERO NACIONAL, SU -

EXTENS!Ófl Y DESARROLLO CONSTITUYEN UN PATRÓN MONETARio!iJ.I NA­

CIONAL, Y EL ESPACIO EN QUE SE REGULA Y SE GESTIONA CONFORMA 

EL MERCADO DE DINERO, ESTE MERCADO DE DINERO O MONETARIO LO -

INTEGRAN LOS DIFERENTES CICLOS DE ROTACIÓN y FORMAS DEL DrnE­

RO MERCANTIL, EL CAPITAL DINERO Y EL CAPITAL DE PR~STAMO, 

J,3 LA CENTRALIZACIÓN DE LA GESTIÓN MONETARIA POR EL 

ESTADO, 

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

V~ASE, MARÍA ~LENA CARDERO, OP, CIT,, P, 211 
AL RESPECTO, MARÍA ELENA CARDERO, NOS DICE QUE •EL CON­
CEPTO DE PATRÓN MONETARIO ES UNA CATEGORÍA ANALÍTICA QUE 
PERMITE ENTENDER EL CARACTER COMPLEJO QUE TIENE EL DINE­
RO -APARTANDOSE DEL MARCO ESTRECHO QUE LO CONSIDERA ~NI 
CAMENTE MEDIO DE PAGO, RESERVA DE VALOR O FORMA DE RIQUE 
ZA- Y LA MANERA COMO EL DINERO NACIONAL SE ARTICULA A -
UN PATRÓN DE ACUMULACIÓN, A PARTIR DEL CUAL DESAQROLLA -
UNA FORMA ESPECÍFICA," OP, CIT,, p, 217 
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DO Y SU SIGNIFICADO EN RELACl'1N CON EL SISTEMA MONETARIO Y EL 

SISTEMA CREDITICIO, LO QUE CONFORMARÁ, A PARTIR DE ENTONCES, 

A PARTIR DE LA CENTRALIZACIÓN DE LA GESTIÓN MONETARIA POR EL 

ESTADO, LA POLfTICA MONETARIA Y CREDITICIA. 

CON EL DESARROLLO Y USO DEL DINERO COMO FORMA DEL VALOR 

SURGIDA EN LA CIRCULACIÓN MERCANTIL, EL ESTADO SE HIZO CAPGO 

DE CIERTOS ASPECTOS DE LA GESTIÓN DINERARIA, Etl PARTICULAR EL 

ESTADO FIJÓ EL PATRÓN DINERARIO, LA ACUAACIÓN DE MONEDA METÁ­

LICA Y LA EMISIÓN DE PAPEL MONEDA CON UN SIGNO Y UN PODER LI­

BERATORIO DETERMINADO. S!N EMBARGO, DEBE QUEDAR BIEN CLARO, 

QUE "LA SUSTITUCIÓN DE LA MONEDA METÁLICA -CASI SIEMPRE EL 

ORO- POR UN SIGNO DE VALOP. ES COMO LA CREACIÓN DE LA MONEDA, 

UNA CONSECUENCIA DE LA EVOLUCIÓN SOCIAL Y NO UNA CREACIÓN DEL 

ESTADO; Y QUE CUANDO LA CIRCULACIÓN CONSISTE EN BILLETES DE -

ESTADO INCONVERT!~LES, ES SIEMPP.E EL ORO EL QUE MIDE LOS VALQ 

RES, AUN SI LA MONEDA METÁLICA HA DESAPARECIDO TOTALMENTE, 

EL BILLETE NO TIENE VALOR EN sf, V NO PUEDE MEDIR LOS VALORES: 

ES SOLAMENTE UN SIGNO DE VALOR, "42/ 

TAL COMO SE MENCIONÓ LÍNEAS ARRI9A. EL SURGIMIENTO ne LA 

MONEDA CENTnALMENTE EMITIDA POR EL ESTADO, ADEMÁS DE TENER UN 

C~RÁCTER HISTÓRICO, APARECE COMO FORMA PREDOMINANTE EN UNA -­

ETAPA DEL CAPITALISMO EN DONDE EL CURSO FORZOSO EMPIEZA A TO­

MAR IMPORTANCIA COMO MEDIO PARA FINANCIAR LOS GASTOS DE LA -­

PP.IMERA GUEP.~A MUNDIAL, POR EJEMPLO, Y COMO INSTRUMENTO FUNDA 

~/ RAMÓN RAMÍP.EZ G .. OP. CIT .. P, 127 
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MENTAL A TRAVE:S DEL CUAL EL ESTADO CAMBIARÁ LA MAGNITUD Y EL 

CONTENIDO DE SU ACCIÓN EN LA SOCIEDAD Y PARTICULARMENTE EN LA 

ECONOH!A, ASIMISMO TIENE IMPLICACIONES IMPORTANTES EN EL DE­

SENVOLVIMIENTO Y EXTENSIÓN DEL CAPITAL MONOPOLISTA Y lA EHPRg 

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 PATRÓN ORO QUE EN Sf LO REPRESENTA, PAP.A TRASCENDER 

LOS LÍMITES QUE SE LE IMPONÍAN A LA ECONOMfA, Y AS! HACER DEL 

MANEJO HONETAP.10 CADA VEZ MJ(s, PARTE DE LAS DEC~SIONES QUE LE 

CORRESPONDEN AL ESTADO. 

LAS MISMAS TENDENCIAS DEL CAPITALISMO A CONCENTRAR LAS -­

CONDICIOHES DE PP.ODllCCIÓN Y A REFORZAR SUS TENDENCIAS MONOPÓ­

LICAS EXIGEN IJN ESTADO A TllAV!:S DEL CIJAL SE CENTP.ALICEN CADA 

VEZ MJ(s LAS FUNCIONES DE REGULACIÓN DE LA COMPETENCIA ENTRE -

CAPITALISTAS Y DE !:STOS CON LA FUERZA DE TRABAJO, REQUIRIENDO 

PARA ELLO TAHBI!:N QUE LA GESTIÓN MONETARIA Y FINANCIERA PASE 

EN FORMA CRECIENTE A TP.AV!:S DEL ESTADO, 

AL ASUMIR EL ESTADO LA CONDICIÓN MONETARIA, EL DINERO DE 

CURSO FORZOSO EMITIDO POR EL ESTADO SE CONVIERTE EN EL EJE Y 

HEDIDA A TRAVE:S DEL CUAL SE VERIFICAN LAS CONDICIONES DE EQUl 

VALENCIA, DE ESTA MANERA, EL BANCO CENTRAL DIRIGE LA CREA­

CIÓN DEL EQlllVALENTE GENERAL Etl EL ESPACIO NACIONAL, #LA NUg 

VA GESTIÓN COl1PRENDE UN CONJUNTO DE PRÁCTICAS QUE INCLUYEN LA 
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P.EGLAMENTACI~N DE LAS OPERACIONES BANCARIAS, LOS SEGUROS DE -

DEPÓSITO, LA VIGILANCIA DE LOS BANCOS CON PROBLEMAS, LA CREA­

Cid~ DE DINERO CENTRAL, LA FIJACIÓN DE TASAS DE !NTER~S, LA -

PARIDAD CAMBIAR!A Y LA REGULACIÓN DE LAS RELACIONES DE ESE PA 

TRdN MONETAq¡o NACIONAL CON EL PATRÓN MONETARIO HEGEMÓNICO EN 

EL NIVEL INTEP.NACIONAL,'A'I/ 

AL ASUMIR LA CONDICIÓN MONETARIA, EL ESTADO PEALIZA UNA -

SANCIÓN POLfTICA, SEGLÍN LAS CONTRAD!C:CIONES QUE HAYAN DE RE­

SOLVERSE, PARA LLEVAR A CABO LA UNIFICACl~N DEL DINERO NACIO­

NAL. SI BIEN EL ESTADO NO CREA EL DINERO BANCARIO, AL SEP. GA 

RANTE DEL DINERO NACIONAL, EMISOR DEL MEDIO DE PAGO COMÚN Y -

PRESTAMISTA EN lÍLT!MA INSTANCIA, EL ESTADO REQUIERE CONVERTIR 

EL MERCADO DE DINERO EN UN MERCADO UNIFICADO, 

POR OTRA PARTE, LA SOLVENCIA DEL SISTEMA RANCAR!O SE CON­

VIERTE EN UNO DE LOS PUNTALES QIJE HABRA DE SOSTENER EL ESTADO. 

EL BANCO CENT~AL DEL ESTADO VALIDA LOS ADELANTOS PRIVADOS Y -

LA NUEVA FORMA DE ARTICULACIÓN ESTRUCTURAL DEL SISTEMA MONETA 

R!O Y SISTEMA DE CR~DITO, DE MANERA QUE EL FRACCIONAMIENTO Y 

DESACUERDO DEL SISTEMA DE CR~D!TO PUEDE RESOLVEP.SE AL PRECIO 

DE DESTRUIR EL PODER ADQll!SlT!VO CREADO POP. ESA ENTIDAD EMISQ 

RA. 

AL CONVERTIRSE EN UNA OBLIGACIÓN SOCIAL EL ACEPTAR EL DI-

43/ MARÍA ELENA CARDERO. OP. CIT,, P. 213 
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NERO CR~DITO, LLEVA DE SUYO UNA POSIBILIDAD FORMAL DE INFLA­

CIÓN YA ílUE AL QUEDAR SEUDOVALIDADA UNA F~ACCIÓN DE LA PRODU~ 

CIÓN MERCANTIL, SE TRADUCE EN UN DESMORONAMIENTO PERMANENTE -

DEL EQUIVALENTE GENERAL, ES DECIR, EN UNA EROSIÓN MONETARIA -

PERMANENTE, EN UN AUMENTO DE PP.ECIOS QUE PUEDE SER DE PEQUERA 

MAGNITUD PERO CONSTANTE O DE PROPORCIONES IMPOP.TANTES, 

DE ESTA SUERTE, LA UNIFlCACIÓN DEL MERCADO DE DlflERO SE -

VUELVE UNA NECESIDAD IMPEP. !OSA DEL S 1 STEMA, DE MANERA QUE EL 

DINERO DE CURSO FORZOSO Y EL DINERO CR~DITO REQUIEREN ESTAR -

SANCIONÁNDOSE PERMANENTEMENTE EL UNO AL orno y AMBOS A su VEZ 

SE SANCIONAN CON EL EQUIVALENTE MUNDIAL. EN ESTE CASO LA RE­

SERVA MONETAqlA INTERNACIONAL ES El INSTRUMENTO DE ESTA.SAN­

CIÓN. 

POI? OTP.A PARTE, OE~IDO A LA NATURALEZA DE LA MONEDA Y El 

CR~DITO, LA POL!TtCA MONETARIA PUEDE DARSE Al MARGEll DE UNA -

POLÍTICA ECONÓMICA GENERAL Y AFECTA!? LA ESTRUCTURA ECONÓMICA 

DE MANE~A ADVERSA. MAS AÚN, LA GESTIÓN DEL MERCADO DE DINERO 

PUEDE DESDOBLARSE EN UNA POLÍTICA MONETARIA Y UNA POLfTJCA DE 

CR~DITO, DE EFECTOS OPUESTOS Y CONTRAPRODUCENTES, SI EL ESTA­

DO NO ALCANZA A VER LA RELACIÓN QIJE EXISTE ENTRE AMl'IOS ClRCUl 

TO!¡. Y CÓMO LAS l IMITACIONES EN UNO DE ELLOS PUEDEN VERSE 

AGRAVADAS POR LA ESPECULACIÓN EN EL OTRO.qq/ 

UNA VEZ DADAS LAS CONDICIONES DE CENTRALIZACIÓN DE LA EMl 

qq¡ !BID,, P, 215 
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SIÓN MONETARIA Y EL CAllÁCTER DE CURSO FORZOSO AL BILLETE IN-­

CON\IERTIJlLE, EL ESTADO, se ENCUENTRA YA EN POSIBILIDADES DE -

UTILIZAR A ESTE PODEP.OSO INSTRUMENTO PARA IMPULSAR SU ACCIÓN 

ECONÓMICA Y SOCIAL. EL ESTADO PUEDE MOVILIZAR YA RECURSOS PA 

RA LAS GRANDES OBRAS PÚBLICAS, CREAR INSTITUCIONES FINANCIE­

RAS QUE SERVIRÁN DE CONDL'CTO PARA ATENDER SECTORES DE LA ECO­

NOMÍA QUE PUDIERAN RESULTAR BÁSICOS PARA EL DESAP.ROLLO DE UN 

PAÍS, EN ESTE CASO MtXICO, A TRAV~S DE LA INSTRUMENTACIÓN DE 

LA POLfTICA MONETARIA Y CREDITICIA. A CONTINUACIÓN ABORDARE­

MOS EL CAPÍTULO SIGUIENTE EN DONDE ANALIZAMOS ALGUNAS CUESTIQ 

NES DEL FONDO MCl~ETARIO INTEllNACIONAL Y SUS IMPLICACIONES EN 

LA INSTRUMENTACIÓN DE LA POLÍTICA MONETARIA Y CREDITICIA EN -

MtXICO, 



JI. EL FONDO MONETARIO INTERNACIONAL Y LA INSTRUMENTACION DE 

LA POLITICA MONETARIA Y CREDITICIA EN MEXICO. 

2.1 EL FONDO MONETARIO INTERNACIONAL Y SUS FUNCIONES, 

38, 

2. 1.1 CREACIÓN Y MOVILIZACIÓN DE LA LIQUIDEZ INTERNA 

CIONAL, 

A PARTIR DE LA SEGUNDA GUERRA MUNDIAL, EL CAPITALISMO EN­

TRA EN FORMA DECISIVA EN LA ~POCA DE SU INTEGRACIÓN MUNDIAL EN 

TORNO A ESTADOS UNIDOS. EL PODERÍO NORTEAMERICANO, TRAS EL COtl 

FLICTO SE VIÓ ENORMEMENTE ACRECENTADO, Y CONVIEP.TE A ESTE PA(S 

EN EL NUEVO CENTRO FINANCIERO DEL MUNDO. UNO DE LOS ELEMENTOS 

FutlDAMENTALES PARA LOGRAR EL CONTROL DEL SISTEMA CAPITALISTA EN 

ESTA NUEVA ETAPA LO CONSTITUYE LA CREACIÓN DE PIEZAS IMPORTAN­

TES, COMO FUEr.ON LOS ORGANISMOS ECONÓMICO-FINANCIEROS SUPRANA­

Cl~NALES: EL FONDO MONETARIO INTERNACIONAL V EL BANCO INTERNA­

CIONAL DE RECONSTRUCCIÓN Y FOMENTO O BANCO MUNDIAL. TAL FUE LA 

FlllALIDAD DE LA CONFERENCIA MONETARIA Y FINANCIERA DE BRETTON 

WOODS EN EL ARO DE 19qq, EL OBJETIVO ERA "NORMALIZAR E INTENSl 

FICAR LAS RELACIONES ECONÓMICAS INTERNACIONALES CON BASE EN LA 

ESTABILIDAD MONETARIA", 4S/ DADO QUE DURANTE LA GUERRA, EL FINAN 

CIAMIENTO DE LOS GASTOS B~LICOS Y DE LA RECONSTRUCCIÓN POSTERIOR, 

HIZO CRECER EXCESIVAMENTE LA CinCULACIÓN MONETARIA EU TODOS LOS 

PAÍSES, PROVOCANDO AGUDOS PROBLEMAS. EN LA REUNIÓN MENCIONADA 

FUERON SOMETIDOS DOS PLANES DIFERENTES: 1) EL LLAMADO PLAN KEY 

fil QUE SE PRONUNCIABA POP. UNA POLÍTICA CAMBIARIA FLEXISLS EN -

!l.21 vi:AsE ALMA CHAPOY BONIFAZ. RUPTURA DEL SISTEMA Mor1ETARIO 
INTERNACIONAL, M~XICO, UNAM. ZA. ED. 1983, P, 25 
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LA f.!LJE EL TIPO DE C:AMnIO PUDIERA VARIA:! DErmm DE LOS LfMITES -

DEL 5!':. 2) EL PLAN llHITE A DIFEl:Et!CIA DEL ANTE!llOf!, PílOPOllf/, -

Utl SISTEMA EN EL CUAL LOS TIPOS DE Cf.M!:IO NO SUFP.IERAN MOD!flCt, 

CIOt!ES, A MElins QUE SE ~EGISTP.llP.A UN SERIO DESEQIJILlllf!IO EN LA 

IlAL~.Nl.t. DE PAGOS. FINALMENTE SE IMPUSO ESTE ÚLTIMO Cf!ITEr.10, -

ESTA:1LECIÉtlDOSE EL FoMnO MotlETAf!IO INTE::?flACIONAL. MÚCLEO DEL -­

SISTEf11\ MfltlETAP.10 MUflDIAL, CUYOS P~OPl'.lsnos FIJEP.ON Lll Cf!EACIÓM 

Y EL COflTf!!JL DE LA LIQUIDEZ INTE:'?NACIONAL Y EL MllNTENIMl';:fJTO DE 

UM SISTEMA DE TIPOS DE C.l.HillO MÁS O MENOS ESTACLES.~/ 

EL Fmmo MOtiETAr.10 INTERN/ICION~.L (fMI) ES DESDE su CflEA­

CIÓN EL Of!GAMISMO Flf!ANCIERO SUPRANACIOflAL MÁS IHPOP.T/INTE Y SE 

HA COtlVEf!TIDO A TRAVÉS DEL TIEMPO Etl EL "APOYO" PP.HICIPl\L PAllA 

LOS PAfSES COI'! P:lé'DLEMAS DE DALAfl:!A DE PAGOS. 

EL PODE!'! DEL FMI SE CEtlTf?A PP.INCIPALMENTE EN LOS Ef!Of?M!óS -

r.ECl.IP.SOS QIJE MANEJA. LOS CUllLES SON ADMIUIST!'!ADQS D!RECTAMEUTE 

El! PflÉSTAMClS A CClf?TO PLA!O Pll~A cu::ml:? DESEP.UIL 1r.r.1os DE DALllN-

7.11 DE PAGOS, PEl'?O MÁS SIGNIFICATIVAMENTE COMO UN !lESUL TADO OE -

SU i-UtlCIÓtl CCMO AGENCIA DEL Cr?ÉDITO INTEP.llACIOfl/\L. DE f1Hf Ol'E 

EL FMI TENGA COMO O:JJETl'/OS P~IMOflDIALES EL DE C!lEAR Y MOVILIZAR 

L/I LIQUIDEZ INTEP.Nl\ClotlAL, Y ASEGIJR/lr. LJI. ESTAillLIDAD Cl\Ml!IAf?IA, 

AL MENílS HAST/I 1971, FECHA EN QUE SE DEVALÚA EL DÓLAP. -MONEDA 

Ell LA CUAL Gl:1A EL SISTEMA MONETr.r?IO lllTEr.flACIONAL-, ESTO ES -

DUr?ANTE LA P!'!IMEf!ll ETAPA y HASTA LA rnr.UPCIÓll DEL SISTEMA Mm!E­

TAf?IO SIJP.GIDO DE Bf!ETTON WOODS EN LOS SETcr!TA, CUAtlDO SE DA L/I 

~/ CFR •• OP. CIT. P. 26 
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SUSPENSIÓN DE LA CONVERTl!llLIDAD DEL DÓLAr? EN ar.o. EL AUMENTO 

DE ~STE tlLTIMO Y LA FLOTACIÓN DE LOS TIPOS DE CAMBIO. 

EN EFECTO EL FMI REUNE UN ACEP.VO DE ORO Y DIVISAS CON EL -

CUAL PODEP. AYUDAR A LOS PAÍSES MIEMDl'!OS CUANDO PADEZCAN. PROBLE­

MAS DE llALAN7.A DE PAGOS Y SE VEAtl AQUEJADOS PO!l D~FICIT, AUN­

QUE COMO SABEMOS, ESTA AYUDA LA DA DE MANERA CONDICIONADA, SO-

JJRE TODO EN MATERIA DE POLÍTICA ECOtlÓMICA. EL FONDO SE ltlTEGP.A 

Y FUtlCIONA DE LA MANERA SIGUIENTE: 

"EL GP.AN ACTIVO COMtlN DE r.Ecur.sos DEL Formo ESTll -­

FORMADO POR LAS CUOTAS O APORTACIONES DE CADA PAÍS 

MIEM!lP.01 DICHAS CUOTAS ESTllN CONSTITUÍDAS EN Utl 25% 

POR OP.O Y EN UN 75%-PO~ LA DIVISA DEL PAÍS MIEM8f?O, 

PARA DETEP.MINAf! EL MONTO DE TAL SUSCRIPClflM SE TOMA 

EN CUENTA LA MAGNITUD DE LA ECONOMÍA DEL PAÍS RES­

PECTIVO, SU IMPORTANCIA EN EL COllEf!CIO MUNDIAL,· LA 

CUANTÍA DE SUS RESEf!VAS MONETARIAS, ETC, Es MUY IM 

PORTANTE A CU~NTO ASCIENDE LA SUSCRIPCIÓN, PUES DE 

ESO DEPEtlDEN LOS DERECHOS DE CADA PAÍS DEtlTP.O DEL -

FONDO, PRINCIPALMENTE SIRVE DE BASE PARA CALCULAP. 

EL IMPORTE DE LA AYUDA FIHANCIE:'lA QUE LA INSTITUCIÓN 

PUEDE PROPOP.CIONAR AL PAÍS MIEMBP.O, Y EL tnlMERO DE 

VOTOS QUE ~STE PUEDE EMITIR EN LA TOMA DE DECISIO-

NES DENTRO DEL FONDO. RESPECTO A ESTO tlLTIMO, LA -

COP.P.ELACIÓN ENTf!E EL NtlHEP.0 DE VOTOS Y EL MONTO DE 

LA CUOTA ES LA SIGUIENTE: CADA PAÍS MIEMDP.O TIENE -

DERECHO A EMITIR 250 VOTOS Mlls UtlO ADICIONAL prm CA 
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DA PARTE DE SU CUOTA EQIJIVALENTE A 100,000 DÓLA~ES. 

AS(. LOS PAÍSES CON MAYOr!ES CUOTAS TIENEtl TAM!litN -

EL MAYOr. NÚMERO DE VOTOS,,., Cot! EL TIEMPO, LOS -­

CAMCIOS EN LA SITUACIÓN ECONÓMICA MUNDIAL. LA rncorr 

PORACIÓtl DE NUEVOS MIEM!lROS Y LAS REVISHJllES PERIÓ­

DICAS DE LAS CUOTAS HAN HODIFICAílO ESTA SITUACiót:, 

SIN QUE ELLO SIGHIFIQUE EL FIN DEL PREDOMINIO DE -­

LAS GRAtlDES POTENCIAS, .. 47 / 

EN TtRMitJOS GENEf!ALES, LA AYUDA DEL FONDO TOMA LA FORMA DE UNA 

T~ANSACCIÓN CAM~IA!l!A EN DONDE EL PAÍS EN DIFICULTADES OCTIENE 

DEL FONDO LA O LAS DIVISAS QUE HECES!TA Y PAGA EL EQUIVALENTE -

CON Sll PROPIA MONEDA. Ell UN PE!l(ODO DE TRES A Cir!CO AílOS TIENE 

QUE EFECTUAnSE EL P.EEMTIOLSO n flECOMPrlA DE LA Pr.OPIA MONEDA, .l)A!! 

no EL DEUnor. or.o o ALGUllA DIVISA ACEPTABLE PAP.A EL Fmmo. 

DEllE SU!l~AYAP.SE QUE Etl EL FUNCIONAMIENTO DEL Forrno SE DIS­

TINGUEN DOS CLASES DE GIROS: CotlTRA EL "T!lAMO ORO" Y CONTnA LOS 

"TRAMOS DE CRtDITO•, 48/ EL PRIMERO :?EPP.ESEtlTA UNA "LIQUinEZ I!i 

CONDICIONAL", AL GRADO DE QUE MUCHOS PAÍSES WCLUYEN ESOS DERE­

CHOS DE GIP.O COMO PAf?TE DE SUS :?ESE:lVAS ',:' ICIALES; PEf!O SO!lf!E -

TODO. HITERESA DESTACAn EL SEGUt!DO, Pon cm:sT!TUIP. CAMISAS DE -

FUERZA Y OBLIGACIOllES PARA LOS PAÍSES CON PP.OOLEMAS DE DtFICIT 

EN SUS BALANZAS DE PAGOS. AS! CUANDO EL PAÍS YA HA Glr?ADO CON-

47/ !~ID,, PP. 55-56 

48/ VtASE ALMA CHAPOY, OP. CIT., P. 56 



TP.i\ su •rn.-.Mo 0110• -QUE EN r.EAL!Di\D NO ES ano. SINO LAS MONE--

DAS DE OTROS PA(SES MIEMBROS- Y CONTINllA CON PROBLEMAS, PUEDE 

SOLICITAR GIROS O PR~STAMOS ADIClotlALES QUE flEC!DEN EL NOMBRE -

DE "LIQUIDEZ CONDICIONAL" PUES EL PRESTATARIO DE!!E ASUMIR CIER­

TOS COMPP.OMISOS PARA PODEP. EJERCER TALES DEr.ECHOS DE GIRO, 

BÁSICAMENTE SE REQUIERE DE UNA JUSTIFICACIÓN Y Ull PROGl'!AMA 

ENCAMH!ADO A ESTARLECEP. O MANTENER Lll ESTABILIDAD DE LA MONEDA 

DEL PAÍS MIEMBílO A UN TIPO DE CAMBIO ACORDE CON LA ílEALIDl\D, 

ESTO IMPLICA QUE EL PAÍS MIEMBRO "DISCUTA" CON EL FONDO SUS ME­

DIDAS FISCALES. MONETARIAS, CREDITICIAS, CAMBIArllAS, COMERCIA­

LES Y DE PAGOS PARA LOS SIGUIENTES AflOS EN UN DOCUMENTO QUE "SE 

LE DENOMINA CAP.TA DE INTENCIOl'!ES"~/: Etl ESA "DISCUS!6N" EL FO!i. 

. DO FOnMULA UN PnOGrtAMA SEflALANDO LA POLÍTICA A SEGUIR POR EL -

PAÍS Etl CUESTI6tl. Los REQUISITOS SE TORNAN MÁS RÍGIDOS CONFOR-

ME SE VA RECUP.P.IENDO A LOS SUCESIVOS "Tl'!AMOS DE Cíl~DITO", Y EL 

PAÍS SE VE OBLIGADO A SOPORTA!l UNA IHGEREtlClt. MUCHO MAYOR DEL -

FMI. 

E::ISTEN. ADEMAS. TRES TIPOS DE FHIANCIAMIENTO EN EL FONDO 

PARA AYUDAR A PAÍSES CON PROllLEHAS DE D~FICIT DE BALAtl!A DE PA­

GOS: 

~/ 

- I) SISTEMA OE FINANCIAMIENTO COMPENSATORIO DE LAS FLUCTUA­

CIONES DE LAS EXPORTACIONES, 

SE CP.E6 EN 1963 PAr.A AYUDAR A LOS PAÍSES CON HENOr.ES 



43. 

CUOTAS Y CUYOS INGRESOS DE DI'/ISAS PROCEDEN FUNDAMENTA!.. 

MENTE DE SUS EXPORTACIONES DE PRODUCTOS PRIMARIOS, LOS 

CUALES SUFP,EN FRECUENTES FLUCTUACIONES Q~S MERMAN SUS -

EXIGUOS INGRESOS, 

11) R~GIMEN DE EXISTEN:IAS REGULADORAS. 

CONFIERE A LOS PAÍSES QUE PARTICIPAN EN PLANES DE EXIS­

TENCIAS REGULADORAS INTERNACIONALES, EL DERECHO A EFEC­

TUAR GIROS CONTRA EL FMI A Fltl DE HACEP. FRENTE A LAS -­

CONTRl!lUCIONES QUE DESEN SATISFACER CONFORM: A ESOS PLA 

NES, 

111) SERVICIO AMPLIADO, 

DA ASISTENCIA A UN PLAZO MÁS LARGO DE LO COMllN A PAÍSES 

CON ELEVADOS Y PERSISTENTES D~FICIT DE PAGOS. PARA P.E­

CURRIR A ESTE SISTEMA EL PAÍS MIEM3P.O DESE PRESENTAP. -­

ANUALMENTE UN PROGRAMll., V EN CADA ETAPA DE DOCE MESES -

DE~Er.Á ASIMISMO DAP. UN INFO~ME DETALLADO DE LOS AVANCES 

ALCANZADOS, 50/ 

HAY QU= SERALAR, ADEMÁS, QU~ EL FONDO APLICA CARGOS POR EL 

USO DE SUS !lECURSOS, AS( POR EJEMPLO, IJN CARGO POR SERVICIO QUE 

ASCIENDE A 0.5% DE CUALQUIER GIRO, SE IMPONE A TODAS LAS COM­

PRA~ DE DIVISAS, SEA CUAL FUERE LA MAGNITUD V EL PLAZO DEL GIP.0, 

ASIMISMO, POR APERTURA DE CR~DITO SE APLICA UN CARGO PO~ COMI­

SIÓN. 

2.Q/ V~ASE ALMA CHAPOV ,,,, OP. CIT., PP. 58-59 



2.1.2 ESTABILIDAD CAMBIARIA. 

LA ESTABILIDAD CAMBIAP.IA ES OTRA DE LAS FUNCIONES B~SICAS 

QUE PERSEGUÍA EL FMI DURANTE SU CREACIÓN CON EL PllOPÓSITO DE -­

APOYAR Y ACRECENTAR LOS FLUJOS DEL COMóRCIO INTERNACIONAL, Y HA 

CERLO GIP.AR EN TO~NO AL PATRÓN DÓLAR COMO MONEDA HEGEMÓNICA, A 

LA VEZ, ESTA MONEDA SERVÍA COMO PRINCIPAL RESERVA DE LOS BANCOS 

CENTRALES DADA LA PREPONDEnANCIA DE LA ECONOMÍA NOP.TEAMEr.ICANA 

A NIVEL MUNDIAL, 

HASTA 1973 EN QUE SE INICIA LA FLOTACIÓN GENERALIZADA DE -

LAS MONEDAS, EL FONDO TRATÓ DE LOGRAR LA ESTADILIDAD DE LOS TI­

POS DE CAMBIO: PARA ELLO EXIGÍA A LOS GOOIEP.NOS AFILIADOS QUE 

FIJARAN LA PAP.IDAn DE SU MONEDA. EN T~RMINOS DE ORO O DÓLARES Y 

QUE NO LA MODIFICARAN SIN SU AUTORIZACIÓN, LA CUAL SÓLO SE CON­

CEDE CU~NDO LA POSICIÓN DE PAGOS DE UN PA{S ADOLECE DE UN DESE­

QUILIBRIO FUNDAMENTAL EN OPINIÓN DEL FONDO. AUNQU: NUNCA DEFI­

NE QUE SE ENTIENDE COMO TAL. EN SUS ESTATUTOS EL FONDJ PREV~ -

QUE EN CASO DE QUE LOS PR~STAMOS CONCEDIDOS A UN PAÍS Y LAS ME­

DIDAS INTEr.NAS ADOPTADAS POR ~STE NO CONSIGUIERAN CORREGIR EL - · 

DESEQUILIBRIO, PUDIERAN HACERSE MODIFICACIONES EN EL TIPO DE -­

CAMBIO, 

Es POP. ELLO QUE DESDE 1949 EL FONDO PERMITIÓ cu: VARIOS -­

PAÍSES -ENTRE ELLOS M~XICO- DEVALUARAN SU MONEDA, 

•EN VIRTUD DE QUE LOS TIPOS DE CA.~310 EXISTENTES E~ 

TASAN SOBREVALUADOS Y ESTOP.DAOAN LAS EXPORTACIONES 
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AL ÁRE~ D6LAR. DESDE ENTONCES CASI TOD3S LOS PAf-­

ScS MODIFICAP.ON UNA O VAlllAS VECES SUS TIPOS DE CA~ 

BIO, ,.2J./ 

Lo CUAL DEMUESTRA QUE LAS DEVALUACIONES LEJo.; DE CtJNSTITUÍrl 

u~ FRACASO DEL F.M.I. Pon LA ESTA31LIDAD CAM31AP.IA SON CONSE­

CUENCIA DE LAS DIFICULTADES Por. LAS QU: HA ATRAVESADO Y ATP.AV!g 

SA EL SISTEMA CAPITALISTA MUNDIAL, POR LO TANTO, ES ILÓGICO PRg 

TE~IDErl Q~E UNA INSTITUCIÓtl COMO EL FONDO SEA CAPAZ DE EVITAP. -­

LOS DESAJUSTES MONETA:l!OS INTEP.NACIONALES, MÁS !JIEN, LOS HA PP.Q 

PICIADO CON EL TIPO DE POLÍTICAS IWE IMPOtlE A LOS PAÍSES CUAtlDO 

HAN SOLICITADO SU AYUDA. 

EL REDUCIR EL VALOll DE CA'llJIO DE UNA MONEDA PAllA CORREGIP. 

EL DESEQUILIDP.10 FUNDAMENTAL DE UN PAÍS DA MOTIVO, GENEP.ALM'.:NTE, 

A VENTAS ESPECULATIVAS DE MONEDA AtlTICIPÁtlDOSE A UNA DEVALUA­

CIÓN, ESTA PRÁCTICA ES MUY CONOCIDA EN NUESTRO PAÍS Y EN EL -­

P.ESTO DE LOS PAÍSES LATltlOAMEP.ICAfi0'3, EL FONDO ESTIPULA EN SUS 

ESTATUTOS QUE "UN MIEM3RO tlO PUEDE HACEP. USO DE LOS RECURSOS -­

DEL Fotl03 PAr.A ENFRENTARSE A UNA IMPO~TAfiTE Y CONSTANTE SALIDA 

DE CAPITA1., Y EL FONDO PUEDE REQUEP.IR DE UN MIEMllRO QUE EJERCI­

TE CotlTP.OLES PARA PP.EVEN!fl TALES USOS DE LOS P.ECUP.SOS DEL FON­

DO, ,._2Z/ SIN EM!lAP.GO, ESTO RESULTA UNA CONTRADICCIÓN, PUESTO -­

QUE PRECISAMENTE EL FONDO COtl SUS P.ECETAS PARA AllATlf? EL DESE­

QiJILI!lfllO DE 3ALAN7.A DE PAGOS Pi10PICIA LA SAi.iDA DE DIVISAS Y -

.2J./ !DIO .. P, 60 
52i Inm .. P. 61 
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DE CAPITALES, 

A FIN DE QUE LOS P.ECU~S·)S, Q'JE PRESTA EL FONDJ A SUS MIEM­

BROS, VUELVAN A SU PODEP., PLANTEA COMO UNO DE SUS OBJETIVJS FUll 

DAMENTA!.ES LA INTRODUCCIÓN DE LA LIBERTAD DE PAGOS: AL EFECTO, 

LOS MIEM~ROS DE LA INSTITUCIÓN COllVIENEN EN NO IMPONE!l f:ESTRIC­

CIONES SOBllE PAGOS INTE~NACIOtlALES EN TRANSACCIONES NOP.MALES -­

Srn LA APP.O!lACIÓN DEL F .M. l. 

PUEDE AFIP.MA~SE QUE AÚN SIENDO UNA INSTITUCIÓN ÚTIL PO~ -­

PEllMITIP. LA CONSULTA Y COLA!lOflACIÓN INTERNACIONAL EN LOS Pl?OllL~ 

MAS MONETARIOS, POP. SUMINISTP.AR UN COMPLEM~NTO A LAS P.ESEllVAS -

MONETARIAS DE SUS AFILIADOS, Y POR HABER LOGRADO DUnANTE VARIOS 

AROS CIERTA ESTAnlLIDAD CAM31ARIA AL PON~R FIN A LAS DEVALUACIQ 

NES COMPETITIVAS, ES EVIDENTE QUE EL F.M.I. NO ES EL O?.GANISMO 

CAPAZ DE ENFREllTAf:SE A LOS AGUDOS PilO!lLEMl\S au:: SE HAN PLNlTEA­

DO RECIENTEMENTE. Y LO DEMUESTRA EL HECHO DE Q~E, LA POLÍTICA 

DEL F.M.I. HA SIDO UN INSTRUMENTO EN HA~OS DE LOS PAÍSES MÁS D~ 

SAP.ROLLADOS, EN VIRTUD DEL PESO DECISIVO QUE TIENEN EN EL onGA­

N!5f'.O. 

EL F.M.I. ESTABLECE CONDICIOllES FAVORABLES AL GRAN CAPITAL, 

A LAS EMPllESAS MULTINACIONALES, HACIENDJ QiJE LAS ACTIVIDADES DE 

LOS-GO!llEm!OS FAVOP.EZCAN AL SECTOR PP.IVADO EN DETRIM~NTO Y ~E­

DUCCIÓfl DE LA ACTIVIDAD ECONÓMICA DEL SECTOR PÚBLICO, ESTO ES: 

QUE RIJAN LAS FUERZAS DEL MERCADO, LA LIBERTAD CAHBIAP.IA Y QUE 

DISMINUYAN LA nur.ocaACIA y LOS GASTOS so:IA'-ES QUE P.EA'-IZA EL -

ESTADO. ESTO ÚLTIMO, SE UTILIZA COMO ARGUMENTO PAP.A LUCH~~ COll 



TP.A LA INEFICIENCIA Y EL DERROCHE. 

Pon TANTO. LOS "PR~STAMOS DE ESTABILIZACIÓN# CONCEDIDOS -­

PO'l EL FONDO IMPLICAN UNA DISCIPLINA E::Tr.EMA IMPUESTA POR LAS -

NACIONES RICAS A LAS POBRES A TRAV~S PRINCIPALMENTE DE nEDUCCIQ 

NES EN EL D~FICIT PP.ESUPUESTAL -MEDIANTE LA COtlT!lACCIÓN DE LOS 

GASTOS SOCIALES-, Y CONGELACIÓN DE SALARIOS. 

EL F.M.I. NO SE PnEOCUPA DE ANALIZAR SI EL D~FICIT PERSIS­

TENTE DE ALGUN)S PAÍSES ES CONSECUENCIA NECESARIA DE UN SUPERÁ­

VIT PEnSISTENTE EN OTROS, V DE SEP. ASÍ, PRACTICAR TAMBl~N, AJU~ 

TES PARA LOS SUPERAVITARIOS, 

ES EVIDENTE O~E AL PONr:P. A DISPOSICIÓN DEL FONDO, Y PO~ -­

TANTO DE WALL 5TREET (LA BANCA Pr.IVADA ESTADUNIDENSE), TOnA LA 

INFORMACIÓN ECONÓMICI\ V Flf!ANCIERA DE LOS PAÍSES, .~UTOMÁTICAMEJ:! 

TE SE ESTÁ VIOLA~DO LA S03E~ANÍA, SOBRE TO)O DE LOS PAÍSES SUB­

DESARROLLADOS, YA QUE IMPLICAN DECISIONES DE POLÍTICA ECONÓMICA. 

POR TAL MOTIVO. ES DE ESPERARSE, Q'JE EL CONTnOL DEL O:?GANISMO -

SEGUir.Á EN M~NOS DEL PREDOMINIO ESTADUNIDENSE PAP.A COtlSE!lVAn EL 

ACTUAL SISTEMA DE SOJUZGAMIENTO. 

POR OTnA PARTE. LA ESTADILIDAD CAMBIARIA EN LOS AP.os MÁS -

P.ECiENTES HA ESTADO LEJOS DE CONSEGUIRSE. so~nE TO::>O, POP.Q~E -­

AHOP.A LAS RELACIONES ECONÓMICAS V FINA~CIERAS INTEnNAC!OllALES -

SE HAN MULTIPLICADO. TAL ES EL CASO DEL NACIMIENTO DEL MERCADO 

DEL EURODÓLAP. (QUE SE REFIERE NO SÓLO A EUROPA, SINO QUE PUEDE 

SER TAMSl~N CANADÁ O JAPÓN), AHORA LAS NECESIDADES DE LIQ~IDEZ 
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MUNDIAL SE SATISFACEN EN !lUENA MEDIDA A Tr.AVi:'.S DE LOS MERCADOS 

PRIVADOS DE CAPITAL. LA IMPORTANCIA DEL EUnODÓLAR ílADICA EN -­

CONSTITU!íl UN MECANISMO PAP.A ATílAER FONDOS D: GOBIERNOS, BANCOS. 

EMP01ESAS y PARTICIJLARES PARA A LA VEZ OTOl1GAl1 PRIOSTA:-103 A orr.os 

DANCOS, EMP:!ESAS. PAl!TICULARES Y GOBIERNOS. CONTRlDUYEllDO ASf A 

AUMoNTAR LA LIQJIDEZ INTERNACIONAL. 

LA FLOTACIÓN DE LAS MONEDAS DE VARIOS PAfSES HA HECHO DIS­

MINUIR L.~ NECESIDAD DE MANTENER P.ESERVAS PAl?A FINANCIAP. DIOFICIT 

DE PAGOS, Asf PUES. LA NECESIDAD DE RESERVAS HA DISMINUfDO POR 

LA FLOTACIÓN DE LOS TIPOS DE CA"IBIO Y LA POSIBILIDAD DE FINAN­

CIAR LOS Di:'.FICIT DE PAGOS MEDIANTE PRIOSTA"IOS OFICIALES Y PRIVA­

DOS, EN ESPC:CIAt DE PRi:'.STAMOS PROVEN.lENTES DEL MEP.CADO DE Eur~o­

MONEDAS Y DEL SISTEMA BANCARIO DE EUA. 

EN AGOSTO DE 1971, LA TEl?M INAC IÓN DE LA CONVERTI !l I L !DAD -­

DEL DÓLA:l Y SU DEVALUACIÓN DE HECHO, FUE SEflAL DE QiJE EL SISTE­

MA DE B!lETTON WOODS NECESITABA MODIFICACIONES DE ENVEP.GADU~A. 

Asf EN EN~P.O DE 1976 SE INICIAN LAS REFO?.M.\S AL SISTEMA MONETA­

RIO INTERNACIONAL BAJO LOS ACUERDOS DE JAMAICA. 

EN LA ENMIENDA AL ARTfCIJLO IV DEL CONVEllIO CONSTITUTIVO, -

QUE SE REFIERE A LOS TIPOS DE CAM3IO, SE RECONOCE EL ODJoTIVO -

DE SU ESTAllILIDAD PERO ílELACION~NDOLO CON EL LOG~O DE UNA MAYO!l 

ESTADILIDAD FUNDA"IENTAL DE LOS FACTOP.ES ECONÓMICOS V FINA~CIE­

P.OS, EN ESTOS ACUERDOS, LOS PAÍSES DESARROLLA~)S ACEPTllP.ON SU­

JETARSE A LA REVISIÓN DE SU ECONOMfA V MONEDAS POP. EL F.M.I. A 

FIN DE QUE NO SE DISTORSIONE EL FUNCIOllllMIENTO DE LA ECONOMfA -
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MUNDIAL, 

ASIMISMO, SE DETERMINÓ LA ABOLICIÓN DEL PRECIO DEL ORO Y -

EN VISTA DE ELLO, LOS PAGOS POR AUMEllTOS DE CUOT.A SE SUSTITUY§. 

RON POR DIVISAS O DERECHOS ESPECIALES DE GIRO OUE SON MONEDA E~ 

CRITURAL, SE REITERÓ EL P~OPÓSITO DE HACER DEL DEG, EL PRl~Cl­

PAL ACTIVO DE RESE:lVA, 

AL INICIARSE 1977 EXISTfMI DIVEnSAS P:lÁCTICAS CAMBIA!llAS, 

PUDIEt!DO MENCIONAR EN TtRMINOS GENEílALES: LA FLOTACIÓN INDEPEN­

DIENTE Y LA FLOTACIÓN CONJUNTA !lf\SADA EN M?REGLOS DE lflTEflVEN-

CIÓN MUTUA. TAL FLOTACIÓN ES DIRIGIDA A FIN DE EVITAR VMIACI.Q 

NES A!':P.UPTAS, 

PERO LA FLOTACIÓN TAMDitN TIENE SUS INCONVEf'llENTES: P.ESUL­

TA ltlADECUADA EN AQUELLOS PAÍSES EN OIJE LAS SALIDAS DE CAPITAL 

Y EL CONTP.AJlANDO ALCANZAN CARACTERES MAYÚSCULOS, PUES EN ESOS -

CASOS PUEDEN INDucrn NUEVAS ENTRADAS DE CAPITAL A FIN DE ESPECJ! 

LAR CON LOS MOVIMIENTOS DEL TIPO DE CAMDIO, EN tPOCAS DE INFL~ 

CIÓN, LOS TIPOS FLUCTUANTES ORIGINAN UN CfP.CULO VICIOSO DE TJEV! 

LUACIÓN E ltlFLACIÓN: CUANDO NO EXISTE Es·:A!llLIDAD DE PRECIOS ltl 

TERNOS CONVIENE LA FLEXIBILIDAD CAMSIAP.!A PA~A IMPEDIR UNA VALQ 

RACIÓN EXCESIVA, PEílO AL MISMO TIEMPO, LA INESTAnILIDAD DE Pr.E­

CIOS H!TE~NOS Pf':OPICIA LA DEPRECIACIÓN MONETARIA, LO CUAL A SU 

VEZ HITENSIFICA LA INFLACI6N, POR CONSIGUIENTE LA FLEX1l11LIDAD 

EN LOS TIPOS DE CAM~IO NO RESUELVE LOS SUSTANCIALES DESEQUILl­

DP,IOS DE PAGOS. 
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Es ASÍ OUE NING•JNA PE LAS "r.EFOílMAS" IMPLANTADAS EN JAMAI­

CA CONSTITUYE UN CAMglO SIGNIFICATIVO EN EL SISTEMA MONETA~IO Y 

MUCHO MENOS EN LA ECONOMÍA MUNDIAL. 

EN SIJMI\, !.AS CONDICIONES EXISTENTES EN LA POSGUERRA DETER­

MINARON QUE EN VISTA DE LA POSICIÓN DEL DÓLAP. MUCHOS PAfSES Ell­

CONTRARAN C:ONVENIENTE INCLUIR EN SUS RESEnVAS SALDOS EN ESA DI­

VISA, FÁCILMENTE UTILIZABLES y QUE PnC\PUC!AN INTERESES. Asf -­

FUE POS!llLE INCREMENTAR LA LIQUIDEZ INTERNACINIAL PERO SO!!~E llA 

SES AJENAS PO~ COMPLETO A TODO CONTROL Y SIN NINGUNA RELACIÓN -

CON LAS NECESIDADES DE LIQUIDEZ. DE ESTE MODO, LAS POTENCIAS -

FINANCIE~AS PLl\NEMON EL NUEVO SISTEMA TENIENDO EN CUENTA SUS -

PROPIOS INTERESES ECONÓMICOS Y HACIENDO A UN LADO !.AS CAílENCIAS 

Y LOS DEr.ECHOS DE LCS SUBDESARROLLADOS. LA ESTA'llLIDllD O.M!::IA­

RIA SÓLO PODRÁ SER POS!llLE CUANDO DISMINUYA •-A DESP!"OPORCIÓN DE 

LAS P.ESEP.VAS MONETA!llAS MUNDIALES, Y Clll\NDO AL ALIMEtlTA~ EL l'.~~­

DITO AUMENTE Pl\P.ALELAMENTE LA PílODUCCIÓN REAL, DE LO CONTnAr.IO, 

SIGNIFICARÍA CREACIÓN DE PODER DE COMPRA ARTIFICIAL, CON LO -

CUAL, SE AT!ZAr.fA LA HIFLACIÓN Y, POR TANTO, LA INESTA'llLIDAD 

CAM!l!AP.IA. 

2.1.3 LAS POL(TICAS DE AJUSTE DE 21\LANZll DE PAGOS. 

Es !NEGABLE QUE A PARTIP. DE LOS 11Ros CUARENTA. LAS POL!TI­

CAS MONETAlllSTAS HAtl SIDO APLICADAS SISTEMÁTICAMENTE EN LOS PA.f 

SES EN DESAR!?OLLO, COMO M~XICO, CUYOS D~FICIT EXTE~NOS Hl\tl S!DC\ 

LA P.EGLA Y NO LA EXCEPCIÓN QUE LOS HICIEnON ACUDIR AL FINANC:IA­

MIENTO DEL FONDO MONETARIO INTE~NllCIONl\L, ELLO O~EDECE A OUE -
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LA C:ONDICIONALIDAD QUE ESTA HISTITllCIÓN ESTAllLECE PARA TENEr. Af 

CESCI A SUS P.ECURSOS ES DE ÍNDOLE MONETAP.ISTA. 

LAS POL{TIC:AS DE AJUSTE QUE IMPLEMENTA EL FONDO PA~A CO!l:lE 

GIP. EL DESEQUILIBRIO DE 3ALAN~A DF. PAGOS SON EN CIERTA MEDIDA -

EQUIVALENTES A LAS QUE PREGONA EL MONETARISM0:.?1/ 

- CONTRACCIÓN Y CONT~OL DE LA OFERTA MONETAnlA, 

- LA VUELTA AL LAISSEZ-FAIRE O LlnRE MERCADO COMO DOCTRI-

NA ECONÓMICA. 

- LIBRE COMERCIO INTEP.NACIONAL. 

- EL!MltlACl~N DEL ESTADO COMO AGENTE ECNIÓMICI', 

As! SL PAOUETE DE POLÍTICAS DE AJUSTE DEL Formo f.OMVE:'.GEN 

CON LAS MONETA~ISTAS AL INCLlllr.:~/ 
- POL!Tl CAS DE CONTRACC 1 ÓN DE LA DEMANDA AGREGADA, ~EDIJ­

C IENDO Pr?!NCIPALMENTE EL GASTO !JEL ESTADO, 

- POLÍTICAS DE L lllE~ALI ZAC 1 ÓM DE ME!':CADOS, QUE lllCLUYEU 

A LAS TASAS DE ltlTERtOS, AL MERCADO CAMBIAP.10, AL ME:lCA­

DO DE PRECIOS INTERNOS ELIMINANDO SU~SIDIOS Y PP.ECIOS 

TOPE PERO CONTROLANDO SALAr.1os. y 

- POL!T1cAs DE Ll~EnALIZAcióN DEL r.0Me::c10 E~TEr.10R, ELI­

MINANDO LOS O!lSTÁCULOS ARANCELA!'?IOS Y NO ARANCELARIOS A 

LAS IMPOr.TACIONES. 

- POLÍTICAS DE LA CONT~ACCIÓN DE LA DEMANDA AGnEGADA. 

Y CUANDO EL DESEQUILIBRIO ALCANZA P~OPORCIONES CONSIDEílA-

~/ V~ASE REM1' VILLMnEAL. LA CONTnA::l:EVOLIJCIÓN MONETAP.ISTA ••• 
OP, CIT,, P, 210 

54/ Is10 .. P. 210-211 
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BLES. EL FONDO RECOMIENDA MAYOnEs AJUSTES, ADEMÁS DE ESTABLECER 

POLfTICAS MONETARIAS Y FISCALES CONTP.ACCIONISTAS, SE ESTABLECEN 

·TOPES CUANTITATIVOS: AL ENDEUDAMIENTO EXTERNO DEL SECTOR PllBLI­

CO, A LA EMISIÓN MONETARIA, Y AL DtFJCIT FISCAL (QUE JIO DEBE S!!. 

PERAR UN DETERMINADO PORCENTAJE DEL Pl':ODUCTO GLO!JAL), 

A EFECTO DE COMPRENDER LA SERIE DE POLÍTICAS DE AJUSTE QUE 

IMPONE EL F.M.I. A LOS PAÍSES DEFICITAr.IOS, A COtlTINUACIÓN SE -

HACE UNA SOMEP.A DESCP.IPCIÓN DE ELLAS:55/ 

POLÍTICA MOllETARIA. GENERALMENTE, EL PAQUETE DE ACCIONES MONE­

TARIAS COMPP.ENDE UN PROGRAMA DE RESTRICCIÓN EN EL CRtDITO Y/O -

ALZAS EN LA TASA DE INTERtS, POR MEDIO DEL AUMENTO DE LQS REQUI 

RIMIENTOS DE f?ESERVAS DEL SISTEMA BANCARIO (ENCAJE LEGAL), ADE­

MÁS DEL ESTADLECIMIENTO DE LÍMITES A LA EMISIÓN DE PASIVOS MONI 

TAP.IOS POR LA BANCA CENTRAL, 

PCll.fTICA FISCAL. EL P~OGRAMA FISCAL ENFATIZA LA REDUCCIÓN DEL 

DtFICIT DEL SECTOR PÜBLICO, BÁSICAMENTE POR LA CONTRACCIÓN DEL 

GASTO ccr.~IENTE. ELLO DETERMINA QUE, EN GENERAL. SE LIMITE LA 

CONTRATACIÓN DE PEP.SONAL DENTRO DE LA sunocr.ACIA GUBERNAMENTAL. 

POLÍTICA DE FINAllCIMIENTO EXTERNO E llfTERllO. Los PROGRAMAS DE 

CONTRACCIÓN DE LA DEMANDA EXTIENDEN SU ACCIÓN !!ÁSICAMEtlTE, LIMl 

TANDO LA CONTr.ATACIÓN DE CP.tDITOS DEL SECTOR PÜ!lLICO -TAtlTO E!: 

TERNA COMO INTERllAMENTE- A LOS REQUERIMIENTOS DERIVADOS DEL Nl 

55/ PARA UNA DESC::?IPCIÓN MÁS DETALLADA VtASE A RENt VILLAP.!'EAL, 
LA CONTRARREVOLUCIÓN.,,, OP, CIT •• PP. 211, 214 V 215 
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VEL MffllMO DE RESERVAS, 

DEVALUACIÓN DEL TIPO DE CAIUllO. Es UNA MEDIDA QUE TEÓP.ICAMENTE 

TIENE POR OBJETO ELEVAR LOS PP.ECIOS P.ELATIVOS DE·LOS nIENES CO­

MERCIALES RESPECTO A LOS QUE NO LO SON, 

LIBERALIZACIÓN CAl'IBIA.~IA, COMERCIAL Y DE CONTROLES Y PRECIOS IH 

TEP.NQS, GENEl1ALMENTE, LA DEVALUACIÓN VA ACOMPAílADA DE CIJMP~OMl 

SOS QUE OnLIGAN AL PAfS A ELIMINAR EL CONTP.OL DE CAMBIOS, LOS -

TIPOS DE CAM!llO MllLTIPLES Y ClJALESQUIE~ OTRA P.ESTP.ICCIÓM CAM~!A­

P.IA. LA UBERALIZACIÓll COMEl?CIAL IMPLICA ELIMlllM CONTROLES -­

CUAllTITATIVOS AL COME:lCIO, PAP.ALELAMENTE, SE IN<:LUVEN CLAUSU­

LAS QUE IMPLICAN LA ELIMINACIÓN DE CONTr.OLES AL COMERCIO IrfTER~IO. 

CONTROL DE SALAP.IOS. Los SALAP.IOS DEnEN CP.ECEP. A úNA TASA ME­

w•r. A LA QUE .A.UMEllTAN EN LOS PP.INCIPALES PAÍSES CON LOS OIJE SE 

<:OME~CIA, CON EL OBJETO DE NO NULIFICAR LA VENTAJA EN COSTOS P.s 
LATIVOS QIJE. EN TEORÍA. SE DEP.IVA DE LA DEVALIJACIÓN DEL TIPO ne 

CAMBIO, 

COMO PUEDE ODSEP.VARSE, ESTA SERIE DE POLÍTICAS ES LO QUE -

CONOCEMOS COMO LA OP.TODOXIA FONDOMONETA!'!ISTA, DE91DO Pr:ECISAMEt! 

TE A LA APLICACIÓN DE LAS TE01ÍAS MONETAP.ISTAS A LOS PP.09LEMAS 

DE DESEOIJILl!lnlO DE LA ~ALAU7.A DE PAGOS, Es PO:: ELLO QUE, EL -

ENFOQUE MONETARISTA DE LA ~ALANZA DE PAGOS HACE ~NFASIS EN LA -

INFLUENCIA DIRECTA DEL EXCESO DE OFEP.TA o nEMANDA DE DINEr.n so­

!lílE EL SALDO DE !llGr.ESO V GASTO. y AT:linUYE AL NIVEL GENEP.AL ne 

PflECIOS EL PAPEL CENTP.AL, Ar?GUllEl/TANDC"! QUE ~STE, DETE~MINA EL -
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VALOn l?EAL DE LOS ACTIVOS MOMH!ALES. DE AH{ QUE EL Fotmo APLI-

QUE SUS RECETM DE AJUSTE, EN LA DISMINUCIÓN DE LOS GASTOS DEL 

SECTOR Pll!ll!CO PARA DISMINllUl su DiOFICIT PP.ESUPUESTAL. Cou ES­

TE TIPO DE POLÍTICAS NO HACE SINO AFECTA~ AQUELLOS r.unr.os DEL -

GASTO CORP.IENTE Y DE INVEl?SIÓN, PAP.ALl7.ANDO, Pr.OYECTOS DE lflVE!l. 

SIÓN, QUE AFECTAN DinECTAMENTE LA FORMACIÓN DE CAPITAL r~ESENTE 

QUE TIENEN QUE VER CON EL CRECIMIENTO FUTURO DE LA ECONOM{A, 

DE ESTA FORMA, LAS POLÍTICAS DE AJUSTE DE !'ALANZA DE PAGOS 

TIENEN SERIAS REPERCUSIONES PARA LA ECONOMÍA DEL PA{S, YA QUE -

AFECTAN AREAS IMPOílTANTES QUE TIENEN QUE VER CON EL CRECIMIENTO 

ECONrjMICO; Y PA~A EL EFECTO DE ESTA INVESTIGACIÓN, UtlA DE LAS -

Ar.EAS QUE MAS !MPACTO TIENEN sonr.E LA ECONOMfA y. EN PMTICIJLAP.. 

SOBRE LA PRODUCCl~N y EL EMPLEO ES LA RESTP.ICCIÓN DEL c~i:o1To -

INTERNO, YA QUE LIMITA LAS POSllllLl!lADES DE ltlVE!'Sl<lN Y, POI'! LO 

TANTO, DE Cl?EACIÓN DE EMPLEOS. ADEMÁS. EL ACCESO AL c!li:Dno -­

TIENDE A SESGAl?SE EN !'AVO?. DE LAS G~'JIDES EMP~ESAS, TMITO NACl!l 

NALES COMO EXTP.AtlJEP.AS, Y EN CONTRA DE LAS MEDIANAS Y PEQIJEf!AS, 

EN CONSECUENCIA CUANDO SE LLEGA AL AJUSTE DEL SECTOn EXTEr.tm. -

iOSTE SE DA GENERALMENTE A COSTA DE UNA CONTRACCIÓN INTERNA DE -

LA ECot!OMfA, Y POR LO TANTO DE LAS IMPORTACIONES Y NO POP. IJN Ir! 

C~EMENTO DE LAS EXPORTACIONES, 

- 2.2 PATRÓN HEGEMÓNICO Y ACTIVIDAD FINANCIERA, 

A PESAR DE LAS CAÍDAS DEL DÓLAll EN LOS MEl?CADOS MUtlDIALES 

EN LOS AROS SETENTA, ESTADOS UNIDOS SIGUE COMANDANDO LA MONEDA 

Y LAS FINANZAS A NIVEL MUNDIAL. HAY QUE DESTACAr. QUE EL MA~~TE-
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NIMIENTO DE LA SOBREVALl.IACIÓtl DEL DtlLAR DU~ANTE TODO EL PERÍODO 

DE POSGUERRA HASTA 1971 FECHA EN Ql!E SE DEVALllA DICHA MONEDA, -­

S lRVltl PARA FORTALECEP. LA ECONOM(A NORTEAME~lr.ANA, DADA SU HEGE­

MONfA COMO CENTRO F!NAtlCIEP.O Y RECTOP DE LA ECONOMfA MUNDIAL. 

Asf. DllRANTE LA SEGUNDA GUE'lRA MUNDIAL EN"LA QUE LA ECONO­

MÍA NORTEAMERICANA RESULTA FAVORECIDA. EL DÓLAR SE EP.IGE EN EL -

PAT~ÓN MONETAP.llJ HEGEMÓNICO, Y DESDE ENTONCES EL FUNCIONAMIENTO 

DEL SISTEMA MONETARIO. QIJE EN ESENCIA HA srno llN SISTEMA CAM!llO 

MLAR, DETERMINA UNA PIP.AMIDACl!'iN MONETARIA Y CREOITlr.IA, EN FU!J. 

CIÓN DE LOS D~FICIT ESTADUNlDENSES, QUE "ES EL GEPMEN DE LA CREA 

CIÓN ABUllOANTE Y MULTIPLICADA DE MEr>!OS DE PAGO, COtl SIJS CONSE­

CllENCIAS INFLACIONARIAS. "2!/ 

DE ESTE MODO, TODOS LIJS PA(SES OIJE PERTENECEN AL F .M. J, Y -

Ql.IE EFECTÚAN T~ANSACCIONES CON LOS E.U.A,, Y DADO QIJE EL DÓLAR -

ES DIVISA INTERNACIONAL. DEBEN MANTENER EN SIJS RESE~VAS UNA BUE-

NA PROPl'.'~ClllN DE DÓLARES. POP COHSIG\JJENTE, EL 11!\LAR COMO PA-

TRÓN HEGEMÓNICO DEBE CUMPLIR, A NIVEL INTEP.NACIONAL, LAS DISTIN­

TAS "UNCIONES DE LA MONEDA, ESTO ES: UNIDAD DE CUENTA, MEDIO DE 

lNTE~CAMg10, MEDIO DE PAGO Y ~ESEP.VA DE VALOR. tN TANTO LOS E. 
U.A. PAfs EMISOR DEL PATP.rtN HEGEMÓNICO es· IJN CENTRO RECTOR PO!l­

QIJE: 

il FlJArlDO Sii EMIStrtN ~EG'JLA LA LJPll!DEZ MOflETARIA llEL -

cnNJIJNTO llEL SISTEMA o OE Sii ZONA nE INFLllENCIA: 

56/ ALMA CHAPOV B .. RIJPTIJRA DEL SiSTEMA ... OP, CIT., P. 8 
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11) FIJANDO SU TASA DE IHTERtS INCIDE SODP.E LAS TASAS DE 

INTERtS Y LOS TIPOS DE CAMBIO DEL CONJUNTO DEL SISTEMA 

O DE Sii ZONA DE INFLUENCIA,57/ 

NO OBSTANTE, PA~A lllJE Sll FUNCIOMAMIEMTO SEA ESTASLE, EL PA­

TRÓN MONETA!HO DEBE?.Á HACE!'! COMPATIBLES DOS EXTP.EMOS CONTRADIC.TQ 

l'IOS, EN T~PMH'OS RELATIV!lS, llN PATR<IN HEGEMÓNICO REVALUADO FA­

VORECE LAS EXPO_!!TAC.IONES DE CAPITAL PERO PUEDE AFECTAR LAS EXPCl!!. 

TACIONES UE MEP.CANCfAS: A LA IÑVERSA, LA DEVALUACIÓN DEL PATRÓN 

HEGEM~NICO DEBILITA LAS EXPOqTACIClNES DE CAPITALES PEPO, SAJCl SQ 

PIJESTOS DE ELASTICIDAD, FOMENTA LAS EXPORTACllJNES DE MERCANCÍAS. 

DuqANTE LOS AROS SETENTA ESTADOS UNIDOS P~ACTICÓ UNA POLÍTl 

r.A DEVALUAIYIRA DE SU PATPÓH MONETARIO, LO CUAL EN Tt~MINOS RELA­

TIVOS, El".PLICA EL DINAMISMO OIJE ALCANZARON SUS EXPORTACIONES HA­

CIA FINALES DE LA D~CADA y ESPEr.IALMENTE ENTRE 1979 y 1980. Con 
SIDE!?ANDO LA TASA DE CD.ECIMIENTO DE LAS EXPORTACllJNES DE ALEMA­

NIA, JAPÓN Y ESTADOS UNIOOS, RESULTA Ql.'E: 

CRECIMIENTO DE LAS EXPORTACIONES. RESPECTO AL A~O PRECEDENTE 

ARIJS JAPÓN ALEMANIA E.U.A. 

1975 0.63 1.5 8.9 
1976 20.4 7.3 7 .1 
1977 20.1 1u; 5.0 
1978 20.6 21.4 17.8 
1979 5.9 20.5 28.3 
1980 25.8 14.4 22.4 
Pl>OMEDICl 15.6 13.3 14.9 

FUENTE: OECD,' ECONClMIC OUTLIJOK. VARIOS NllMEROS. TOMADO ne JOSt 
MANUEL QUIJANO, M~x1r.o ••• OP, CIT •• P, 32 

57/ VtASE J'lSt MANllEL QIJIJANO, MtXICO: ESTADCl Y BANCA PD.IVADA, 
ENSAYOS DEL C!DE, M~XICO, D,f,, 1984, P. 7.2 
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SIN EM!!AAOO, LA OPC1'1f'! DEVALIJADOPA, PAl!A GANAP. CrJMPET!TIVIDAD 

EN EL MEP.CADO INTEP.NAC:IONAL, IBA Ar.OMPAf!A!lA DE 1/AP(llS !Nr.ONVE­

NIEMTES, EN PF!IMER L•JGAR, y cnMn P.EPEP.CIJSl6N OB"IA, CC1NTRl311{A 

A OEB!LITAr EL !lrtLAn EN Sll PP.ETENSIÓM ne PATP.11N HEGEMrtr-11cn. i;:N 

SEG11Nl)l1 LllGAr, EN TAflTO EL MLAP. SE CONTINUARA llSANl)n EN Lns IN­

TE"!CAMRIClS INTE"!NAr.IOl'!ALES, SIJ OEVALllAr.IrtN TENÍA EL PARADl\GIC:'l -

EFEr.Tn OE ílEl'!EFIC:IAP. A EIJP.OPA y JAPl\N. i;:N TE~CER LUGAR, TODA E~ 

rnATEGIA RASADA EN llN Dl\LAP. RELATIVAMENTE Dt!llL PA~A ELEVM LA -

r.11MPETITIV!nAn DE L/\S EXPnRTAC:InNES l'!l'l'.'!TEAME1HCArlAS BENEFir.tA A 

EL ALZA DEL nr.o OEBIDO A LA CO~'lELACIÓN !NllE~SA EXISTENTE ENTP.E 

Lns MOVIMIENTOS DEL DrlLAR V DEL Q~n Y, PílP. C:ONSIGlllE~'TE, A LOS -

PR !MC 1 PALES PnODUCTMES DE rmn: SUDÁFR Ir.A y LA URSS. 

A PESAR DE ESOS INCONVENIENTES, LOS EUA COMO C:ENTP.O ECONl'IMl 

r.o Y FINMtr.IE~O MUNDIAL, SIEMPRE HA ENCnNT~ADCl LOS MECANISMOS PA 

RA LA REV/\LlJACll'lr1 !IEL DóLAR. y RECUPERAR su PODE/> cnMn MONEDA HS. 

GEMllNICA. Asf, PARA FORTALECEP. AL DÓLAR, GENERALMENTE SE HA IJTl 

LIZADO EL MEr.ANISMO OE LA ELEVACll'IN DE TASAS DE INTERtS, DE ESA 

FOPMA. SE ESTIMULARÁN LllS DEPÓSITflS EN Dl'ILAP.ES y ESTn CONTP.IRll!­

RÁ A REFORZA'l ESA MONEDA, SEGIJN LOS PART l!WHOS DE ESTE TIPO DE . 

MECANISM11S, ADEMÁS, SE ARGUMENTA, ESA P"LfTl<:A DEFOP.ZAPÁ LA !M­

TERMEOIAr.Il\N FINANCIERA. 

EN EL CASO nE MtX!CO, LA PllLÍTICA DE ALTAS TASAS DE INTERtS 

-OllE AOEMÁS, GEtlE~A PECESll'IN E !NFLACI!lrl EN LOS PAÍSES, Y SOflP.E 

roon EN Al'.lllELLQS QUE TIENEN IJN PATRllN MONETARIO Sll!lO~DINADn AL -

HEGEM~NICO- SE HA MANEJADO PARA EVITAP LA FUGA OE DIVISAS, DIMS. 

P.O MllNntAL. 
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LA NECESIDAD DEL ESTARLECIHIENTO DE REGLAS. MONETARIAS NO -

TIENEN OTRA FINALIDAD c:JUE LA DE HACE!' FllNCIONAR, PREC:ISAHENTE, 

AL PATºÓN HEGEHtlNICO QUE FUNCIONA COMO TAL, COMO DINERO Ml•NDIAL, 

Y ASÍ PODER REGULAR EL COMERCIO HITERNACIONAL. POR C:ONSIGUIEN-

TE: 

"EL PAÍS EMISOR DEL PATRÓN HEGEMl1NICIJ, PAT~rtN C!'JE -

TIENE ACEPTACIÓN UNIVEP.SAL, GOZAqÁ DE UNA ASIMET?.fA 

FINANCIERA A SU FAVOR EN EL INTERCAMíllO INTERNACIO­

NAL DE MERCANCÍAS, ANTE TODO, POD~Á IMPORTAD. BIE­

NES Y SERVICIOS CONTP.A ENTREGA DE Sil PROPIA MONEDA 

(PASIVO DEL BANC:O CENT~AL); EL nESTO DEL MUNDO, POR 

EL CONTRAP.ICl, DEBERÁ PROCURARSE LA MONEDA HEGEMl1Nl-

CA PAP.A DESPU~S IMPORTAR MERCANCÍAS. NO~MALMENTE, 

PUESTO OUE LAS IMPORTACIONES DEL ~ESTO DEL HUNDO -­

SON LAS EXPORTACIOl'!ES DEL PAÍS EMISO'?, ~STE COllCED.E. 

RÁ CP.~DITO PARA DINAMIZAR SUS VENTAS AL EXTE?.11.l'. •.2V 

EL PATP.tlN HEGEHrtruco TIENE LA PECULIARIDAD DE 111JE VINCULA 

DOS DE SUS FUNCIONES, MEDIO DE PAGO Y P.ESERVA DE VALO~. A LA A~ 

TIVJDAD FINANCIERA. MEDIO DE PAGO TIENE QIJE VER CON EL CR~DITO 

QUE SE CONCEDE, A PARTIR DE UNA CIERTA UNIDAD MONETAlllA (EN ES­

TE CASO. EL PATPÓN HEGEMÓNICO); RESERVA DE VALO~ TIENE OIJE ver. 
CON LA MONEDA '1UE SE CONVIERTE EN EL CONDUCTO A TP.AV~S DEL OJAL 

EL PAÍS EMISOR OBTIENE FINANCIAMIENTO. 

EN L''IS l)L TIMOS AROS DE LOS SETENTA. EL HIJNDO HA VISTO Sllll-

58/ IBID,, P. 43 



59. 

G!ll OTPOS nos C:ENT~ns CAPITALISTAS (EllP.OPA y JAPÓN) QUE COMPI­

TEN PO~ LOS ME~CADOS PARA COLOCAP. SI.IS MEP.CANC !AS Y EXP!'lr!TAP. SIJS 

CAPITALES; ASIMISMO TIENDE A GEtlE~ALIZAP.SE llNA Cl'!!S!S EN LAS -

P~!Nr.tPALES ECONtJMfAS CAPITALISTAS OllE CONHAE LA !NVERSl~l'I EN 

LOS ME?CAD!'IS LOCALES Y HACE MÁS ÁSPERA LA P\IGNA POR LOS MERCA­

DOS EXTEP.NOS. Esro HACE OllE SE ACENT11E EL PAPEL ACTIVO DEL ÁM­

BITO F!NANCIEPO, Es DECill, ACENTl)A EL ESTP.ECHAMIENTO DE LOS -­

VfNCIJLC)S ENT~E LA Ar.TIV!PAD BANC:AP.!A, LA !NDUSTPIAL V LA COMEq­

CIAL. 

DE LA ACTIVIDAD ESENCIALMENTE ESPECULATIVA LOS BANCOS CUM­

PLEN SU FIJNCIÓN DE VALOfllZAR EL CAPITAL. EN ESTE 11LTIMfJ CASO -

LOS PENl)!MIENTOS SE OI'TIENEtl DEL MEq(I MOVIMIENT!'I EM TORNO AL C~ 

P!TAL DINERO. 

EN T~P.M!NOS MIC:POEC!'INllMICOS, EL PAPEL MÁS ACTIVO DEL ÁM!'.I­

TO FINAMC!Etm EXIGE UNA NUEVt. ESTRUCTURA ne LA EMP~ESA BANr.A'IIA. 

VOLCADA AHORA A PRESTAR TODOS LOS SERVICins (P.ECIR!P. DEPtlSITOS, 

ASESO~A~ A EMPRESAS, OPERAR CON ACCIONES EN LA OOLSA, ADMINIS­

TP..~P. RECURSOS, ETC,) 

Ert T~P.MINOS MACP.nECONÓMIC'1S, EL PAPEL MÁS ACTIVO PEL SISTS. 

MA F!NANCIEP.n SE EXPP.ESA EN UNA NUEVA OP.GANIZACI~N nEL MERCADO 

!NTE~NAClílNAL DE P~IOSTAMíJS QllE,A PARTIR DE CEl'ffRl15 FINANCIEROS 

TRADICIONALES O NUEVOS CENTROS FINANCIEROS (EN ALGUNOS PAfSES -

PEOL'EílOS' SUBDESAR~OLLADns). PE~MITE A LOS SANCOS OPEPAP SH! -­

LAS REST'llt:Cll'NES f,11JE IMPONE!'! LAS AUTORIDADES MONETAR !AS NACIO­

NALES, 
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2.3 LA POL{TICA HOtlETAlllA y C~EnITIC:IA EN M~XICO y su IN§. 

TRUMENTACIÓN 1970 - 1982, 
2.3, 1 LA INTERHEDIACl!lN FINANCIERA, 

ES BIEN CONOCllJO EL DESAR~OLLO DEL SISTEMA FINANCIERO EN -

M~XICO EN LA D~CADA DE LOS SETENTA, EN LA CllAL LA BANCA P'lIVADA 

ALCANZÓ ALTOS NIVELES DE C:ONCENTRACIÓN OLIGOP!lLIC:O COMO CONCE­

SINlA'llO DEL SERVICIO PllBLICO DE BANCA Y CR~DITO, "E:N 1981 DOS 

INSTITUCIONES DE BANCA, YA PAP.A ENTONCES MilL TIPLE -BANCOMER Y 

BANAMEX-, REUN{AN ALREDEDOR DE LA MITAD DE LAS SIJCllPSALES, DE 

LOS ACTIVOS, DE LA CAPTACIÓN BANCARIA Y DE LAS UTILIDADES DEL -

SISTEMA BANCARIO NACIONAL,"59/ 

LA C:ONO::ENTRACllÍN RUE SE OBSEílVA EN EL PPOCESO DE EXPANSIÓN 

DEL SISTEMA BANCARIO FIJE, EN BIJENA MEDJnA, IMPULSADA POR IMPOR­

TANTES CAMBIOS P.llE SE HICIERON A LA LEGISLACIÓN BANCARIA Dll~AN­

TE LA D~C:ADA DE LOS AROS SETENTA. 

Ase. EN 1970 SE INT~ODUCE EN LA LEGISLACI~N EL CONCEPTO DE 

G~llPO FINANC:IERO, CON EL OBJETO DE QUE SE '!ECONl'.IZCA LA EXISTEN­

C:IA DE ESTOS GRUPOS, DADA LA REALIDAD DEL DESAíl"OLLO DEL SISTE­

MA FINANCIERO MEXICANO, 

POR OTRO LADll, LAS ACTIVIDADES DE INTERMEDIACIÓN FINAUCIE­

RA NO Sc1LO LAS LLEVABAN A CA30 LA llAflC:A PRIVADA Y MIXTA E INSTl 

TIJC!ONES NACIONALES DE CP.~DITO SINO, TAMlll~N OTílOS INTEl'MEnIA-

59/ CARLOS TELLO, LA NACIONALIZACIÓN DE LA SANCA EN M~XICO, 
SIGLO VEINTIUNO EDITOPES, M~XICO, 1984, P. 29 



CUADRO 2 

Ol'llCIM 10lll. CE IHlRIE: IOElmB:.6 Y CE IKJRl 

"' ( RJIBQE IB. Pll ) !" 

1970 1971 1972 197) 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 

TOTAL Jl.4 33.0 33.4 30.6 26.8 28.2 24.J 27.3 28.5 29.5 29.2 31.3 

EN IOEDA 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 

BAICA PRIVADA Y MIXTA 26.6 27.6 28.3 25. 7 22.7 23.8 18.5 20.9 22.1 22.3 22.3 22.9 
BAICA NACIONAL 3.0 3.4 J.5 2.9 2.6 2.a· 2.1 2.4 2.6 2.6 2.4 2.7 

EN IOEDA 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 

BAICA PRIVADA Y MIXTA 1.5 1.6 l.J l. 7 1.3 l.J 3.1 J.7 3.5 4.2 4.1 5.2 

BAICA 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 

F1.CA OE CAPITALES 1.6 1.5 1.2 3.6 1.2 0,6 o.a 1.6 3.4 

fl..EITTE: J0SE LCJ'EZ PffiTILLO. l~ORME OE COOIERNO ( ANEXOS ESTAOISTICOS OE VARIOS AflOS ) Y BAICO OE t-EXICO, 11-f"ORME AMJAL 

( VARIOS AROS ) 
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ntns FlllANCIEROS NO BANCARIOS. COMO snN: LAS CClMPAfl(AS DE SEGU­

P.OS, LAS DE FIANZAS, LAS AR~ENDADOPAS. LOS ALMACENES ne ílEP~Sl­

TO, LAS CASAS nE íl0LSA, LOS FONDOS V LAS SOCIEDADES ne [NVEQ­

Stclr!, Tl})')OS ELLOS LIGADOS A PAQTI'! ne Lns lllTEllESES ne LA BAN­

CA P0.11/AnA. SE cnNsnL 1ort. DE ESTA MANEPA. EN UNIJS CllANTOS G'!U­

pns Tono EL SISTEMA DE INTE'!MEDIAClllN F!NANr.IEPA BAJ(l LA HEGEMn 

NÍA DE LA !lANCA P!>IVAOA, 

LA !lANr.A TEt"(A FllEnEs LAZns y ESTl>ECHAS RELACIONES cnN E!:! 

Pl>ESAS L!DEºES E!'! EL ME~CADO, TANTO EN ·AC:TIVIOAOES INOllSTRIALES 

COMO r.!lME!'r.IALES Y DE SERVICIOS, As(. LA !!ANCA Y LA INTERMEDI~ 

r.11\11 FINANr.IERA "A'ITICULAN. nRIErlTAN y LE nAN RITMn AL PP.OCESl'I 

nF. EVPANS1ñt1 DEL ser.To'! P!'!IVADO DE LA ECONl'IMfA y, EN CIERTA ME­

ílJ!lA IMPOqTANTE, AL PROCESO DE OESA'!l'OLLO MISMO, IN\.LllVENDO DE~ 

ne LIJEGº LA ACTIVIDAD INDUSTl'IAL •• !iO/ 

CONFO~ME EL CAPITAL FINMICIE~O ACPeCIENTA SIJ PODER '{ CONsn 

LIOA DENTqo DEL SECTO~ PRIVADn su POSICll\N COMO F~ACCl~N DOMl­

NAllTE OEL CAPITAL EN M~Y.ICO DURANTE LnS Aflns SETENTA. Sil PAPEL 

EN LA INTE~MEDIAC:ll'ltl FINAl'ICIE'lA SE LLEVA A CABO CON CREr.IENTES 

íllFICULTADES. Nn SllLO EL PITMO ne CRECJMIE~TO DE LA CAPTACl~N 

TOTAL ne ~Er:IJRSOS DISMINUYE SINO QUE, AnEM.(s, llNA PARTE CONSIDg 

RAnLE DE LA INTEP.MEDIACl~N F!NANCIE'>A NECESA!llA PAP.A EL FUNCIO­

NAMIENTO OE LA Er.ONOMfA NACIONAL SE LLEVÓ A LA pq.(CTICA r.~Er.IEtl 

TEMENTE FUEPA DEL PAÍS y, EN LA MEDIDA OUE SE LLEVA A CA~l'I DEN­

TRO 11E ~L. LAS OPERAC:IONES SE REALIZAN CADA VEZ EN MAYOP. P~OPO~ 

r.rñN EN MNIEDA EXT'?ANJERA. 

EQI Isro .• p,qo 
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Pop LO QIJE SE PEFIEPE A LA INTEP.MEDIACIÓN FINANC!Ef>A LO­

CAL. DURANTE LA D!!:CADA PASAOA TANTO LA CAPTAt;fñN DE 0 Er.UP.SOS C!l 

MO Sil <:ANALl7.AClñN SE Hl7.t:' r;qECIENTEMENTE EN LA MONEDA EXTP.ANJ[ 

PA (OllLA~). EN 1973 SE INICIA IJN PROCESO ne DES!NTEPME!>IACillN 

FINANr.1eqA l'.)IJE SE PRnLnNGA HASTA 1981. LA ºECIJPERACIÓN QllE SE 

(l!lSEPVA EN EL rnTAL DE LA CAPTAC: lclN ENT 0 E 1976 V 1981 FllE F.N -­

PEAL !DAD EL 'lESllLTAílO DE LA !)OLA~lZAC:lllN DEL SISTEMA (VER C:IJA­

(lqo 2l, 

EL PROCESO DE DESINTERMEDIAC:lllN FINANCIERA PIJE SE JlH! ENTPE 

1972 Y 1975 FIJE EL RESIJL TADO DE LA FUGA ílE CAP !TALES QllE SE DA 

DURANTE ESE PEqfnnn; DE LA lllSMH!llC!clN EN EL RITMO DE El!PM!SIÓM 

DE LA EC:ONOMfA, SOB~E TOO~ A PAqTI~ ne 1974 V llE LA TENDENCIA -

llE LOS AHORRAnones A SlJSTITIJIR ACTIVOS FINANC!EP.OS pnq ACT!llOS 

REALES EN lOPOCAS ne l~FLACiñM. A PARTIR DE 197fi V HASTA 1981 -

SE OBSERVA UNA P.Er.UPERACIÓN EN LA CAPTACI(\N TOTAL DE PE<:llRSns -

POP. PARTE DEL SISTEMA Mllt:Min PERIJ SIN ALCANZAR EL NIVEL DE --

1972. LA CAPTACIÓN TOTAL DE RECIJRSl)S llENllMINADA EN MOMEDA NA­

CIONAL SE ESTANCA EN TflP.NO AL 24-257; DEL PIB. PROPoqc1!1N MllV lt! 

FEPIOP A LA DE CASI 32" QUE SE ~EGISTRÓ EN 1972. EN CAMfllO, LA 

CAPTACl~N DENOMINADA EN MONEDA EXTRANJERA EMPIEZA A ELE'!ARSE DE 

MANERA SISTEMÁTICA A PARTii? DE 1975 PAP.A LLEGAP A CASI 6:'\ DEL -

PIB EN 1981. ESTE <:AMSIO CUALITATIVO PIJEDE APqer.IAºSE NEJnq AL 

nnsi;~vA~ LA CClMPnSICIÓN, POR TIPIJ DE MONEDA. ne Lns DEP<'ISITílS -

DE AHOqRo (CUADRO 3) , 
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CUADRO 3 
· PARTIC!PACION DF. LOS DF.POSITOS DENOMINADOS 

EN MONEDA EXTRANJERA DENTRO DEL TOTAL DE 
INSTRUMENTOS DE AHORRO: BANCA NACIONAL, 
PRIVAD/\ Y MIXTA 
(PORCENTAJES) 

1970 1971 1972 1973 

5.2 5.0 l!.4 5.2 

1976 1977 1978 1979 

111, 1 23.lf 21.2 21¡,5 

1974 1975 

4.9 5.1 

1980 19!12 

211.0 

FllENTE: JLP. INFMHE !lE GOBIEP.tlO (ANE)IOS ESTAnfSTIC:OS nE \/A-
RIOS APCIS). · 

Pnn OT~O LAllll. LA OFEPTA DE FONllllS PRESTA~LES nENOMINADOS 

Ef'! Hf!NE!)A EYT!'AllJE!'A r.PEClr1 r.nt1FORHE SE OOLA'!IZA!IA EL SISTEMA -

PE CAPTACl<lH. A ELLO SE VlllO A SllMAP. LA C:P.ECIEflTE PAl!TICIPA­

Clr1N DEL CR~DITO EY.TEflNO DENTRO DEL FINANCIAMIENTO DEL GASTO PÜ 

:'ILICO y PPIVAO<l, '!ESIJLTADO NO srtLO DE LAS INSUFICIENCIAS DEL -­

SISTEMA DE IHTERllEDIACI~H FINANCIERA EN LOS A~OS DE LA ACELEPA­

flA EXPAflSl'1N ECOll'1t!ICA (1978-1981) su1n. TAHBll:fl, POP. LAS ALTll'S 

TASAS DE lrlTEP."S PllE SE APLICABAN A LOS C!'?~DITOS nENílMINADCIS -

Efl MOflE!IA NAt:IOtlAL. Asf, EL CP.!ODITO CONTRATADO EH MONEDA EXrllA!:! 

JE 0 A l'lllE NUNCA FllE MAV"!! AL 20~ DEL TOTAL ENTRE 1~70 Y 1975, :>g 

Pr>ESEf!T(\ EL 32,5~ DEL TOTAL EN 1975 PA?.A CNITl!lllAP. AllMENTAND!"I -

Sii PA~TICIPACl'1N V LLEGA'! AL 42Y. Ett 1981. 



CUADRO 4 

COMPOSICION DEL CREDITO TOTAL POR TIPO DE MONEDA 
BANCI\ NACIONllL. PRIVADA Y MIXTA CPoRC:EfffAJES) 

65. 

Mas TOTAL Í'TI'IEDA NACIOOAI.. M1r'lEDA EXTRANJERA 

1970 100.0 81.5 18.5 
1971 100.0 83.0 17,0 
1972 100.0 86.7 13.3 
1973 100.0 86.5 13.5 
1974 100.0 81.9 18.1 
1975 100.0 83.7 16.3 
1976 100.0 . 67 .5 32.5 
1977 100.0 62.4 37,6 
1978 100.0 68.9 31. 1 
1979 100.0 63.0 37.0 
1980 100.0 65.9 34.1 
1981 100.0 58.0 42.0 

FllENTE: JOSÉ U'iPEZ PoqTILLO. INFOP.ME ne GOíllERNO (ANExns ESTA­
DfSTIC~S DE VARIOS AílOS). 

DE ESTE MODO, TANTO EL PROCESO DE llESINTEQMEnlAC!Ófl FINAM­

C:JE~A COMO su CRECIENTE DOLAP.17.ACIÓN SE DAN A PESAR ne LA DIVE[l. 

SJFIC:ACIÓN DE LOS JNSTPUMENTOS DE CAPTACIÓN Y LAS COMPAP.ATIVA­

MENTE ELEVADAS TASAS DE JNTE~~S OUE SE OFRE\.(AN A LOS AHOflRAnO­

RES EN MONEDA NACIONAL. F.N REALIDAD LA POLÍTICA MONETMIA Erl -

LOS SETENTA ACTIJll DE MANERA ORTODnXA AL "MANTENER UN DIFERENCIAL 

MSITIV() ENTP.E LAS TASAS NAClílNALES Y LA• INTERNACIONALES, !JSAtl 

nn r.nMn TASA ne PEFEREtlCIA LA DEL ME~CADO DE El.IP.OnñLAPES". fil/ 

EL DlFEqENCIAL FllE CRECIEMTE. ALC:AN!ANDO EN 1981 MÁS ne 20 

P'"Hr!S POF! ARRIBA DEL MEr>CADO DE EIJP.ODflLARES. A PESAR DE LOS -

ESFllEr.7.0s NO SE LOG~Ó FRENAR LA FUGA DE CAPITALES (VEP. CUAn~n 5). 

'i1/ CLEMENTE Rllf7. D•l"ÁN. 90 D!AS ne POLÍTICA MntlETAPIA V C~EnI 
T!C:IA INDEPEr!DIEtlTE, M~XICO, ÚNl\IERS!DAD l\11HlNl1MA DE PUE­
BLA, D~P-ONAM, 1984, P. 28 



CUADRO s Ol 

!" 
OJFEIECJM. OE LAS TASAS OE JNTERES PARA IEPOSJTOS EN NHllA NACJCHIL 

EH OM'MACllll OlN LAS IE. EIRlJll.M 

( 1'1.MOS l'IHENTIMUS ) 

197' 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 

I. CEPOSITOS 

A l IES• 0.7 0.5 3.5 2.9 3.4 2.6 5.4 8.2 14.2 

A 3 IESES 0.5 4.5 5.0 6.5 3.1 4.2 9.8 20.3 

A 6 IESES l.O 4.1 6.8 8.2 4.1 4.2 11.l 21.4 

A 12 IESES 1.3 2.0 4.2 7.3 ID.O 6.3 5.0 12.9 22.l 

A 24 IESES u.o 8.6 7.4 16.2 22.2 

JI. fu::A OE CAPITALES 

(MILLCH:S DE OLS;) 879 1 082 1 061 3 198 981 600 1 116 2 958 10 914 

• DE 1973 A 1976 SE REFIERE A VALORES A LA VISTA 

f'lENTE: !W.CO DE IEXICO, H[JICAOOOES ECOI04ICOS (VARIOS AflOS) 
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Ln nuE s { LOGP.Ó ESTA POLfTICA FIJE QllE SE ELEVARA EL COSTO DEL -

DINERO A RITMOS tJIJNCA VISTOS EN LA HISTO~IA DEL PA{S, !:L COSTO 

P~OMEn!O ne LnS PASIVOS (CPP) -PUNTO DE REFE~ENCIA QIJE IJTILIZAN 

LOS BANr.ns PA~A FIJAR sus TASAS DE INTE~~s PARA LOS PP.~STAMOS 

QIJE HAr.EN- llESPIJ~S OE MANTENERSE ENTl!E EL 11 Y EL 120: ENT~E -­

ENE~IJ DE 1975 y MEDIADOS ne 1977. EMPIEZA A AIJMENTA~ A LIN RITMO 

CADA vez MÁS ACELERAJln A PA~Tlº OE ESA ÚLTIMA FEr.HA. YA EN 1978 

EL CPP PP.OMEOIO ES ne 15.131.: EN 1979 DE 16.35~; EN 1980 LLEGA 

A CERCA ne 2tr.; EN 1981 ES YA DE 28.58'!\. Y: Ell DICIEMBqE DE 1982 

LLEGA A L!S, 12r.. Cl1MO PllEDE AP~ECIAP.SE EN EL CUADRO 6, 

CUADRO ¡; 

COSTO PROMEDIO DE LOS PASIVOS <CCP) MONEDA MACIONAL 
(POf!r.EtlTAJES) 

1975 
1976 
1977 
197!! 
197!! 
1980 
1981 
1982 

fllEMTE: 

PROMEDIO Er1E~f'I DICIEMJlP.E 

11.92 N.O. 11.97 
11.84 11.86 12.12 
12.88 12.05 14.04 
15.13 14.33 15.88 
16.35 15.98 17.52 
20.71 17.90 24.25 
28.58 25.46 31.81 
40.40 32.34 46.12 

BANr.IJ DE M~Y.ICn, CARPETA DE INDICADO~ES ECONÓMICOS, 
Cl.•An'>O I-27, MAYO DE 1986 

• flJE AS{ COMn LAS AUTORIDADES MONETA'!IAS A T'1AV~S llE SIJS MJ;. 

DlllAS MO LOGRA!'ION RETENER EL AHOR~O INTEP.NAMENTE; EN LO ÚNIC'l -

QllE RESULTAROM SllS Fálf.t.lAs FUE EN UN MAYOR C0STIJ PMA LA CAPTA­

CI<IN DE ílEr.IJRSOS y EN LA CREACI<lto! DE CRECIENTES OBLIGAr.1ories EN 

Ml'INEDA EXTP.AtlJERA PARA LA !lAtlCA Y PARA LAS AllTílRIDAllES MONETA-

~IAS. EN ESTE SENTIDO, "LOS LLA1'\ADOS DEP<ISITOS EN DñLA"ES ERAN, 
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EN LA GqAN MAYORÍA DE LOS CASOS, DEPÓSITOS HECHOS EN MONEDA NA­

CIONAL, YA rJIJE EN BUENA MEDIDA LIJ QUE SE HACfA ERA LLEVAR PESOS 

A UM BANCO Y, A <:AMBl!l DE ELLOS, OBTENER IJNA F !CHA O DOCUMENTO 

_QllE AC~EDITABA UN OEP6SITO fJ UNA INVE!'!SlrlN DENOMlNADfl EN OÓLA­

RES. ttG2/ 

POP. TAL MOTIVO, EL GOBIERNO PARA SOLVENTAR ESAS OBLIGACIO­

NES TENfA QIJE ENDEUDARSE CON EL EXTERIOR, 

PARALELAMENTE TAUTO EL ALZA DEL COSTO DEL DlNER(l COMn EL -

ENDEUDAMIENTO EXTERNO PRESIONACAN AL NIVEL INFLACIONARIO Y LA -

DESINCENTIVACIÓN OEL PROCESO PP'lDUCTIVCl, AS( COMO AL AUMENTO EN 

LAS UTILIDADES DE LAS INSTITIJCIONES DANCA~IAS, #QUE ENTr.E 1978 

Y 1982 SE ELEVARON EN 240.5~. LA IDEA DE LAS AUTORIDADES MIJNE­

TAP.IAS OE PERMITIR Y ALENTAP. IJNA ALTA RENTABILIDAD BANCARIA E'lA 

QUE r:nN ESTO SE CAPITALIZAºfAN LIJS BANCOS MÁS ~ÁPIDAMENTE, LO -

QllE ELEVARÍA LA CAPACIDAD DE OTORGAMIEtlTO DE CR~DITO DE DICHAS 

INSTITUCIONES. SIN EMBAP.GO, ESTCl NO SUCEDIÓ DE ESTA FORMA. EL 

CAPITAL PAGADO MÁS LAS RESERVAS SE ELEVAP.ON SÓLO 140:'!, FRENTE -

AL 240S'. DE AUMENTO EN LAS UTILIDADES, -63/ 

Asf, LA POLfTICA MClNETARIA Y CREDITICIA EN LA D~CADA DE -

LOS SETENTA, ACTUABA BAJO LOS LINEAMIENTOS DE LA ORIENTACIÓfl OB. 

TODOY.A OE UN SECTO~ FINANCIEPO -HEGEMONIZADO PnR EL CAPITAL Fl 

NANCIE~O- QUE ACTllA!lA CClH INEFIC:IENCIA EN LA PP.ESTACl!lN DE LOS 

52.I CMLOS TELLO, LA NACIONALIZACll1N DE LA !lANCA,,, CP,. i:IT. P.51 

63/ CLEMENTE RUl7. DURÁN, , .. ~ .. P. 35 
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SEP.VICIOS DE IttTEllMEDIACil'IN FINANCIEqA, Y RESllLTADA PA'!ADl1JICO 

PARA EL PROCESO llE DESAqROLLO DEL PA{S. Lo PEOR ne TODO E~A -­

QUE. ESA INEFICIEHCIA CIJN ílllE ACTlJAnAN LOS GP.llPOS FINANCIE~fJS -

PP.IVAPOS EllA CON LA COMPLACENCIA DE LAS AllTO'llDAOES MONETA~IAS. 

2.3.2 EL DESTINll ílEL CR~DITO, 

2.3.2.1 LA IJISTP.IBIJCIÓN DEL CR~nITn, 

EL nEsTrno nEL r.~~DITl'l ES llN ELEMENTO IMPllllTANTE PAP.A LA -

O~IEfHACil'lll ílEL PllOCESO f.IE IJESMROLLCI, COMO CEN¡~ALIZAOORES DE 

LOS nEMSITOS. LOS BANCOS SE ENCARGAN. DESPIJ~S. DE CANALIZAR EL 

CP.~DITO HACIA DIVERSAS ACTIVIDADES. ~N r.nNsEr.UENCIA. LA IJTP,A -

PA~TE DE LAS FUt!CIONES QIJE llE!lE CllMPLIR LA PflL!TICA MONETARIA -

EN T~~MINIJS DE FINANCIAMIENTO OEL OESAR90LLO ES LA AIJECllAílA CA­

NALIZACil'IN DE !lE<:llf?SOS HACIA LAS ACTIVInADES PPIORITAP.IAS. ES­

TO SE LIJG"A A T!'AV~S DE LA oqIEtlTACIÓN OEL r.n.~nnn. 

SI SE ANALIZA EL PEP.{ODIJ 1970-1981 SE OBSERVAN DOS ETAPAS: 

LA PRIMEr?A, ílllE VA llE 1970 A 1975, EN 111JE SE l!EST!'IHGE EL C!'!~lll 

TO EH FOl!MA SUSTANTIVA. qEDUCIENno su PMTICIPACIÓN Ell EL PIB 

DE 29.3 A 25.63 Y ELEVÁNOOSE, EN LA SEGUNDA ETAPA, DE 1976 A --

19R1, DE 28.5 A 3q,5r,, 

EN LA ETAPA COMP!!EtlDIDA DE 1970 A 1975 LA P.ESTRICCll'ltl AFE~ 

Tó EN MAYOfl MEDIDA A LAS AC:TIVlílADES INDUST!llALES Y A LAS ACTI­

VIDAJ1ES PRIMARIAS, TAL COMO PUEOE O!lSEP.VARSE EN EL CIJAD~O 7, 

EL P~OCESO DE RESrnICCIÓN SE lt!ICll'I EN '!EALID~.D EN 1972, PE!!O -

LA FASE MÁS AGUDA Fl!E ENTPE 1973 Y 197q, 



CUADRO 7 .... o 
CREIJITO aN> l'IJlCEliTA.E 00.. PIB 

1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 197a 1979 1980 19al 

TOTAL 29.3 31.4 30.7 27.9 25.B 25.6 28.5 28.8 27.9 31.3 :l0.6 34,6 

ACTIVIDADES PRIIWlIAS• 4.3 4.6 4.4 4.1 4.1 3.8 3.6 3.8 3.9 3.9 4.1 4.1 

INJUSTRIA 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 La 1.5 1.4 1.1 1.6 2.3 2.7 3.0 

TRANSf'ORMACIOO 7.5 1.9 7.1 6.2 6.2 6.5 7 .1 7.4 7.2 6.8 6,3 6.6 

COOSTROCCICl-1 2.6 2.7 3.0 2.6 2.3 2.5 2.4 2.1 2.1 l.B 1.6 1.a 

VIVIEMJA IE .lNllJ6 9l:IA. o.a 0.9 0.9 o.a 0.7 0.7 0,7 1.0 1.1 l.O o.a o.a 

GOOIERl«J 3.0 3.0 3,4 3.7 3.3 3.2 4.a 5.2 3,5 3.9 3.5 6,2 

CCMRCIO V SERVICIOS 8.9 9.5 8.B 7.9 7.4 7.4 a.5 a.2 a.5 11.6 11.6 12.l 

. IllCl.UYE AGRCffCUARIA·, MINERIA, SILVICU.Tl.RA V PESCA 

FUENTE: ELll8lWJO CGI BASE EN J0SE LCFEZ POOTILLO, l'*"OOH:'. OE GOOIERI() ( Al-EXOS ESTAOISTICOS OE VARIOS AADS ) 
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EN LA SEGUNDA ETAPA LA PMTIC:!PAr.It'il'! llEL CRIÓDITO EN EL PIB 

AUMENTÓ EN MÁS DE SEIS PUNTOS, SIENDO LOS SECTC'!lES MÁS BENEFl­

CIADnS EL CnMERC:IO, LOS SE~'llCIOS Y LnS ENERGtTICOS V, EN MEtlC'!l 

MEDIDA EL GO!HERNCI, CON lH! ESCASO !lEMEFIC!O PAnA LAS AC::TIVIDAreS 

P'llMMlllS V LA VIVIENDA DE rnTER~S SCICIAL. 03TENltNnnse EFECTCIS 

NEGATll/OS PA~A LA PRODIJCClt'iN tlANllFACTU~E~A V LA C:OflSTRIJCC!'.'IH, 

SIN !)IJOA EL SEC:TnR MAMllFACTlJPE!lO PEºDl6 Dlf'AMISMn pnq LA -

POLÍTICA APE'lTU~ISTA APLl''.ADA HACIA LAS IMPOO.TACIQNES, "QUE ELl 

MlllÓ LOS PERMISOS PREVIOS PAP.A UNA GAMA cnNSlDEllAP.LE ne ME~CAN­

CfAS. V G!IE ESTUVO EN VIGENCIA HASTA JUNIO DE 1981 ... ~/ 0 !l!EN, 

PIJDO HAl\ERSE 1'.:0NTENrnn LA E'iPANSirlN DEL SECTO~ MANLIFAt:TU~epn fil 

INCDEMENTA~SE LA TASA DE INTEPtS ACTIVA DESDE 1979, LO C•JAL ~E­

PEP.r.•JT 1 Ó EN LOS Al.IMENTOS IJE LOS COSTl'!S F 1NANC1 EROS Ef'P?ESARIM.ES, 

CUADRO 8 

1980 --.--...... ¡ ..... ¡ --'- l ll 1 y 
1981 

l l ll I IV 
CPn~cENTAJES) 

CPP 17.?.5 1R.50 20.49 21.('6 23.12 26.01 27.'lf> 29.L!fi 31.Fll 
TASAS A!;. 
TI VAS 22.60 24.07 27 .47 28.37 31.27 ?>7.87 39.03 42.00 45.!ll 
MAPGEN 5.35 5.57 7.07 7.32 8.15 11.~ 11.77 12.54 14.30 

FUENTE: CLEMENTE Ru fz Du~AN. OP. c 1T .. P, 34 

EL CRECIMIENTO nEL C?.t!llTO EN ESTA FASE EXPANSIVA FUE DIS­

CCINTfNlJO VA QUE EH EL PE~fOl)O 1977-1~78 SE MANTUVCI IJN IMCP.EMEM­

TO MUY ~EDlJCinO, LCI CUAL TIENE QUE VER CON LOS CCJNVENins FlílMA-

64/ .klst MANJEL (,)J¡JANQ, ET N.. .. FINANZAS DESA~LCl EOUÍ'llCO V PENETRA 
C!Ñl EX)'llAN,.ERA. ~lanúl..ECC!Ci'l ~!ENIO tttm'llW). Ul\P, 
IJ:P-1.tl.OM. 1985. p. 191 
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DOS CON EL F.11.1 Etl 1976, LOS t:IJALES A Sil VEZ HA<:EN ~HFASIS EN 

EL CONTROL DEL CR~DITO, EN ESPECIAL AL FINANCIAMIENTO INTEP.NO Y 

EXTE!!Nn AL SECTOR PÜBLICO. 

BAJO ESTA PERSPECTIVA, TODO EL INSTRUMENTAL EN MANOS DE LA 

AUTO!llllAD MONETARIA SE UTIL17.~ PARA FRENAR LA EXPANSIÓN DEL t;'!J;_ 

DITO EN EL BIENIO 1977-1978. 

CUADRO 9 

CREC!MIEHTO IE. 
C"ffilTO EN TlO?.-

1976 1977 1978 1979 1~ 1981 

MINOS !!"..Al.ES (~) 11¡, 1 2.8 2.1 20,l¡ 7.5 2),6 

1976-1981 

11.3 

FIJENTE: J.P. VI I~ a: Go!l!Elltf'I. - fllEXo ESTADfSTim-ll1smnai 

EN EL PE~fOIY.l 1979 Y 1981, NO EX!ST!~ UNA TENDENCIA DEFINl 

DA EN CUANTO A LA EXPANSIÓN DE LOS NIVELES DE CR~DITO, 

DE ESTA FO~MA. LA POL{TICA MONETARIA Y CREDITICIA EN EL P~ 

RfOllO 1970-1981 AC:TIJÓ EN CONTP.A DE LOS OBJETIVOS DE Utl ADECUADO 

FllWICIAHIENTO DEL DESA!!ROLLO: ACTUAR EN T~P.H!NOS COYUNTU!!ALES --

!lEST'l!NGIENDO LA L!QIJIDEZ EH LAS ETAPAS DE MENOR l?ITMO DE CRECl 

MIENTO DE LA ECONOHf A, ERA F!!ENAR LA ACTIVIDAD PP.ODUCTIVA Y GE­

llEPAR P'lESIONES INFLACIONARIAS. A EXCEPCIÓtl DEL AUMENTO SIGNI­

FICATIVO EN EL FINANCIAMIENTO A LA INDUSTRIA ENEP.G~TICA, EN T~R 

MlllOS DE LA CANALIZACIÓN DE LOS RECURSOS, LA POLfTICA MONETARIA 

Y CREDITICIA PRIVILEGIÓ A LAS ACTIVIDADES ~ENTABLES SOBRE LAS -

PRODUCTIVAS, AVUTlANOO A CONFORMAr. IJNA ESTRUCTUP.A ECONÓMICA ME­

NOS SÓLIDA y CON RASGOS ESPECULA TI vos. CON FUEl?TE PREDOM Hit o DE 



CUADRO 10 

FJNAICIAHJENrO DTIR:AOO POI B. SISTEM\ BAN:MID CDBl.JllAIJO, 1917 - 1982 

( SALOOS 11.. 31 IE DICIDlllE E llOEENTO MSCLUTO EN MILES IE MILLllES IE PESOS ) 

MONEDA NACIONAL MONEDA EXTRANJERA 

AL SECTOR AL SECTOR NJ SECT.Q AL SECTOR AL SECTOR 

AAOs TOTAi. ABSCl.UTO SIMA Pl.8.ICO PRIVADO RIZADO Sl'4A P\RICO PRIVADO 

1917 890.4 579.5 302.7 276,8 311.0 262.6 48.3 

1978 l 098.8 208.4 773.6 377,8 395.8 325.2 266.6 58.6 
1979 l 442.2 343.4 1 036.8 .516.4 520.4 405.4 312.4 93.0 

1980 l 956,5 514.) 1 430.6 717.9 712.6 525.9 372.4 153.5 

1981 2 991.5 1 035.D 1 953.0 1 029.2 923.7 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 ' 096.4 2 754.9 260.3 

íUENTE: BANCO DE MEXICO, INDICADORES ECONOMICOS. LA ECONOMIA MEXICANA EN ClfRAS, 

NACIONAL ílNANCIERA, EOICION 1986 P. 240 

...... 
'!' 

NJ SECTO-

RIZADO 

81.2 
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LOS MONOPOLIOS EN LA ECONOMÍA NACIONAL. 

2.3.2.2 EL CRÉDITO AL SECTOP. Pl)BLICOY U. PRIVAOO, 

COMO HEMOS VISTO, EL OTOP.GAHIENTO DE cq!OOITO pnp PARTE DE 

LA BANCA 110 SE O!HENTrt EN FORMA PRIORITARIA A LA PRODUCCIÓI-!. EN 

TÉ~MINOS RELATIVOS, EL DESTINADO A LA INDUSTRIA DE TRANSFO~MA­

CIÓN OISM!NUY6 EN EL PERÍODO 1970-1981: LO MISMO SUCEDE CON EL 

DE LA INDUSTRIA DE LA CONSTRUCCIÓN. 

POR LO QUE SE REFIERE A LA DISTRIBUCIÓN DEL CP.ÉDITO ENTP.E 

EL SECTO'l PÚBLICO Y EL PP !VADO LA TENDENCIA Ell LOS SETENTA Y -­

PP. !NCIPIOS DE LA ACTUAL NO MUESTRA UN COMPORTAMIENTO UNIFORME, 

VA OIJE HAY UNA CLARA TENDENCIA A LA AJ\SIJRClctN CRECIENTE DE !'lE­

CIJílSOS CRE!llTICiOS POR PMTE DEL SECTOP. PllBL!CO (VEÁSE CtJAD'lO 

10). 

HACIA 1981, COMO PUEDE ver.se EN EL CUADRO, EL SECTOR PllBLl 

CD TIENDE A AIJHENTAR Sii PARTICIPACIÓN EN EL CRÉDITO QUE OTORGAN 

LAS INSTITUCIONES LOCALES. YA PARA 1982 LA TENDENCIA A LA MA-

YOr? ASSOP.CIÓN DE CRÉDITO PUEDE EXPLICAf?SE P11NC:!PALMENTE PO'? EL 

ELEVADO CP.E<:IHIENTO DEL DÉFICIT FISCAL ·, LA FllGA DE t:APITALES -

QIJE SE IJPEllÓ EN 1981. RESPECTO DE LA PA~T!C!PAClllN DEL SECTl'P. 

PRIVADO EN EL FINANCIAM!ENTIJ OTORGADO PO~ LAS !NSTITl!Cli'.'NES Ul-

1'.ALES se OBSE'?VA Url INC!IEHENTO. AUNOIJE EN MENOq MEDIDA QUE AL -

SECTOR PtlBL!CO, EN EL PEP.fODO DE EXPAllSIÓN PE LA ECONOMÍA (1978 

-1981), DIJqANTE ESE PER(OL'IJ APP.OVECHÓ LA COYUNTURA, EN LA CUAL 

SE DIÓ UNA APP.ECIABLE SOR~EVALUAC!ÓN DEL PESO, PARA CIJNTnATAP. -

CRÉDITOS CON LA BANCA EXTRANJERA YA QIJE, RESULTABAN HAS !lAP.ATOS 
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QUE EN EL MERCADO LOCAL DEBinn A LAS ALTAS TASAS DE INTER"S· 

POl'l OTP.O LADO, HAV QIJE SUBRAYAR QUE DEL F 1NANC1AM1 E NTO OTfR 

GADO POP LA BANCA COMEr.CIAL Y LA DE DESARílOLLO, BUENA PARTE DE 

SllS RECURSClS PROVENÍAN DE LA OBTENCIÓN DE C!l"DITOS EN EL MEP.".A­

DO lNTEnNACIONAL. "EN EFECTO. DUnANTE LOS Afilos SETENTA LAS IN~ 

TITllCIONES DE DESARROLLO (,,,) O!lTLIVIERON llN MRCENTAJE MAYORJ­

TA0.1'1 ne SIJS ~ECIJRSClS EN EL ME!lCADCl INTEr.tlACIONAL y PARA 1981. 

EL SALDO ne LA OEIJDA EXTERNA DE ESTAS IMSTITUC!ONES. SIGNIFICA­

!lA. AP<>OXIMAOAMENTE, EL fiO~ DE LA DEUDA Pl)SLlt:A E~EPNA A CO"TO 

PLAZ" y EL 251: DE nICHA DEllDA A MÁS ne IJN Af1o. OT!>O TANTO CABE 

ner.rn DE LOS RECURSClS OE LA llAtll:A COMERCIAL ( ••• ). Si BIEN i:s­

TA OllTENÍA llN PORCENTAJE FRANCAMENTE MAYORITARIO DE ::lECllllSOS EN 

EL MERCADn LnCAL. AL Cl'JNCLlllR 1981 TENÍA IJN SALDO cnN EL EXTRAt! 

JE~O DE 10 MIL MILLONES DE MLARES QUE REPRESENTABAN ALGO MENOS 

DEL 50!': DE LA DEUDA EXTERNA PRIVADA TOTAL, nl;S/ 

65/ IBJD,, PP. 185-186 
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111. EL IMPACTO DE LA POLITICA MONETARIA Y CREDITICIA EN LA 
PRODUCCION Y EL EMPLEO EN EL PERIODO RECIENTE 1983-1987 

3.1, LA POLÍTICA MONETARIA Y CREDITICIA COMO INSTRUMEN­
TO RECTOR DE LA POLÍTICA ECONÓMICA GLOBAL. 

UNA VEZ ANALIZADO EL CONTEXTO EN EL QUE SE VENÍA DESENVOb 

VIENDO LA POLÍTICA MONETARIA Y CREDITICIA DURANTE LOS AROS sg 

TENTA Y PRINCIPIOS DE LOS OCHENTA, PASAMOS A ANALIZAR EL IM-­

PACTO QUE REPRESENTA LA POLÍTICA MONETARIA Y CREDITICIA EN EL 

PERÍODO RECIENTE SOBRE LA PRODUCCIÓN Y EL EMPLEO, EL CUAL --­

ABARCA PRECISAMENTE EL PERÍOOO 1983-1987: PERÍODO QUE COMPRE~ 

DE CINCO AROS DE LA ACTUAL ADMINISTRACIÓN EN TURNO. 

A LO LARGO DE 1982 SE HIZO EVIDENTE EL FRACASO DE LA POL1 

TICA FINANCIERA ADOPTADA PARA DETENER EL DETERIORO DE LA Sl-­

TUACIÓN ECONÓMICA DE M~XICO -QUE HABÍA TRANSITADO PRIMERO POR 

UN ACELERAMIENTO DEL DESLIZAMIENTO DE LA MONEDA Y DESPU~S POR 

DOS DEVALUACIONES BRUSCAS LA DE FEBRERO Y LA DE AGOSTO, ADE-­

HAS DE LOS AUMENTOS DE LA TASA DE INTER~S CON EL AFAN DE RETg 

NER EL AHORRO- BASADA EN UNA ORIENTACIÓN ORTODOXA INSPIRADA -

EN LAS RECOMENDACIONES DEL FONDO, DICHA SITUACIÓN CONTRIBUYÓ 

A QUE EN SEPTIEMBRE SE LLEGARA A TOHAP. LA DECISIÓN DE NACIONA 

LIZAR LA BANCA PRIVADA Y ESTABLECER EL CONTROL INTEGRAL DE -­

CAMBIOS, 

LA IMPORTANCIA DE LA POLÍTICA MONETARIA Y CREDITICIA CO­

MO INSTRUMENTO RECTOR DE LA POLÍTICA ECONÓMICA GLOBAL LO Dg 
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MUESTRA. LAS DISCREPANCIAS ENTRE LO QUE LAS AUTORIDADES HA-­

CENDARIAS Y EL FMI -UNA VEZ NACl<JlALIZADA LA BANCA Y ESTABLE­

CIDO EL CONTROL GENERALIZADO DE CAMBIOS- QUERÍAN QUE FUERA -

LA POLÍTICA MONETARIA, CREDITICIA Y CAMBIARIA, Y LA POLÍTICA 

QUE EN tSTE CAMPO SE INSTRUMENTÓ A PARTIR DEL q DE SEPTIEMBRE 

POR EL BANCO DE MtXICO. LAS DISCREPANCIAS SE CENTRABAN EN TOR 

NO AL MANEJO DE LA POLÍTICA DE TASAS DE INTERtS Y DE CONTROL 

DE CAMBIOS. 

DESDE EL MOMENTO EN QUE EMPEZÓ A FUNCIONAR EL CONTROL -

DE CAMBIOS SE INSISTIÓ EN QUE ELLO IMPEDÍA 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 REPATRIACIÓN DEL CAPITAL QUE SE HABÍA FUGADO DEL - -

PAÍS NI EL INGRESO DE DIVISAS DERIVADO DE LAS EXPORTACIONES, 

LA POLÍTICA MONETARIA Y CREDITICIA PUEDE FUNCIONAR COMO 

MECANISMO DE AJUSTE DENTRO DEL PROGRAMA DE AUSTERIDAD BASADO 

EN LA DISMINUCIÓN DEL GASTO PÜBLICO Y DE LA RESTRICCIÓN DEL 

CRtDITO._ O BIEN: COMO UN MECANISMO DE PROMOCIÓN A TRAVtS DE­

UNA MAYOR PARTICIPACIÓN ESTATAL EN EL EJERCICIO DEL GASTO Py 

BLICO COMO PROMOTOR DEL DESARROLLO MEDIANTE LA PUESTA EN MAR­

CHA DE PROGRAMAS DE INVERSIÓN, QUE PROMUEVAN LA PRODUCCIÓN Y 

LA GENERACIÓN DE EMPLEOS, AS( COMO EL CRECIMIENTO ECONÓMICO. 

SIN EMBARGO, DESDE EL MOMENTO EN QUE SE FIRMARON LOS CONVE-­

NIOS CON EL FONDO SE ESCOGIÓ LA PRIMERA. 

COMO ES SABIDO. EL BANCO CENTRAL ES EL ENCARGADO DE - -



78. 

INSTRUMENTAR Y OPERAR LA POLÍTICA MONETARIA Y CREDITICIA DEL 

GOBIERNO, CON LAS SALVEDADES DE LOS COMPROMISOS ADQUIRIDOS -

EN T~RMINOS DE SU CONDICIONALIDAD CON EL FMI. EN GENERAL. SE 

UTILIZA COMO UN INSTRUMENTO ESTRAT~GICO Y SE PRIVILEGIA DEN­

TRO DEL CONJUNTO DE LA POLÍTICA ECONÓMICA. 

LA POLÍTICA MONETARIA Y CREDITICIA APLICADA DURANTE EL -

PERÍODO 1983-1987 SE ENMARCA DENTRO DEL CONTEXTO DE LAS POLÍ­

TICAS FONDOMONETARISTAS DE LA ORTODOXIA FINANCIERA, ES DE- -

CIR, DENTRO DE LOS ESQUEMAS DE CURO NEOCLÁSICO QUE PRIVILEGIAN 

LOS EQUILIBRIOS MONETARIOS, LA DISMINUCIÓN DEL GASTO PÓBLICO, 

LA REDUCCIÓ~ DE LA INTERVENCIÓN DEL ESTADO EN LA ECONOMÍA, EL 

INCREMENTO DEL AHORRO A TRAV~S DEL CRECIMIENTO DE LOS INTERE­

SES, LA APERTURA De LA ECONOMÍA AL COMERCIO EXTERIOR, Y EL Ll 

BRE JUEGO DE LAS FUERZAS DEL MERCADO, Es POR ELLO QUE LA POL1 

TICA MONETARIA Y CREDITICIA AL SER UNA PARTE NUCLEAR DE LA PQ 

LÍTICA ECONÓf11CA GENERAL SE CONVIERTE EN EL CENTRO DONDE SE -

EXPRESAN Y MANIFIESTAN LOS CONFLICTOS ENTRE LAS NECESIDADES -

SOCIALES Y LAS PRIORIDADES ECONÓMICAS Y FINANCIERAS. 

ASf,LA REDUCCIÓN DEL GASTO PÓBLICO PARA DISMINUIR EL D~­

FICIT DEL SECTOR PÓBLICO A LO LARGO DE ~STOS ÓLTIMOS AROS HA 

SIDO PERMANENTE, AUNQUE SIN LOGRAR ESTE ÓLTIMO OBJETIVO EN -

LOS T~RMINOS PREVISTOS, SE HA APLICADO UNA POLÍTICA CREDITI­

CIA RESTRICTIVA AL AUMENTAR DE MANERA CONSTANTE LAS TASAS DE 

INTER~S Y REDUCIR EL CIRCULANTE, AS( COMO UNA POLÍTICA CAM-­

BIARIA CON DESLIZAMIENTO ACELERADO -DEL PRIMERO DE DICIEMBRE 

DE 1982 AL 31 DE DICIEMBRE DE 1987, LA MONEDA SE HA DEVALUA-



ESrn TESIS NO Of.BE 
SALIR DE LA füJLftlTECA 

79. 

DO EN 3128% -. 

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 MANTEN!DO.TAMBltN LA POLÍTICA DE AUMENTO DE -

PRECIOS Y TARIFAS DE LOS BIENES Y SERVICIOS QUE PROPORCIONA -

EL SECTOR PÚBLICO A LA ECONOMÍA. ASÍ COMO UNA POLÍTICA DE R~ 

PRESIÓN SALARIAL QUE REPRESENTA UNA FORMA DE SUBSIDIO AL CA­

PITAL. TODO ESTO EN EL MARCO DE UNA POLÍTICA DE AJUSTES DE LA 

ECONOMÍA NACIONAL PARA SENTAR LAS BASES DE UN CRECIMIENTO -­

EQUILIBRADO DE LA ECONOMÍA (SIC), 

POR LO DEMÁS. PARECE ESTAR CLARO QUE OTRAS VARIABLES DE 

ORDEN MONETARIO TAMBltN SE VEN !NFLU(DAS POR LA ORTODOXIA FI­

NANCIERA, Y ES QUE EL ~REA FINANCIERA Y TODO LO QUE TENGA QUE 

VER CON LAS FINANZAS PÚBLICAS. EN ESPECIAL CON EL DtFIC!T PÚ­

BLICO -INDICADOR ECONÓMICO POR EXCELENCIA-, ES EN CIERTO MO­

DO, Y DADO SU IMPORTANCIA. S(NTES!S DE POL(T!CA ECONÓMICA AL 

REFLEJAR PROPÓSITOS DE GOBIERNO. 

LAS CONTRADICCIONES ENTRE LA POL(TICA MONETARIA Y LA DE 

GASTO PÚBLICO QUE SE HAN SUSCITADO DURANTE ALGUNOS PER(ODOS 

DE LA ECONOMfA MEXICANA. COMO POR EJEMPLO LA DE LA PRIMERA Ml 

TAD DE LA DtCADA DE LOS SETENTA, NO SÓLO LIMITARON LA ACCIÓN 

DEL SECTOR PÚBLICO Y SU MARGEN DE MANIOBRA SINO QUE, TAMB!tN 

PROVOCARON QUE EL PROCESO DE CRECIMIENTO SE CARACTERIZARA POR 

UNA COMBINACIÓN DE FRENO Y ACELERACIÓN DE LA ACTIVIDAD ECONÓ­

MICA, AL FRENAR LA ACTIVIDAD ECONÓMICA COMO SE HA HECHO EN -
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Los ÓLTIMOS AAOS -DURANTE 1982 y 1983 EL PIB CAYÓ o.s y 5.3 

POR CIENTO, RESPECTIVAMENTE, Y DURANTE 1986 EN 3.5 POR CIEN­

TO- ~/, SE REDUCE LA INVERSIÓN, Y POR TANTO LA PRODUCCIÓN -

AFECTANDO DE MANERA INMEDIATA AL EMPLEO, Y SE GENERA DESOCU­

PACIÓN, 

EN ESTE SENTIDO, LAS CUESTIONES Y CONSIDERACIONES DE CA­

RÁCTER FINANCIERO COMPITEN CON LAS DE CARÁCTER PRODUCTIVO Y 

SOCIAL EN EL QUEHACER COTIDIANO DE LA POLÍTICA ECONÓMICA Y -

LAS OPINIONES Y ACCIONES DEL ÁREA FINANCIERA TIENDEN A PREV,!. 

LECER SOBRE LAS DEMÁS. ESTO SE EXPLICA PORQUE: 

"Es EN EL ÁREA FINANCIERA DONDE SE PROGRAMA Y 

DEFINE LA ACCIÓN DEL SECTOR PÓBLICo.v. EH ÓLTl­

MA INSTANCIA. DONDE SE PLANEA LA ECONOMÍA CcuA~ 

TO SE VA A GASTAR: EN QU~ -REGIONES: EN QU~ ACTl 

VIDADES: CÓMO SE VA A FINANCIAR EL GAS10l LOS -

TRIBUTOS, LOS SUBSIDIOS Y LOS ESTÍMULOS, LAS T! 

RIFAS Y LOS CONTROLES AL COMERCIO EXTERIOR: LA 

POLÍTICA SALARIAL: LA DE PRECIOS Y TARIFAS DE -

LOS BIENES Y SERVICIOS QUE EL SECTOR PÓBLICO -­

PROPORCIONA A LA ECONOMÍA: ETC,), ASIMISMO, ES 

EN EL SECTOR FINANCIERO DONDE SE REGISTRAN LOS 

SALDOS DE LO PROGRAMADO Y SE EVALÓAN LOS RESUL­

TADOS PARA POSTERIORES PROGRAMAS Y DECl--­

S IONES, Es EL ÁREA Y LA ACTIVIDAD FI--

~/ V~ASE BANCO DE M~XICO. INFORME ANUAL 1984 Y 1986. 
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NANCIERA PRINCIPIO Y FIN DE LOS PROCESOS ECONÓ­

MICOS," G]/ 

DE AHÍ QUE CUALQUIER POLÍTICA GUBERNAMENTAL DE FOMENTO PASE 

PRIMERO POR EL ÁREA FlflANCIERAI DE AHÍ QUE LAS RELACIONES CQ 

MERCIALES QUE SE LLEVEN A CABO CON EL EXTERIOR EST~N SUPERVl 

SADAS POR UN ORGANISMO FINANCIERO: DE AHÍ EL INTERtS DEL FON 

DO Y, EN GENERAL. DE LA BANCA ACREEDORA INTERNACIONAL EN - -

CUALQUIER NEGOCIACIÓN CON RELACIÓN A CRÉDITOS QUE SE OBTENGAN 

DE ESAS INSTITUCIONES, SE NEGOCIEN LAS DECISIONES DE POLÍTICA 

ECONÓMICA, Y EN PARTICULAR, SU PARTE MEDULAR, LA POLÍTICA MQ 

NETARIA Y CREDITICIA. SABEN QUE AL APLICAR O IMPONER CONDI-­

CIONES DE AUSTERIDAD MEDIANTE POLÍTICAS RESTRICTIVAS, SE VAN 

A GENERAR PROBLEMAS DE INFLACIÓN Y DESEQUILIBRIOS EN LAS FI­

NANZAS P0BLICAS O EN BALANZA DE PAGOS, Y tSTA SITUACIÓN, HA­

RÁ QUE LOS PAÍSES DEUDORES ACUDAN POR MAS PR~STAMOS PARA 

EQUILIBRAR SUS CUENTAS. Es UN MECANISMO QUE SE REPRODUCE ASJ 

MISMO Y QUE HA IDEADO EL FMI PARA HACER PREVALECER LOS INTE­

RESES DEL CAPITAL FINANCIERO, 

EN CONSECUENCIA, CUALQUIER PROYECTO DE DESARROLLO ECON~ 

MICO QUE SE EMPRSIDA. TENDRÁ QUE PASAR NECESARIAMENTE POR EL 

A~EA FINANCIERA, INCLUYENDO LA DEL FINANCIAMIENTO DEL D~FI­

CIT RESULTANTE QUE AFECTA -y ES AFECTADO POR- LA POLÍTICA MQ 

NETARIA Y CREDITICIA. Y EN EL PERÍODO QUE SE ANALIZA EN ESTA 

INVESTIGACIÓN, LO DEMUESTRA LAS CONTINUAS NEGOCIACIONES QUE 

fil/ CARLOS TELLO, LA NACIONALIZACIÓN DE LA BANCA,.,OP.CIT. 
pp. 122-123 
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EL GOBIERNO MEXICANO HA ENTABLADO CON EL FONDO PARA LA OB- -

TENCIÓN DE CR~DITOS. LA POL{TICA ECONÓMICA ES SUPERVISADA -­

ANUALMENTE POR DICHO ORGANISMO. EL GOBIERNO MEXICANO HA TENl 

DO QUE RENDIR CUENTAS ANTE EL FONDO ACERCA DE LAS MEDIDAS DE 

AJUSTE QUE HA LLEVADO A CABO. DE AH{ ENTONCES, EL PORQU~ LA 

POL{TICA MONETARIA Y CREDITICIA HA SIDO, DURANTE LOS 0LTIMOS 

ARos, UN INSTRUMENTO RECTOR DENTRO DE LA POLÍTICA ECONÓMICA 

GLOBAL. 

3.2 LA POLÍTICA h0NETARIA Y CREDITICIA EN EL PIRE Y EL 
PAC Y SUS EFECTOS SOBRE LA PRODUCCIÓN Y EL EMPLEO, 

EL MANEJO DE LA POL{TICA MONETARIA Y CREDITICIA COMO -­

•MOTOR• Y REGULADOR DE LA CRISIS CONLLEVA CIERTAS LIMITACIO­

NES PARA EL PROCESO DE DESARROLLO Y NO EVITA LA CAÍDA DE LA -

TASA DE GANANCIA. SIN EMBARGO, SIRVE COMO INSTRUMENTO DEL CA 

PITALISMO PARA VALORIZAR EL CAPITAL QUE NO ENCUENTRA LAS COli 

DICIONES ADECUADAS DE RENTABILIDAD EN EL APARATO PRODUCTIVO, 

YA QUE EN UN CONTEXTO DE CRISIS ECONÓMICA, EL CAPITAL FINAN­

CIERO O ESPECULATIVO, TIENDE A PREVALECER SOBRE EL CAPITAL -

QUE SE ENCUENTRA EN LA ESFERA PRODUCTIVA. DE AH! QUE LOS PRQ 

GRAMAS ORTODOXOS DE AUSTERIDAD TIENDAN A IMPONERSE. REDUCIEli 

DO EL CRECIMIENTO ECONÓMICO CON SUS CONSECUENTES EFECTOS SO­

BRE LA PRODUCCIÓN Y EL EMPLEO, EN TANTO SE ENCUENTREN O CREEN 

LAS CONDICIONES DE RENTABILIDAD PARA EL CAPITAL. 

LA POLÍTICA MONETARIA Y CREDITICIA QUE SE APLICARA EN -

LOS AROS SUCEVISOS ESTABA CONTENIDA EN EL PROGRAMA INMEDIATO 
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DE REORDENACIÓN ECONÓMICA (PIRE) CUYOS EFECTOS EN LA PRODUf 

CIÓN Y EL EMPLEO SE DEJARÍAN SENTIR EN LOS A~OS CONSIDERADOS 

EN ESTA INVESTIGACIÓN (1983-1987), EL PROGRAMA DE DIEZ PUNTOS 

QUE PROPUSO EL PRESIDENTE MIGUEL DE LA MADRID EN SU TOMA DE 

POSESIÓN TENÍA COMO OBJETIVO COMBATIR A FONDO LA INFLACIÓN, 

PROTEGER EL EMPLEO Y RECUPERAR LAS BASES DE UN DESARROLLO Dl 

NÁMICO Y JUSTO 681 . A CONTINUACIÓN SE HACE UN RESUMEN DE -­

LOS DIEZ PUNTOS QUE HIZO MENCIÓN EL PRESIDENTE DE LA REPÜBLI­

CA EL 10, DE DICIEMBRE DE 1982. 

1. DISMINUCIÓN DEL CRECIMIENTO DEL GASTO PUBLICO. 

PROPONDR~ UN PRESUPUESTO AUSTERO CON AJUSTE ES­

TRICTO A LOS RECURSOS FINANCIEROS DISPONIBLES,­

QUE ATIENDA AL CUMPLIMIENTO DE LOS PAGOS DE LA -

DeUDA CONTRA!DA Y CONTENGA EL CRECIMIENTO DEL -­

GASTO CORRIENTE PARA AUMENTAR EL AHORRO PUBLICO. 

2. PROTECCIÓN AL EMPLEO. DENTRO DE LA AUSTERIDAD 

REORIENTAREMOS LOS RECURSOS DE INVERSIÓN A OBRAS 

GENERADOP.AS DE OCUPACIÓN DE MANO DE OBRA: AJUSTA 

REMOS LOS PROGRAMAS INTENSIVOS DE CAPITAL. PEDI­

REMOS A LOS FACTORES DE Lf, PRODUCCIÓN MODERACIÓN 

Y RESPONSABILIDAD EN SUS NEGOCIACIONES PARA TEM­

PERAR SALARIOS y UTILIDADES. Los SUBSIDIOS SERAN 

REORIENTADOS Y RACIONALIZADOS. 

3. CONTINUACIÓN DE LAS OBRAS EN PROCESO CON UN -

CRITERIO DE SELECTIVIDAD. DAREMOS UN RITMO MA 

68/ V~ASE UNO MÁS UNO, 2 DE DICIEMBRE DE 1982 
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YOR A LAS INVERSIONES DE PRODUCCIÓN PRIORITARIA 

E INMEDIATA, Y CANCELAREMOS PROYECTOS CUANDO SEA 

EVIDENTE SU CARACTER SUNTUARIO, BAJA PRIORIDAD O 

ERRONEA PROGRAMACIÓN, 

4. REFORZAMIENTO DE LAS NORMAS QUE ASEGUREN DISCl 

PLINA, ADECUADA PROGRAMACIÓN, EFICIENCIA ESCRUPU­

LOSA Y HONRADEZ EN LA EJECUCIÓN DEL GASTO PÜBLICO, 

5, PROTECCIÓN Y ESTfMULO A LOS PROGRAMAS DE PRO­

DUCCIÓN, IMPORTACIÓN Y DISTRIBUCIÓN DE ALIMENTOS 

BASICOS PARA LA ALIMENTACIÓN DEL PUEBLO, COMBATI­

REMOS LA ESPECULACIÓN EN ESTE SECTOR. MEJORAREMOS 

Y RACIONALIZAREMOS LA INTERVENCIÓN DEL ESTADO EN 

LA PRODUCCIÓN, PROCESAMIENTO, DISTRIBUCIÓN Y CON­

SUMO DE LA ALIMENTACIÓN. 

6, AUMENTO DE LOS INGRESOS PÜBLICOS PARA FRENAR -

EL DESMEDIDO CRECIMIENTO DEL D~FICIT Y EL CONSE-­

CUENTE AUMENTO DESPROPORCIONADO DE LA DEUDA PÜBLl 

CA, PROMOVER~ DESDE LUEGO UNA REFORMA FISCAL. 

], CANALIZACIÓN DEL CR~DITO A LAS PRIORIDADES DEL 

DESARROLLO NACIONAL, EVITANDO ESPECULACIÓN O DES­

VIACIÓN DE RECURSOS A FINANCIAMIENTOS NO JUSTIFI­

CADOS PARA LA PRODUCCIÓN. VIGILAREMOS QUE LA BAN­

CA NACIONALIZADA ACTU~ 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 CR~DITO, 
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8. REIVINDICACIÓN DEL MERCADO CAMBIARIO BAJO LA 

AUTORIDAD Y SOBERAN(A MONETARIA DEL ESTADO. AJU~ 

TAREMOS LOS MECANISMOS DEL CONTROL DE CAMBIOS Ph 

RA LLEGAR A UN SISTEMA REALISTA Y FUNCIONAL, QUE 

RECONOZCA LA REALIDAD DE OPERACIÓN DE LA ECONOMÍA 

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 CAPTACIÓll DE DIVISAS 

NECESARIAS PARA EL ABASTECIMIENTO DE BIENES Y SER 

VICIOS DE LA PLANTA PRODUCTIVA. TRABAJAREMOS PARA 

RESTABLECER CONDICONES OBJETIVAS QUE ARRAIGUEN EN 

M~XICO EL AHORRO INTERNO ·Y EVITEN LAS FUGAS DE Rg 

CURSOS FINANCIEROS. 

9. REESTRUCTURACIÓN DE LA ADMINISTRACIÓN PÚBLICA 

FEDERAL PAP.A QUE ACTUt CON EFICACIA Y AGILlDAD. 

10, ACTUAREMOS BAJO EL PRINCIPIO DE RECTOR(A DEL 

ESTADO Y DENTRO DEL R~GIMEN DE ECONOMÍA MIXTA QUE 

CONSAGRA LA CONSTITUCIÓN GENERAL DE LA REPÚBLICA, 

ÜMl SE P1m OBSERVAR EL PIRE CONTIENE TODOS LOS ELEMENTOS -

DE UN PROGRAMA ORTODOXO, TAL Y COMO LO EXIGE EL FONDO PARA -­

OJORGAR SU "AYUDA", EL PESO DE LA CRISIS COMO SIEMPRE LO CAR -:;, 

GAN LOS TRABAJADORES Y LA SOCIEDAD TODA CON DISMINUCIONES -­

DRAST!CAS EN SUS NIVELES DE INGlfSOS, Y POR TANTO DE SUS N!Vg 

LES DE VIDA, EL AJUSTE DE LA ECONOMÍA MEXICANA COMENZARÍA EN 

1983 Y ESTARÍA VIGENTE DURANTE LOS PRIMEROS DOS AROS DE LA -
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ACTUAL ADMINISTRACIÓN. 

EN LAS RE!lllC't.ES PREVIAS CON LAS AUTORIDADES FINANCIERAS DE 

M~XICO, EL SECRETARIADO DEL FMI QUE LLEVABA A CABO LAS CON­

VERSACIONES Y DETALLES PARA EL PROGRAMA DE AJUSTE A QUE SE -

SOMETERfA LA ECONOM!A MEXICANA, RECONOCfA LA SIGUIENTE SITUA 

CIÓN QUE NECESARIAMENTE SE DERIVARfA DE AQUELLOS CONVENIOS: 

#,,,EL STAFF COINCIDE CON LAS AUTORIDADES (MEXI­

CANAS) EN QUE SE DEBE OTORGAR PRIORIDAD A LA MEJQ 

RA DE LA BALANZA DE PAGOS,, .LAS AUTORIDADES ES-­

T~N DANDO LA IMPORTANCIA ADECUADA A LA REDUCCIÓN 

DE LA INFLACIÓN, SE RECONOCE, POR LO MISMO, QUE 

PARA ~EDUCIR LA INFLACIÓN Y CORREGIR LA BALANZA 

DE PAGOS, LOS OBJETIVOS DE PRODUCCIÓ~ V EMPLEO -

TENDffAN QUE RECIBIR MENOR ATENCIÓN".~/ 

LA <URl!Wl !E LOS PRCJ'dSITOS !E AFECTAR A LA ECONOMÍA REAL -

ES CONTUNDENTE, Y LA FÓRMULA A LA QUE SE RECURRIRÍA SERfA LA 

TRADICIONAL QUE PROCURA EL FRENO DE LA DEMANDA AGREGADA ME-­

DIANTE UNA REDUCCIÓN DEL GASTO PÓBLICOI CONTENCIÓN SALARIALi 

INCREMENTO EN LOS INGRESOS DEL GOBIERNO AUMENTANDO LOS PRE-­

CIOS Y TARIFAS DE LOS BIENES V SERVICIOS PÓBLICOS; UNA POLfT! 

CA CREDITICIA RESTRICTIVA, A TRAV~S DE ALTAS TASAS DE INTE-­

R~S Y, UN ACELERAMIENTO DEL RITMO DEL DESLIZAMIENTO DE LA MO­

NEDA. Toco ELLO. EN PRINCIPIO• CON EL OBJETO DE REDUCIR EL -

RITMO DE .CRECIMIENTO DE LOS PRECIOS V MEJORAR LA SITUACIÓN -
69/ a StlmAYAW !E LA CITA ES M[O,..fl[, 5TAFF REPalT FOR 1982, CITAOO 
Pal CAl!t..os TELLO, LA NACIOOA!..IZACIÓN,, .OP.CIT., P. 98 
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DE· LAS FINANZAS PÜBLICAS Y LAS RELACIONES ECONÓMICAS CON EL 

EXTERIOR, 

ESTOS ELEMENTOS SON EXACTAMENTE LOS MISMOS EN ESENCIA 

QUE CONTEMPLA EL PIRE. EL COMBATE A LA INFLACIÓN, FACTOR QUE 

POR SUS CARACTERfSTICAS PERTENECE AL ORDEN FINANCIERO.SE EN­

CUADRA DENTRO DE LA POLÍTICA DE AUSTERIDAD Y DE CORTE ORTODQ 

XO POR HACER tNFASIS EN UN DIAGNÓSTICO EQUIVOCADO DE LAS CAY 

SAS QUE LA PROVOCAN.Y POR ATACARLA POR EL LADO DE LA DEMANDA 

AGREGADA (REDUCCIÓN DEL GASTO PÜBLICO,REDUCCIÓN SALARIAL, -­

ETC,), AL RESPECTO CABE PREGUNTARSE lCUÁLES SON LAS CAUSAS -

DE LA APLICACIÓN DE UNA POLfTICA RESTRICCIONISTA BASADA EN -

EL CONTROL DE LA DEMANDA?. ESTE CUESTIONAMJENTO SE INSCRIBE 

DENTRO DEL MARCO DEL PLANTEAMIENTO GENERAL DEL PROBLEMA, ES­

TO ES, EN QUt MEDIDA INFLUYEN LAS POLfTJCAS ORTODOXAS EN EL 

DELINEAMIENTO DE LA POLÍTICA MONETARIA Y CREDITICIA EN TtRMl 

NOS DE LA PRODUCCIÓN Y EL EMPLEO DENTRO DEL MARCO DE APERTU­

RA Y CRISIS ESTRUCTURAL DE LA ECONOMfA EN EL PERÍODO RECIENTE 

ASf COMO EN EL MODELO DE DESARROLLO. 

PARA DAR RESPUESTA A LA CUESTIÓN ~tlTERIOR COMO PARTE DEL 

PLANTEAMIENTO GENERAL SE ANALIZAN LOS ELEMENTOS ESENCIALES -

DEL PROGRAMA INMEDIATO DE REORDENACIÓN ECONÓMICA CPIRE). As! 

LA DEMANDA AGREGADA, ELEMENTO ESENCIAL PARA LA DINAMIZACIÓN 

DE LA ACTIVIDAD PRODUCTIVA, ES ATACADA DESDE EL INICIO DE LA 

PUESTA EN MARCHA DEL PIRE PARA REDUCIR EL DtFICIT DEL SECTOR 

PÜBLICO, 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 PÜBLICAS. PARA ELLO, 

LA RECESIÓN DE LA ECONOMÍA SE HACÍA NECESARIO DE ACUERDO A -

LO PLANTEADO EN EL PROGRN'A 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 SOSTENf A 

QUE EL CRECIMIENTO ECONÓMICO EN EL PERfODO 1985-1988 SERÍA -

MODERADO, PERO SOSTENIDO, Y ALCANZARfA UN INCREMENTO DE 5 A 

6%. ESTA META AÜN NO SE HA CUMPLIDO DADO EL TREMENTO IMPACTO 

DEL PIRE EN EL ABATIMIENTO DE LOS NIVELES DE LA DEMANDA AGR~ 

GADA V{A REDUCCIÓN DEL GASTO PÜBLICO, TANTO EL CORRIENTE COMO 

EL DE INVERSIÓN, Y LA REDUCCIÓN DEL SALARIO EN T~RMINOS REA­

LES QUE SE DIÓ EN 1983, 

EL ctfflENIO rol a FMI RELACIONADO CON LA DISMINUCIÓN DEL Dg_ 

FICIT DEL SECTOR PÜBLICO SIGNIFICABA, POR PRINCIPIO, DISMINQ 

CIÓN DE LA ACTIVIDAD ECONÓMICA Y UN CANDADO PARA EL MANEJO -

DE LA POLÍTICA ECONÓMICA: EN CONSECUENCIA SE UTILIZARÍA A· LA 

POLÍTICA MONETARIA Y CREDITICIA COMO UN INSTRUMENTO DE RES-­

TRICCIÓN DE CANALIZACIÓN DE RECURSOS A LA ECONOMÍA MEDIANTE -

T~SAS DE INTER~S ELEVADAS Y DISMINUCIÓN DEL CIRCULANTE MONETA 

RIO, 

EL AJUSTE DEL DESEQUILIBRIO EXTERNO Y LA REDUCCIÓN DEL -

D~ICIT FISCAL• CONSTITUYEN OBJETIVOS FINANCIERO-MONETARIOS -

BASICOS DE LOS PROGRAMAS DE AJUSTE PERO POR sf MISMOS NO RE­

PRESENTAN NINGUNA SERAL DE RECUPERACIÓN, YA QUE SON RESULTADO 

MAS DIRECTO DEL GRAVE PROCESO DE CONTRACCIÓN 11.E IE LA PCúTICA 

ECONÓMICA MISMA. POR TAL MOTIVO, EL PROGRAMA PARA LA RECESIÓN 
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CCMl ES EL PIRE, HA IMPACTADO DE MANERA DIRECTA A LAS VARIA­

BLES REALES DE LA ECONOM{A, COMO LO SON LA PRODUCCIÓN Y EL -

EMPLEO. 

EL PROGRAMA ECONÓMICO QUE SE PLANTEÓ LA ACTUAL AD~INIS­

TRACIÓN SE DERIVÓ COMO SE HA VENIDO EXPONIENDO, DE LOS COM-' 

PROMISOS ADQUIRIDOS CON EL FMI, DE AH{ QUE LAS CAUSAS DE LA 

APLICACIÓN DE UNA POL{TICA RESTRICC!ONISTA 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 SECRETARIO DE HACIENDA Y CR~DITO PúBLICO 

JESUS SILVA-HERZOG F. HAB{A HECHO DECLARACIONES EN NOVIEMBRE 

DE 1982, EN TORNO A LA SITUACIÓN QUE ENFRENTAR{A LA ECONOM{A 

PARA LOS MESES Y A~OS QUE SE AVECINABAN: 

"LA ECONOMfA EN LOS PRÓXIMOS MESES, EN UN PRONÓSTI­

CO OPTIMISTA, VA A CRECER A CERO, Y SI SOMOS MÁS RE~ 

LISTAS, ES MUY POSIBLE QU~ EN LOS PRÓXIMOS MESES NOS 

VAYAMOS A ENFRENTAR A UNA TASA DE CRECIMIENTO NEGATl 

vo ... QUE EL ARO QUE ENTRA o EN LOS AílOS PRÓXIMOS. EN 

LOS MESES PRÓXIMOS, VAMOS A TENEP. MENOS DINERO CON -

QU~ APOYAR LA INVERSIÓN, HABRÁ MENOS INVERSIÓN Y CON 

ESO HABRÁ MENOS CRECIMIENTO, Y CLARO, CUANDO DECIMOS 

QUE VA A.CRECER MENOS, SERORES, ESTO CONLLEVA MUCHOS 

PROBLEMAS DE CARÁCTER SOCIAL Y DE CARÁCTER POLfTI- -

co ... VAN A SUCEDER COSAS EN EL PAfS, DERIVADAS DE E~ 
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TA SITUACIÓN ECONÓMICA, VAHOS A TENER HENOS CAPACI­

DAD PARA ABSORBER MANO DE OBRA: VAN A PROVOCARSE NI­

VELES DE DESOCUPACIÓN,"~/ 

COMO SE PUEDE OBSERVAR EL ASPECTO DEL CRECIMIENTO Y EL -

ASPECTO FINANCIERO ERAN ELEMENTOS ESENCIALES EN LA CAPACIDAD 

DE CREACIÓN DE EMPLEOS Y APOYO A LA INVERSIÓN, 

EN EL PLAN NACIONAL DE DESARROLLO 1983-1988 SE CONTEMPLA 

BA EL IECIECIMIENTO DEL PRODUCTO EN 1983 DEL ORDEN DE 2 A l¡ -­

POR CIENTO; POSTERIORMENTE AL AJUSTE.SE OBSERVARfA UNA RECU­

PERACIÓN DE LA ACTIVIDAD ECONÓMICA DE ENTRE CERO Y 2.5 POR -

CIENTO EN 198l! y, COMO YA SE MENCIONÓ, UN CRECIMIENTO ENTRE 

5 Y 6 POR CIENTO DURANTE EL PER!ODO 1985-1988.Zl/ SIN.EHBAR 

GO. LA RECESIÓN EN 1983 FUE HUCHO HAS PRONUNCIADA DE LA ESP~ 

RADA• YA QUE LA TASA DE CRECIMIENTO REGISTRADA EN ESE ARO•Ak 

CANZÓ EL -5.71. 

LA CA!DA TAN DR~TICA EN EL PRODUCTO SE DEBIÓ, EN BUE-­

NA HEDIDA, A. UNA SUBESTIMACIÓN DE LA DEMANDA AGREGADA EN TAli . 

TO Fot!ENTADORA DEL CRECIMIENTO, Asf, EL HABERSE PLANTEADO -

COMO UNO DE LOS PRINCIPALES 08JETIVOS LA REDUCCIÓN A LA HITAD 

7.~/ 

Zl/ 

ESTAS DECLARACIONES LAS HIZO EL SECRETARIO DE HACIENDA 
ANTE LAS COMISIONES DE CR~DITO, MONEDA Y HACIENDA DE LA 
C~RA DE SENADORES, VER ~ NóM, 317 NOVIEMBRE --
1982. 
VER P~AN NACIONA~ DÁ DESARR~~h~ 1983-1988, PODER EJECU-
TIVO EDERAL, SP , EXICO, , P. 161. 
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DEL D~FICIT PÜBLICO COMO PROPORCIÓN DEL PIB (PASA DE 17 A -

8.7'1,), PROVOCÓ QUE El NIVEL DE ACTIVIDAD ECONÓMICA SE VINIE­

RA ABAJO. EL GASTO GUBERNAMENTAL HABÍA ADQUIRIDO YA PARA ESE 

ENTONCES UNA IMPORTANCIA MAYÜSCULA PARA El COMPÓRTAMIENTO DE 

LA ECONOMÍA, DE TAL SUERTE QUE UNA DISMINUCIÓN DEL GASTO PRO­

VOCA UNA REDUCCIÓN MAYOR DEL PRODUCTO. 

Lo QUE SUCEDIÓ EN El ARO DE 19sq FUE RADICALMENTE DIS-­

TINTO, LA TASA DE CRECIMIENTO QUE REGISTRÓ EL PRODUCTO CONS­

TITUYÓ 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 COMPARACIÓN CON El DE - -

1983, DE LAS FINANZAS PÜBLICAS. DE ESTE MODO LO QUE SE ESPE­

RABA DISMINUYERA EL D~FICIT FISCAL NO OCURRIÓ, PUES EL PRO-­

GRAMA OFICIAL PLANTEABA UNA DISMINUCIÓN DE 8.7 A 5.5%, CON -

RESPECTO AL PIB 72/, EN TANTO QUE RESULTÓ SER SUPERIOR AL - -

7%. 

PARA 1985 LA TASA DE CRECIMIENTO DEL PlB ESPERADA ERA -

DE ENTRE 2 Y 4%. SIN EMBARGO, E~TA RESULTÓ DEL 2.7%, EL MOTOR 

DEL CRECIMIENTO FUE LA INVERSIÓN PRIVADA, AL MENOS DURANTE EL 

PRIMER SEMESTRE; POR EL CONTRARIO, SU DESACELERACIÓN EN EL -

SEGUNDO SEMESTRE. DEPENDIÓ SOBRE TODO DE LA POL{TICA ECONÓMI­

CA RECESIVA INSTRUMENTADA POR LAS AUTORIDADES DESDE JULIO, -

QUE RESTRINGIÓ EN GRADO SUMO El FINANCIAMIENTO AL SECTOR PRI-

71.I VIOASE "LA POLÍTICA ECONÓMICA PARA 198q EN COMERCIO Ex­
TERIOR, VOL, 3q, NÜM. 1, ENERO DE 198q, PP.85-88 
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VADO, RESULTADO A SU VEZ DE UNA ELEVACIÓN SIN PRECEDENTES -

DEL ENCAJE LEGAL HASTA UN 90% Y DE NIVELES RECORD DE LAS TA 

SAS DE INTER~S, EL COSTO PORCENTUAL PROMEDIO SE ELEVÓ EN DI­

CIEMBRE A 65.7%. ?J./ 

AHORA BIEN, POR LO QUE RESPECTA AL ELEMENTO CENTRAL DEL 

PIRE, EL COMBATE A LA INFLACIÓN, EL DISEflO DE LA POLÍTICA A~ 

TINFLACIONARIA SE HA BASADO EN UN DIAGNÓSTICO EQUIVOCADO DE 

LAS CAUSAS ACELERADORAS DE LA INFLACIÓN. Es ALARMANTE ESCU-­

CHAR QUE LA DEMANDA AGREGADA ES EL PRINCIPAL CAUSANTE, PUES 

ELLO DA LUGAR A UNA POLÍTICA DE MÁS DE LO MISMO. DESDE UN -­

PRINCIPIO UNA PARTE CONSIDERABLE DE LA DEMANDA, COMO ES EL -

D~FICIT P0BLICO, FUE ATACADA. SE HA SUBESTIMADO EL PESO DEL 

D~FICIT SOBRE LOS NIVELES DE ACTIVIDAD ECONÓMICA. LAS CONSE­

CUENCIAS SON ELOCUENTES: PERSISTIENDO EN ESA POL{TICA, QUE -

SOBRE LA BASE DE LA DISMINUCIÓN DEL D~fICIT BUSCA DESACELE-­

RAR LA INFLACIÓN, LA RECESIÓN SE PROFUNDIZA Y LA INFLACIÓ~ -

NO DISMINUYE. RECU~RDESE LA GRAN CANTIDAD DE HUELGAS QUE ES­

TALLARON EN 1983, EL CIERRE DE EMPRESAS PARAESTATALES Y LA -

LIQUIDA~IÓN DE TRABAJADORES QUE SE OPONÍAN A UNA POLÍTICA DE 

AUSTERIDAD A ULTRANZA POR DEFENDER SUS DERECHOS LABORALES Y 

SU FUENTE DE EMPLEO. 

EN PRINCIPIO EL PLANTEAMIENTO OFICIAL SOBRE LAS CAUSAS 

DE LA INFLACIÓN ERAN EL AUMENTO DE LOS SALARIOS Y EL INCRE-­

MENTO DE LA DEMANDA. LA EXPERIENCIA RECIENTE NOS INDICA QUE 

lJ.I BANCO DE M~XICO, INFORME ANUAL 1985 
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LOS SALARIOS NO PUEDEN SER CONSIDERADOS COMO CAUSA PRIMOR-­

DIAL DEL PROCESO INFLACIONARIO, PUES tSTE HA MOSTRADO UNA -

TENDENCIA CRECIENTE Y LOS SALARIOS UNA PARTICIPACIÓN DECRE­

CIENTE EN EL PRODUCTO. Así, EN 1982 LA INFLACIÓN ERA DE - -

98.8% Y LA PARTICIPACIÓN DE LOS SALARIOS EN EL PIB REPRESEN­

TABA EL 35.3 POR CIENTn Z!l/ EN TANTO QUE PARA EL ARO DE - -

1985, LA INFLACIÓN FUE üE 60 POR CIENTO Y LA PARTICIPACIÓN -

SALARIAL EN EL PRODUCTO HABÍA DISMINUÍDO A SÓLO EL 27%, 'J.2/ 

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 ECONOMÍA NO SE PODRÁ -

ASISTIR A UNA ESTABILIDAD DE PRECIOS, Los PRECIOS CLAVE SON: 

EL SALARIO REAL, EL PRECIO DE LOS BIENES Y SERVICIOS QUE - -

OFRECE EL SECTOR P0BLICO, LA TASA DE INTER~S Y EL TIPO DE -­

CAMBIO, DE LOS CUATRO, SÓLO SE HA REDUCIDO EL SALARIO, "EN -

MÁS DE OCHO PUNTOS HA DISMINUÍDO LA PARTICIPACIÓN DE LOS SA­

LARIOS DENTRO DEL INGRESO NACIONAL Y LOS RESULTADOS SOBRE -

LOS PRECIOS HAN SIDO NIMIOS." lj_/ ESTO SIGNIFICA QUE EL SA-

74/ VtASE "PEOR LOS REMEDIOS QUE LA ENFERMEDAD" EN ECONOMf A 
TÑFORMA, UNAM, NOM. 111. DICIEMBRE 1983 ---

75/ VtASE JOSt VALENZUELA FEIJÓO, EL CAPITA~ISMO MEXICANO EN 
ros OCHEMTA. MtXICO. ED. ERA. 1986 PP. 12-1 

7-6/ VER ECONO~ÍA INFORMA, UNAM, NOM, 142-143, JULIO-AGOSTO 
ilE 1986, P. 1 
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LARIO HA PERDIDO INCIDENCIA EN LA DETERMINACIÓN DE LOS COS­

TOS Y DESDE LUEGO EN LOS PRECIOS. 

POR OTRA PARTE, UNA POLfTICA DE CONGELAMIENTO DE PRE-­

CIOS P0BLICO SÓLO PODRfA PENSARSE SI SE DECRETARA UN CONTROL 

GENERALIZADO DE PRECIOS, 

EN ESTAS CONDICIONES, SI LOS SALARIOS V LOS PRECIOS P0-

BLICOS NO SE PUEDEN CONTROLAR -UNOS PORQUE VA HAN SIDO CASTl 

GADOS DEMASIADO, V OTROS PORQUE MIENTRAS LOS DEM~S PRECIOS 

SE ELEVEN NO HACERLO IMPLICARfA UN SUBSIDIO ECONÓMICO- EN -

LO QUE SE PUEDE PENSAR ES EN EL CONTROL DE LOS OTROS DOS, Si 

LA TASA DE INTER~S V EL TIPO DE CAMBIO NO FRENAN SU TENDENCIA 

ALCISTA, AUNQUE DISMINUYA EL D~FICIT P0BLICO, LA INFLACIÓN -

NO BAJAR~. PARA FRENARLOS LO 0NICO QUE SE PUEDE HACER ES RE­

FORZAR SOBREMANERA EL CONTROL DE CAMBIOS, POR CONSIGUIENTE, 

SI SE PIENSA QUE LOS INTERESES V EL RITMO DE DEPRECIACIÓN DE 

LA MONEDA SÓLO PUEDE DISMINUIR CONFORME DISMINUYA LA !NFLA-­

CIÓN SE ESTA COMETIENDO UN ERROR,VA QUE LO QUE IMPIDE QUE -­

LOS PRECIOS SE ESTABILICEN SON PRECISAMENTE ESTOS DOS FACTO­

RES. 

UNA POLfTICA DE TASAS ALTAS DE INTER~S V DE DESLIZA- -

MIENTO DEL PESO SÓLO CONDUCE A UNA MAYOR ALZA DE PRECIOS V -

PROVOCA INFLACIÓN DE COSTOS FINANCIEROS PARA LAS EMPRESAS V 

MAYOR DESIGUALDAD SOCIAL, ASf COMO INCERTIDUMBRE EN LOS PLA­

NES DE INVERSIÓN A LARGO PLAZO. CON UNA POLfTICA ASf, EN --
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DONDE LO QUE PREVALECE ES LA ESPECULACIÓN SE DESTROZA TODO -

EL SISTEMA DE COSTOS DEL PAÍS Y NINGÚN PROYECTO ECONÓMICO Rf 

SULTA VIABLE CON TASAS TAN EXCESIVAS Y CON UN ENCAJE LEGAL -

DEL 90%, EL EFECTO INMEDIATO DE ESTAS DOS CIRCUNSTANCIAS ES 

LA DEPRESIÓN DE LA INVERSIÓN PRODUCTIVA Y EL EMPLEO. EL 

CR~DITO SIGNIFICA CAPITAL DE TRABAJO Y OPERACIÓN DE LAS EM-­

PRESAS. POR LO TANTO, SI NO HAY CR~DITOS, 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 D~­

FICIT SE HA VUELTO CRECIENTE O AL MENOS NO HA DISMINUÍDO POR 

DEBAJO DEL 8 POR CIENTO DEL P!B. HA ADQUIRIDO UNA DINÁMICA -

TAL QUE, lflDEPENDlENTEMENTE DE QUE DISMINUYA EL GASTO DEL GQ 

BIERNO, SUS TENDENCIAS SON AL ALZA. POR EJEMPLO, PARA 1985 -

SE HABÍA PRESUPUESTADO UN D~FICIT FINANCIERO ne 2 197 MILES 

DE MILLONES DE PESOS Y RESULTÓ SER DE 4 535 ?ll, DICHO DE -­

OTRA MANERA, EL D~FICIT NO SÓLO NO SE REDUJO SINO QUE AUMEN­

TÓ A MAS DEL DOBLE. ESTO SE EXPLICA, SOBRE TODO, POR EL PESO 

CONSIDERABLE QUE TIENEN LOS PAGOS RELACIONADOS CON LA DEUDA -

PÚBLICA (INTERNA Y EXTERNA) Y LA INFLACIÓN, EL LIC. GUSTAVO 

PETRICIOLI SECRETARIO DE HACIENDA Y CR~DITO PÜBLICO 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 VA SIGNIFICAN MAS DEL 50% DEL GASTO), • 78/ DE ESTA -

771 V~ASE BANCO DE M~XICO, INFORME ANUAL 1985 

Z8/ EL MERCADO DE VALORES, NACIONAL FINANCIERA, AílO XLV!, 
NÚM, 26, JUNIO 30 DE 1986, P, 632 
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MANERA, SI SE INTENTA, POR EJEMPLO, MANTENER UN CIERTO MAR-­

GEN DE SUBVALUACIÓN DEL PESO FRENTE AL DÓLAR, CON UNA INFLA­

CIÓN ALTA V 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 -

PÚBLICAS. DESCONTANDO LOS EFECTOS DE LA INFLACIÓN V EL PAGO 

DE SERVICIOS POR LA DEUDA EXTERNA, RESULTA QUE EN LUGAR DE -

D~FICIT EXISTE UN SUPERÁVIT, 

DISMINUIR EL D~FICIT SÓLO ES POSIBLE MEDIANTE LA REDUC-­

CIÓN DE LAS TASAS DE INTER~S, EXTERNAS E INTERNAS, V DETE--­

NIENDO EL DESLIZAMIENTO CAMBIARIO. 

RESUMIENDO LO ANTERIOR, EL PROGRAMA INMEDIATO DE REORDE­

NACIÓN ECONÓMICA (PIRE) HA TENIDO COMO CARACTERÍSTICAS UNA -

MAYOR DISCIPLINA EN LA POLÍTICA SALARIA~ V DE INGRESOS V GA~ 

TO PÚBLICOS, UNA POLÍTICA MONETARIA V CREDITICIA RESTRICTIVA 

A TRAV~S DE TASAS DE INTER~S ELEVADAS, UNA POLÍTICA CAMBIA-­

RIA SUBVALUATORIA A FIN DE EQUILIBRAR EL SECTOR EXTERNO, V -

ANTE LA NECESIDAD DE FUERTES PAGOS POR CONCEPTO DE INTERESES 

CON EL EXTERIOR, LAS PO:AS DIVISAS, SE HAN ORIENTADO FUNDA-­

MENTALMENTE A ESTE PROPÓSITO. DEBIDO A eso. SE HA MANTENIDO 

LA DOBLE PARIDAD CAMBIARIA: EL LIBRE V EL CONTROLADO. EL -­

PRl~ERO PARA REALIZAR TODO TIPO DE TRANSACCIONES EN EL MERC~ 

OO. V EL SEGUNDO, PARA REALIZAR PAGOS DE LOS COMPROMISOS FI­

NANCIEROS DE LAS EMPRESAS PÚBLICAS V PRIVADAS E IMPORTACIO-­

NES PRIORITARIAS PARA LA PLANTA PRODUCTIVA. 
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PASEMOS ANALIZAR AHORA LA POLÍTICA MONETARIA Y CREDI­

TICIA EN EL PROGRAMA DE ALIENTO Y CRECIMIENTO CPAC) Y SUS 

EFECTOS SOBRE LA PRODUCCIÓN Y EL EMPLEO. Es BIEN CONOCIDO EL 

CONTEXTO EN EL QUE SE ANUNCIÓ EL PAC; VEAMOS, EN 1986 RESUL­

TÓ SER EL PEOR TROPIEZO DE LA POLÍTICA ECONÓMICA, YA QUE LA -

CAÍDA DEL PRECIO DEL PETRÓLEO REPRESENTABA PARA LAS FINANZAS 

PÚBLCIAS ALREDEDOR DEL 7 POR CIENTO DEC PRODUCTO INTERNO BR~ 

TO (SE DEJARÍAN DE PERCIBIR ·ALREDEDOR DE 8.5 MILES DE MILLO­

NES DE DÓLARES, CON RELACIÓN A 1985 F.N QUE se CAPTARON POCO 

MÁS DE 14 MIL MILLONES DE DÓLARES) 79/, 

EL TREMENDO IMPACTO DE LA BAJA DEL PRECIO DEL PETRÓLEO, 

REPERCUTE EN MUCHAS RAMAS DE LA ECONOMÍA, PORQUE EL PETRÓLEO, 

POR SER UN BIEN DE CAPITAL, ES EL MÁS VERSATIL DE TODOS, POR 

QUE ENTRA COMO MATERIA PRIMA Y COMO ENERG~TICO EN CASI TODOS 

LOS PROCESOS PRODUCTIVOS, ES PIEDRA ANGULAR DE LA PRODUCCIÓN 

Y PRODUCTIVIDAD DE NUESTRA ECONOMÍA. ES POR ELLO, QUE ANTE -­

UNA BAJA DE SU PRECIO,REPERCUTE EN EL NIVEL DE ACTIVIDAD DE 

ESA RAMA Y DE TODAS AQUELLAS QUE ESTÁN RELACIONADAS CON - -

ELLA. PERO ESO NO es TODO, SINO LO VERDADERAMENTE INTERESAN­

TE DE ESTE FENÓMENO ES EL ASPECTO FINANCIERO INMEDIATO QUE 

TIENE SOBRE LA ECONOMfA, SOBRE LAS FINANZAS PdBLCIAS y, EN -

GENERAL SOBRE LAS MEDIDAS DE POLÍTICA QUE SE TOMAN PARA CON­

TRARRESTAR SU EFECTO EN EL RESTO DE LA ECONOMÍA. EN ESTE COli 

TEXTO, EL PRESIDENTE MIGUEL DE LA MADRID ANUNCIÓ EN SU MENSA 

79/ V~ASE BANCO DE M~XICO. INFORME ANUAL 1986 
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JE DEL 21 DE FEBRERO DE 1986 QUE TOMARÍA MEDIDAS PARA LIMI­

TAR EL PAGO DEL SERVICIO DE LA DEUDA DE ACUERDO A UNA PROPOR 

CIÓN DE NUESTRAS EXPORTACIONES, QUE NO IBAMOS A ACABAR CON 

NUESTROS SINDICATOS, QUE EL CHOQUE PETROLERO OBLIGAS~ A REA 

LIZAR CAMBIOS EN LA POLÍTICA ECONÓMICA, ETC. l!Q/ SIN EMBAR 

GO, NO SE LLEVARON A LOS HECHOS LO QUE HABÍA ANUNCIADO CON 

RESPECTO A LOS CAMBIOS EN LA POL!TICA ECONÓMICA. 

SE SIGUIÓ APLICANDO UNA POLfTICA DE MAS DE LO MISMO; -

ESTO ES, DISMINUCIÓN DEL GASTO P0BLICO, VENTA DE EMPRESAS -

PARAESTATALES, MAYOR APERTURA COMERCIAL, RESTRICCIÓN DEL -­

CR~DITO, DESLIZAMIENTO DEL PESO, ETC. 

CUANDO SE ANUNCIÓ EL PROGRAMA DE ALIENTO Y CRECIMIENTO 

CPAC> EL GOBIERNO SE~ALÓ QUE ~STE se BASARÍA EN LA RENEGO-­

CIACIÓN DE LA DEUDA EXTERNA, EN DONDE SE PLANTEARÍA CONDICIQ 

NAR EL PAGO DEL SERVICIO DE LA DEUDA A LA CAPACIDAD DE PAGO 

DE LA ECONOMf A, A FIN DE PODER CONTAR CON RECURSOS,FLEXIBILl 

ZAR LA POLÍTICA CREDITICIA Y ASÍ REACTIVAR LA ECONOMÍA. 

As!, EL 23 DE JUNIO DE 1986 EL PAC FUE ANUNCIADO EN UNA 

CONFERENCIA DE PRENSA POR LOS SECRETARIOS DE HACIENDA Y CR~ 

DITO POBLICO Y PROGRAMACIÓN Y PRESUPUESTO, ~/ EN LA CUAL -

SE PLANTEARON LOS SIGUIENTES PROPÓSITOS: 

80/ VER LA JORNADA DEL 22 DE FEBRERO DE 1986 

81/ V~ASE EL MERCADO DE VALORES, NOM. 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 ESTABILIZACIÓN ••• MEDiANTE 

UNA RECUPERACIÓN MODERADA DEL CRECIMIENTO PARA 

1987 Y 1988, NO SIGNIFICARA DE NINGUNA MANERA -

ADOPTAR UNA ESTRATEGIA EXPANS!ON!STA Nl DISMI-­

NUIR EL CONTROL DEL GASTO PÜBLICO, 

PARA LOGRAR EL PROPÓSITO DE RECOBRAR EL CRECI-­

MIENTO MODERADO, CON CONTROL DE LA INFLACIÓN, 

SE TIENEN QUE INTRODUCIR CAMBIOS Y PROFUNDIZAR 

EN LAS ACCIONES QUE YA ESTAN EN EJECUCIÓN, 

PRIMERO: TENDREMOS QUE CAMBIAR LOS T~RMINOS DE 

LA NEGOCIACIÓN EXTERNA,,, PARTIREMOS DE LAS NEC5_ 

SIDADES, PRIORIDADES Y OBJETIVOS NACIONALES, Y 

NO DE LO QUE SE PIENSA QUE LOS ACREEDORES QUIE­

REN CONCEDER. ESTO EXIGE W:: LA PREMISA DE LA N5_ 

GOCIACIÓN EXTERNA SEA UNA CONCERTACIÓN FIRME Y 

DECIDIDA CON LOS ACREEDORES, PARA ADECUAR EL -­

SERVICIO DE LA DEUDA A LA CAPACIDAD DE PAGO DE 

LA ECONOMfA, ESTO IMPLICA UNA TASA DE CRECIMIE.ti 

TO MODERADA Y EL PLANTEAMIENTO DE UNA DISMINU-­

CIÓN EN LOS PAGOS DEL SERVICIO DE LA DEUDA, 

SEGUNDO: LOS RECURSOS EXTERNOS DERIVADOS DE LA 

INDISPENSABLE NEGOCIACIÓN, CONCERTACIÓN, JUNTO 

CON LA INTRODUCCIÓN DE NUEVOS INSTRUMENTOS DE 

CAPTACIÓN QUE OFREZCAN RENDIMIENTOS MAS SEGUROS 

EN RELACIÓN CON LA EVOLUCIÓN DE LA HIFLACIÓN Y 

QUE PERMITAN RETENER Y AUMENTAR EL AHORRO INTER-
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NO, ,,, PERMITIRAN EL CAMBIO EN LA POLfTICA CRE­

DITICIA INTERNA QUE LIBERALIZARA EL CRtDITO AL -

SECTOR PRIVADO PARA APOYAR LA PLANTA PRODUCTIVA, 

TERCERO: Lo ANTERIOR PERMITIRÁ UN FRANCO Y DECI­

DIDO ALIENTO A LA INVERSIÓN PRIVADA. NECESITA-­

MOS PRIMERO PROTEGER LA PLANTA PRODUCTIVA Y LOS 

EMPLEOS EXISTENTES y, A PARTIR DE ELLO. ESTIMU-­

LAR AMPLIAMENTE LA INVERSIÓN DE LOS PARTICULARES. 

ESTO ES PIEDRA ANGULAR DEL PROGRAMA. 

POR ÚLTIMO, EN MATERIA DE INGRESOS PÚBLICOS, PRQ 

CEDEREMOS,,,A UNA REESTRUCTURACIÓN DE LA POLÍTI­

CA FISCAL CONGRUENTE CON LA NUEVA REALIDAD Y CON 

LOS PROPÓSITOS ANTERIORMENTE FIJADOS PARA LA PO­

LÍTICA ECONÓMICA, ,,y MANTENDREMOS UNA POLfTICA -

DE PRECIOS Y TARIFAS REALISTA, QUE EVITE REZAGOS 

FRENTE A LA INFLACIÓN Y QU~ CONTRIBUYA.,.AL FOR­

TALECIMIENTO FINANCIERO DE LAS EMPRESAS PÚBLICAS, 

ESTRAT~GICAS Y PRIORITARIAS, 

COMO SE PUEDE OBSERVAR, ESTE PROGRAMA ERA PARA EL CRECI-­

MIENTO ECONÓMICO. EL PIRE PARA LA RECESIÓN, CON LA PUESTA EN 

MARCHA DEL PAC SE RECONOCf A, POR TANTO, QUE nEL ESTANCAMIEN-­

TO y LA RECESIÓN NO DEBEN SER EL CA~INO DE M~x1co•ª21 . PERO 

UNA·COSA ES LO QUE SE MANEJABA EN EL DISCURSO Y OTRA MUY Dl-­

FERENTE LO QUE SE REALIZABA EN LOS HECHOS, DURANTE TODO EL -

ARO DE 1986 NO SE RECIBIÓ NINGÚN CR~DITO EXTERNO LO QUE AGU--

ª21 !BID. P. 632 
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DIZÓ AÜN MAS LA RESTRICCIÓN FINANCIERA Y UNA SEVERA CONTRAC­

CIÓN DEL INGRESO Y DE LA DEMANDA AGREGADA, 

POR CONSIGUIENTE, LEJOS DE LIBERALIZAR EL CR~DITO QUE -

SE CONTEMPLABA EN EL PAC SE MANTUVO LA POLfTICA RESTRICTIVA 

DE LA POLÍTICA MONETARIA Y CREDITICIA QUE HA CARACTERIZADO -

A LA ACTUAL ADMINISTRACIÓN DESDE SUS INICIOS, 

Asr. 1986 RESULTÓ SER UN AÑO TRAGICO PARA LA POLfTICA -

ECONÓMICA EN T~RMINOS DE LO QUE SE ESPERABA: DISMINUIR LA lli 

FLACIÓN Y REACTIVAR LA ECONOMf A A TRAV~S DE LA RENEGOCIACIÓN 

DE LA DEUDA Y LA OBTENCIÓN DE CR~DITOS DEL EXTERIOR, ASf CO­

MO DE LA LIBERALIZACIÓN DEL CR~DITO PARA ALIVIAR LA SITUACIÓN 

FINANCIERA DE LAS EMPRESAS PRIVADAS, CAMPESINOS Y PEQUEÑOS -

INDUSTRIALES. 

LA RESTRICCIÓN CREDITICIA QUE SIGUIÓ PREVALECIENDO EN -

1986 SE DEBIÓ, PRINCIPALMENTE, POR LAS NECESIDADES DE FINAN­

CIAMIENTO DEL SECTOR PÜBLICO ENTRE LAS QUE DESTACAN EL PAGO 

DEL SERVICIO DE LA DEUDA INTERNA Y EXTERNA, QUE COMO SE MEN­

CIONÓ ANTERIORMENTE YA REPRESENTAN MAS DEL 50 POR CIENTO DEL 

GASTO. Y CON ESA RESTRICCIÓN ES CASI IMPOSIBLE ALENTAR LA -­

PRODUCCIÓN Y EL EMPLEO. Y EN CONSECUENCIA LA INVERSIÓN PRIVA 

DA. EL CR~DITO BANCARIO DESTINADO AL SECTOR PRIVADO DURANTE -

EL AÑO APENAS REPRESENTÓ EL 44.1 POR CIENTO RESPECTO AL SALDO 

PROMEDIO EN 1985 QUE FUE DE 54.3 POR CIENTO. POR SU PARTE -

LA CANALIZACIÓN DE RECURSOS DE LA BANCA COMERCIAL AL SECTOR -
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PQBLICO SE MANTUVO AL FINALIZAR EL ARO EN 77.2 POR ClENTo. 83/ 

COMO SE PODRA APRECIAR EN 1986 SE APLICÓ UNA ENtRGICA 

RESTRICCIÓN CREDITICIA. LA RESTRICCIÓN DEL CRtDITO, COMO SE 

SABE, RESTRINGE LA ACTIVIDAD PRODUCTIVA, EL CRECIMIENTO: Y 

EL CRtDITO, HAY QUE SUBRAYARLO, ES UNA DE LAS PALANCAS DE LA 

ACUMULACIÓN CAPITALISTA, EL CRtDITO DEBE APOYAR LA PRODUC-­

CIÓN Y EL EMPLEO Y NO OBSTACULIZARLOS, PUESTO QUE LA BASE MA 

TERIAL DEL DINERO Y EL CRtDITO ES LA PRODUCCIÓN, 

BAJO ESTE ORDEN DE IDEAS, EL PAC NO REPRESENTÓ NINGON -

CAMBIO EN CUANTO AL MANEJO DE LA POL!TICA MONETARIA Y CREDl 

TICIA Y SU ORIENTACIÓN, AS! COMO TAMPOCO REPRESENTÓ GRANDES 

AVANCES EN RELACIÓN A LAS NEGOCIACIONES DE LA DEUDA EXTERNA, 

PUESTO QUE EN PRIMER LUGAR, LOS CRtDITOS LOGRADOS POR LAS -

AUTORIDADES ;·IEXICANAS DE LA BANCA INTERNACIONAL NO LLEGA-­

RON, SINO HASTA LOS PRIMEROS MESES DE 1987, Y EN SEGUNDO, LA 

BANCA INTERNACIONAL COMO SE SABE, SÓLO ES FLEXIBLE EN LOS AS­

PECTOS QUE A ELLA INTERESAN POR EJEMPLO, EN RELACIÓN CON LOS 

CANDADOS DEL DtF!ClT PQBLICO COMO PROPORCIÓN DEL PIB,· AS! CQ 

MO CON LA POSTERGACIÓN DE CIERTOS PAG~S. SI MtX!CO SE COMPRQ 

METE A DAR MAYORES CONCESIONES EN CAMPOS COMO: MANTENIMIEN­

TO DE UN TIPO DE CAMBIO REALISTA, FLEXIBILIZÁCIÓN DE LA LEY 

DE INVERSIONES EXTRANJERAS DIRECTAS, AGILIZACIÓN DE LA APERTll 

RA COMERCIAL,ACELERACIÓN DE LA VENTA DE EMPRESAS P0BLICAS, V 

MAS RESTRICCIÓN A LA ACCIÓN DEL GOBIERNO EN LA PRODUCCIÓN Y 

DISTRIBUCIÓN DE PRODUCTOS. DE ALGUNA U OTRA FORMA EL GOBIER 

~/ VtASE BANCO DE MtXICO. 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 M~S IMPORTANTES PARA MEDIR.EL D~ 

·SARROLLO DE UN PAfS ES SIN DUDA LA RELACIÓN QUE SE ESTABLECE 

ENTRE EL SECTOR FINANCIERO Y EL PIB, YA QUE AMBOS SE APOYAN 

MUTUAMENTE PARA EL DESENVOLVIMIENTO Y CRECIMIENTO DE UNA ECQ 

NOMfA, 

EN LOS OLTIMOS Anos SE HA DADO PRIORIDAD A UNA POLÍTI­

CA DE REGULACIÓN MONETARIA CON EL FIN DE REDUCIR EL CIRCULAN 

TE MONETARIO PARA REDUCIR LA INFLACIÓN, DE AUMENTO DE LOS -­

PRECIOS Y TARIFAS DE LOS BIENES Y SERVICIOS QUE PRESTA A.LA 

ECONOH(A EL SECTOR P~BLICO, REDUCCIÓN DEL GASTO PtlBLICO - -

-QUE DE 1982 A 1987 EL GASTO DEL GOBIERNO FEDERAL HA DESCEN­

DIDO EN 67 POR CIENTO EN T~RMINOS REALES- llE,/ Y DE LIBERALI­

ZACIÓN DE PRECIOS, EN ESTE MARCO, SE HA DADO PRIORIDAD A LOS 

RENDIMIENTOS MONETARIOS Y FINANCIERO~ ELEVADOS A COSTA DE UN 

DETERia!O EN LOS SALARIOS, CON LO CUAL SE HA BENEFICIADO EN 

MAYOR PROPORCIÓN LA PARTICIPACIÓN DE LAS GANANCIAS EN EL 

PRODUCTO.DE LAS CUALES LOS INTERESES FORMAN PARTE. 

VA EN 1986, LOS EMPRESARIOS RECONOC(AN QUE "LA RESTRIC-

84/ V~ASE EL FINANCIERO, 15 DE ABRIL DE 1988 
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C!ÓN CRED!T!CIA QUE HA PERMITIDO REDUCIR LA LIQUIDEZ EN EL -

CORTO PLAZO •.• NO ES FACTIBLE QUE PUEDA CONTINUAR ESTE CAMI­

NO, YA QUE LA ASTRINGENCIA CREDITICIA Y LOS MUY ELEVADOS IN 

TERESES EN TtRMINOS NOMINALES Y REALES YA ESTAN AFECTANDO N~ 

GATIVAMENTE A MUCHAS EMPRESAS PEQUERAS, MEDIANAS Y GRANDES, 

Y PODR!A LLEVARNOS A UNA RECESIÓN SIN PRECEDENTE",ª2./ 

lo ANTERIOR NO ES MAS QUE LA MANIFESTAC!ÓN OE LOS EFEC­

TOS DE UNA POL!TICA RESTRICTIVA DEL CRtDITO Y LAS ALTAS TA-­

SAS DE INTERtS EN LA ACTIVIDAD PRODUCTIVA. BAJO ESTA ÓPTICA 

lQUt IMPLICACIONES TIENE LA ORTODOXIA FINANCIERA EN EL APARA 

TO PRODUCTIVO, PARTICULARMENTE EN LA PRODUCCIÓN 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 CRECIÓ 151.5 POR CIENTO, 

EN TANTO QUE PARA 1983 SÓLO LO HIZO EN 7.8 POR CIENTO, COMO 

CONSECUENCIA DE LAS MEDIDAS APLICADAS PARA REDUCIR LA INFLA­

CIÓN Y EL DtFICIT PRESUPUESTAL DEL SECTOR POBLICOI POR SU -

PARTE, LA BASE MONETARIA PASÓ 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 

EC SEGUNDO (VER CUADROS 11-12 Y 13), ESTA REDUCCIÓN, TANTO DEL 

MEDIO CIRCULANTE COMO DE LA BASE MONETARIA, NO ERAN MAS QUE 

EL REFLEJO DE LA POLÍTICA RECESIVA APLICADA EN 1983. 

-ª5/ VtASE EXCELSIOR, 14 DE JUNIO DE 1986 



CUADRO 11-12 
MEO 1 O C 1 RCULANTE, BASE MONETARIA Y MULTIPLICADOR• 

MILES DE MILLOllES DE PESOS 
FLUJOS llETOS AL CIERRE DEL MES 

PERIODO BILLETES Y Mo- (UEllTA DE CttE- MEDIO CJRCU- DEPÓS JTOS 
NEDA METÁLICA OUES E11 MOllEDA LANTE BAllCARIOS 

llAC 1 OllAL • • 
A B C = A + B o 

1982 DICIEMBRE 221.6 158.G 380.2 719.8 
1983 DICIEMBRE 174.6 235.4 410. 1 978. 1 
1984 DICIEMBRE 440.9 443.4 884.2 1 257. 1 
1985 DICIEMBRE 613.1 557 .7 1 170.7 232. 1 
1986 DICIEMBREP 1 327 .1 899.6 2 226.8 1 384. 1 
1987 D 1C1 EMOREP 4 '!02.9 3 371.7 7 775.6 1 491. 7 

V A R A o N E s 

1982 DICIEMBRE 154. 4 147 .4 151.5 204.1 
1983 DICIEMBRE -21.2 48. 4 7 .8 35.9 
198'1 DIC 1 EMBRE 152.5 88,11 115.6 28.5 
1985 OIC IEMORE 39. 1 25.8 32.11 -81.5 
1%6 DICIEMOREP 116.5 61.3 90.2 496.3 
1987 DIC IEMBREP 231.7 274.8 2•19.2 7.8 

---------------- ----··----------- -----" 

BASE MOllETA-
RIA 

= A + D 

9111.5 
1 152.G 
1 698.0 

845.2 
2 711.2 
5 894. 6 

190.7 
22 .4 
47. 3 

-50.2 
220.7 
117. 4 

' LA CUEllTA OE CllEOUES lllCI UVE TAMBltN CllEOUES CERTIFICADOS, P CIFRAS PRELIMHIARES 
" LA SUMA DIO LOS COMPONENTES PllEDE NO COINCIDIR CON EL TOTAL DEBIDO AL REDOllDEO, 
FUENTE: ELAJJOOAOO COflBASE Ell DATOS DEL BANCO DE M~XICO. 

MUL T 1PL1 CADOR 

C/E 

0.1104 
0.356 
0.521 
1.385 
0.821 
1.319 

-37 .1 
-11. 9 
•16.3 

165.8 
-40.7 
60.6 

o 
"' 



CUADRO 13 
MEDIO CIRCULANTE Y BASE MONETARIA 

(PORCENTAJES RESPECTO AL P!Bl 

1982 1983 

A. BILLETES V MONEDA METÁLICA 2.4 1.0 

B. CUENTA DE CHEQUES EN MONEDA NACIO· 
NAL • 1.7 1.4 

c. MEDIO CIRCULANTE A + B Q,O 2.Q 

D. DE POS 1 TOS BAtlCAR 1 OS DE LA BANCA C2 
MERCIAL V DE LA BANCA DE DESARRO--
LLO, 7.6 5.7 

E. BASE MoNETARIA A + D 10.0 6.7 

• LA CUENTA DE CHEQUES INCLUYE TA11Bl!N CHEQUES CERTIFICADOS, 
1 EL PIB CON QUE SE TRABAJÓ PARA ESTE AAO ES ESTIMADO. 

1984 

1.5 

1.5 

3.1 

Q.4 

5.9 

1985 1986 1987! 

1. 3 1.7 2.4 

1.2 1.2 1.9 

2.6 2.9 4.3 

0.5 1.8 0.8 

1.9 3.5 3.2 

FUENTE: ELABORADO CON BASE EH CIFRAS DEL PIB DEL BANCO DE M~XICOI DATOS DEL CUADERNO DE iNF2RM?c1og ~POR­
Il!!!A· NQM, 176, NOVIEMBRE 1987 CIHEG(), V PARA 1987, DATOS DE INDICADORES DEL SE TO f N N I RO, 
NlJM~ 101, DICIEMBRE DE 1987, BANCO DE M~XICO, 

o 
!" 
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PARA 1984, EL MEDIO CIRCULANTE CRECIÓ DE MANERA SIGNIFl 

CATIVA EN 115.6 POR CIENTO, Y LA BASE MONETARIA SE DUPLICÓ -

PARA ALCANZAR UN CRECIMIENTO DE 47.3 POR CIENTO, LO CUAL RE­

FLEJÓ EN CIERTO MODO LA RECONSTITUCIÓN DE LAS RESERVAS INTEE 

NACIONALES Y EL RELAJAMIENTO DE LAS MEDIDAS RESTRICTIVAS DE 

LA POLfTICA MONETARIA. Asf,SU PARTICIPACIÓN EN EL P!B FUERON 

DE 3. 1 Y 5.9 POR CIENTO, RESPECTIVAMENTE. 

POR LO QUE RESPECTA A 1985, EL MEDIO CIRCULANTE SE IN-­

CREMENTÓ EN 32, 4 POR CIENTO Y LA BASE MONETAR !A DECRECIÓ EN 

50.2 POR CIENTO, ESTO ÚLTIMO SIN DUDA MANIFESTÓ LA REDUCCIÓN 

DE LAS RESERVAS INTERNACIONALES POR LA FUERTE FUGA DE CAPITA­

LES QUE SE REGISTRÓ EN ESE ARO, Y ASCENDIÓ A 2 133.5 MILLONES 

DE DÓLARES 861 . EN LOS MISMOS CUADROS SE PUEDE APRECIAR SU -

PARTICIPACIÓN EN EL P!B DE AMBOS CONCEPTOS QUE FU~ DE 1.6 Y 

1.9 POR CIENTO, RESPECTIVAMENTE. 

PARA EL SIGUIENTE ARO, 1986, DADAS LAS CONDICIONES EX-­

TERNAS DE ESCASEZ DE CR~DITO Y LAS NECESIDADES DE FINANCIA-­

MIENTO DEL GASTO PÚBLICO POR EL SISTEMA BANCARIO NACIONAL POR 

LA CAfDA DE LOS PRECIOS INTERNACIONALES DEL PETRÓLEO, EL ME-­

DIO CIRCULANTE SE TRIPLICÓ CON RESPECTO AL ARO ANTERIOR, Y -­

CRECIÓ EN 90.2 POR CIENTO, DE MANERA SIMILAR,LA BASE MONETA­

RIA ALCANZÓ UN CRECIMIENTO INUSITADO DE 220.7 POR CIENTO. LO 

CUAL AGUDIZARÍA EL PROCESO INFLACIONARIO EN ESE AílO Y UBICAR 

LO EN UN NIVEL DE TRES DfG!TOS, ALCANZANDO 105,7 POR CIEN-­

To,-ªZ./ Y SU PARTICIPACIÓN EN EL PIB REPRESENTARON 2.9 Y 3,5 
86/ V~ASE BANCO DE México. INFORME ANUAL 1985 
87/ !BID, 
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POR CIENTO , RESPECTIVAMENTE. 

POR 0LTIMO, EN 1987, LA POLÍTICA MONETARIA Y CREDITICIA 

DE AUMENTAR LAS TASAS DE INTER~S EN NIVELES SIN PRECEDENTE -

(VER CUADRO 1q) INCREMENTABA EL PAGO DEL SERVICIO DE LA DEUDA 

INTERNA Y EXTERNA. AS! COMO EL DESLIZAMIENTO Y EROSIÓN PERMA 

NENTE DE LA MONEDA IMPACTABA A SU VEZ EN EL INCREMENTO DEL 

D~FICIT DEL SECTOR P0BLICO, Y ~STE TENÍA QUE FINANCIAR SU -­

GASTO CON RECURSOS PROPIOS Y DEL SISTEMA BANCARIO CON LO -­

CUAL AFECTABA DIRECTAMENTE EL CR~DITO 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 M~XICO EN NIVELES SIN PRECEDENTE (DE 

ACUERDO A CIFRAS OFICIALES ESTAS ALCANZABAN A MEDIADOS DE -

SEPTIEMBRE CERCA DE LOS 1q MIL MILLONES DE DÓLARES) ERA LÓGl 

CO QUE EL MEDIO CIRCULANTE Y LA BASE MONETARIA CRECIERAN EN 

2q9,2 Y 117,q POR CIENTO, RESPECTIVAMENTE, DE ESTE MODO, EL 

MEDIO CIRCULANTE PARTICIPÓ EN EL PRODUCTO CON EL q, 3 POR - -

CIENTO Y LA BASE MONETARIA CON EL 3.2 POR CIENTO. 

DE ESTA FORMA, LA POLÍTICA MONETARIA Y CREDITICIA HA -­

PUESTO DE RELIEVE SU DESENVOLVIMIENTO DENTRO DE LOS PRINCIPIOS 

DE LA ORTODOXIA MONETARISTA; LAS ALTAS TASAS DE INTER~S QUE -

SE REFLEJAN EN EL COSTO PORCENTUAL PROMEDIO CCPP), COMO PUEDE 

OBSERVARSE EN EL CUADRO 1q, HAN TENIDO REPERCUSIONES SOBRE LA 

ACTIVIDAD PRODUCTIVA, PUESTO QUE CON ESOS ALTOS COSTOS FINA~ 

CIEROS DERIVADOS DE LA POL{TICA AS! APLICADA. LO ONICO QUE -

PROVOCA, ES DESESTIMULAR LA INVERSIÓN PRODUCTIVA Y AUMENTAR 



CUADRO 14 
COSTO PORCENTUAL PROMEDIO DE CAPTACION EN MONEDA NACIONAL* 

<TASAS ANUALES) 

MESES 1982 1983 1984 1985 1986 

ENERO 32.34 50.29 55.95 47.17 68.55 
FEBRERO 33.43 54.24 55.16 47.33 70.30 
MARZO 33.67 56.16 53.11 49.36 71.79 
ABRIL . 34.39 57.21 51.10 51.93 7M8 
MAYO 36.26 58.14 50.12 53.76 75.02 
JUNIO 39.59 58.63 50.38 54.92 76.97 
JULIO 43.23 58.73 50.69 57.00 81.36 
AGOSTO 46.42 58,23 50.9~ 59.06 84.40 
SEPTIEMBRE 47.88 57.78 50.60 60.98 87.72 
OCTUBRE 45.99 57 .14 49.34 62.29 91.48 
NOVIEMBRE 45.51 56.82 48.31 63.39 94.19 
DICIEMBRE 46.12 56.44 47.54 65.66 95.33 

* COSTOS PROMEDIO PONDERADOS DEL CONJUNTO DE BANCOS MdLTIPLES. 
FUENTE: EL MERCADO DE VALORES, NdM. 3, FEBRERO 1 DE 1988 

1987 

95.89 
96.20 
96,25 
95.79 
94.79 
93.76 
92.91 
92.15 
91.02 
,90.30 
92.37 

104.29 

..... 
o 
\J) 



CUADRO 15 
CREDITO COMO PORCENTAJES DEL PIB 

o 
1983 1984 1985 1986 19871 

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 

ENERGtTICA 1.6 1. 2 1.6 2.9 1. 4 
TRANSFORMACIÓN 2.2 2.6 2.6 3.6 3.3 
CONSTRUCCIÓN 0.4 0.4 0.2 0.2 0.2 ... VIVIENDA DE INTERtS 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 .. , 3.4 9.5 17.0 13.7 

* INCLUYE AGROPECUARIA, MltlER(A Y PESCA. 
1 EL PIB CON QUE SE TRABAJ~ PARA ESTE ARO ES ESTIMADO, 
FUENTE: ELABORACIÓN PROPIA CON BASE HI CIFRAS DEL PIB DEL BANCO DE MtXICOI l.A._gQ 

NOM(A ME~ICANA EN CIFRAS, NACIONAL FINANCIERA, 1986; Y DATOS DE INDICApO-
RES DEL ECTOB FINANCIERO, NOM. 101. DIC. 1987, BANCO DE MtXICO, 
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EL DESEMPLEO, Y POR TANTO, LA INFLACIÓN, 

EN EL 0LTIMO QUINQUENIO 1983-1987, LO QUE HA EXPERIMEN­

TADO LA ECONOMÍA MEXICANA, A TRAV~S DE LA APLICACIÓN DE LAS­

POL ÍTICAS ORTODOXAS, ES UN RETROCESO, Así, HA DISMINUIDO LA 

INVERSIÓN, EL PJB, EL INGRESO, EL CONSUMO Y LA ACUMULACIÓN -

MISMA. ANTERIORMENTE, EL PIB SE DUPLICABA EN T~RMINOS REA­

LES CADA 10 Aílos. SIN EMBARGO EN LO QUE VA DE LA D~CADA.EL -

PRODUCTO CASI NO HA CRECIDO, SE HA MANTENIDO ESTANCADO. DE 

1970 A 1980 EL PIB CRECIÓ A UNA TASA MEDIA ANUAL CTMAC) DE -

6,6 POR CIENTO, MIENTRAS QUE EN EL PERIODO 1980-1987 ESTE -

CRECIÓ A UNA TMAC DE 0,8 POR CIENTO, COMO PUEDE OBSERVARSE -

EN EL CUADRO 16. EN CAMBIO LA POBLACIÓN EN LA D~CADA DE LOS 

SETENTA, CRECIÓ A UNA TMAC DE 3. 1 POR CIENTO Y EN EL PERÍODO 

1980-1987 EN 2.3 POR CIENTO. 

CUADRO 16 
TASA MEDIA ANUAL DE CRECIMIENTO DEL PIB Y LA POBLACION 

PERIODO 
PIB A PRECIOS POBLACION 
CONSTANTES <MILES DE PERS.l 

1970 444 271 51 176 
1980 841 855 69 393 
1981 908 765 71 249 
1982 903 839 73 122 
1983 856 174 74 980 
1984 887 647 76 791 
1985 912 334 78 524 
1986 878 085 79 563 
1987 890 378 81 164 
TMAC 
1970-1980 6.6 3.1 
1980-1987 0.8 2.3 

FUENTE: ELABORACIÓN PROPIA CON BASE EN DATOS DEL BANCO DE -
M~XICO y CONAPO. 
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POR SU PARTE EL P!B POR HABITANTE DECRECIÓ EN T~RMINOS 

REALES A PARTIR DE 1982 EN 3.1 POR CIENTO, LO MISMO SUCEDIÓ 

PARA EL SIGUIENTE ARO EN FORMA MÁS PRONUNCIADA 7.6 POR CIEN­

TO,TAMBI~N DECRECIÓ EN 1986 Y 1987 EN 4.9 Y 0.6 POR CIENTO, 

RESPECTIVAMENTE, COMO PUEDE APRECIARSE EN EL CUADRO 17 DEL 

CUAL SE DESPRENDE QUE SÓLO HUBO UNA RECUPERACIÓN EN 1984 Y -

1985, PERO POR DEBAJO DEL NIVEL ALCANZADO EN 1975, 

POR LO QUE RESPECTA AL INGRESO Y EN ESPECIAL A LA PARTl 

CIPACIÓN DE LOS SALARIOS EN EL P!B, EN 1976 REPRESENTABA EL -

40.3 POR CIENTO DEL PRODUCTO, MIENTRAS QUE EL EXCEDENTE DE -

EXPLOTACIÓN QUE COMPRENDE A LA GANANCIA (INTER~S. REGALÍAS Y 

UTILIDADES), PARTICIPABA CON EL 48.9 POR CIENTO. EN 1982, -­

MIENTRAS LOS SALARIOS HABÍAN REDUCIDO SU PARTICIPACIÓN 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

PACIÓN SALARIAL CAE BRUSCAMENTE COMO PROPORCIÓN DEL PIB A --

28,8 POR CIENTO Y SE REDUCE AON MÁS SU PARTICIPACIÓN EN 1984 

V 1985 A 27.7 POR CIENTO, EN TANTO QUE LAS GANANCIAS AUMEN-­

TAN O GANAN LO QUE LOS SALARIOS PIERDEN. ASÍ SU PARTICIPA-­

CIÓN EN EL PIB PASA A 55. 1 POR CIENTO ¿11 1983 Y A 56.5 EN -

1984 y 1985 (VER CUADRO 18). SEGON FUENTES PERIODÍSTICAS SE­

AFIRMA QUE EL SALARIO REAL PERDIÓ 50 POR CIENTO DE SU PODER­

DE COMPRA DURANTE EL SEXENIO QUE ESTÁ POR CONCLUIR 1982-1988. 

MÁS AON SE AFIRMA QUE "LA RECONCENTRACIÓN DE LA RIQUEZA FU~ -

DRÁSTICA. COMO NUNCA ANTES OCURRIÓ. EN EL SEXENIO ••• LA PARTl 

CIPACIÓN DE LOS SALARIOS EN EL PIB BAJÓ 10 PUNTOS PORCENTUA-



CUADRO 17 
PRODUCTO INTERNO BRUTO POR HABllANTL 1970-1987 

ARO PIB POBLACION PIB POR HABITANTE Tl~gs?&1 PIB2 P IB POR HA- TASA ANUAL -
(MILLONES DE e_liQll._ <MILES DE - (PESOS) (MILLONES - BITAfnE DE CRECIMIEN 

CORRIENTES DE 1970 HABITANTES) CORRIEIHES DE 1970 DE DOLARES) (DOLARES) TO DEL PIB ::: 
POR HAB. CCON 
BASE EN PEllS 
DE 1970), 

1970 444 271 444 271 51 176 8 161 8 161 12.50 35 5112 694 .45 
1975 1 100 050 609 976 60 153 18 288 10 140 12.50 88 004 463.00 2.4 
1978 2 337 398 711 982 65 658 35 600 10 844 22. 77 102 653 1 563,115 5.2 
1979 3 067 526 777 163 67 517 45 433 11 511 22.81 13•1 482 1 991.80 6.1 
1980 4 276 490 841 855 69 393 61 627 12 132 22.95 186 339 2 685.27 5.4 
19<'1 5 874 386 ge.a 765 71 249 82 449 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 11 419 150.29 114 057 1 521.15 -7 .6 
1984 28 748 889 887 647 76 791 37•1 378 11 559 185. 19 155 240 2 021.59 1.2 
1985 45 588 889 911 544 78 524 580 567 11 608 310.28 146 927 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 •105.81 129 538 1 596.00 -0.6 

1 TIPO DE CAMDIO PROMEDIO ANUAL, PESOS POR DÓLAR, 
2 A PREC 105 CORRIENTES 
• EL PIB NOMlllAL PARA ESTE ARO ES ESTIMADO, Etl TAllTO OUE EL PIB A PRECIOS DE 1970 ES ELABORACIÓN PROPIA CON BASE EN 

El CRECIMIENTO REAL DE 1.4% DADO A CONOCER POR El INEGI (LA JORNADA 28/MARZ0/1988). 
FUENTE: !..A..EQ!!OHIA MEXICANA EN CIFRAS, NACIONAL FWANCIERA. 1986 (PERIODO 1970-1985), PARA LOS DOS ~LTIMOS A/los -

ES ELABORACIÓN PROPIA COI! BASE EN DATOS DEL BAflCO DE M~XICO Y CONAPO. 



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 198q 

PRODUCTO 1 NTERNO BRUTO 1370.9 m9.3 2337,q 3067 .5 q276,5 587q,q 9417 .1 17141.7 287q8, 9 

REMUNERACIÓN DE ASALARIADOS 552.0 718.7 885.7 1157 .2 1542.2 2194.2 3372. o q932. q 7968. 3 

EXCEDENTE DE EXPLOTACIÓN 670.7 916.7 1177.3 1525.0 21q2,9 2876.0 q581.3 9449. 4 16230.7 

ESTRUCTURA PORCENTUAL DE LOS SALARIOS Y DEL EXCEDENTE DE EXPLOTACION EN EL PRODUCTO, 
1976-1985 

1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 

PRODUCTO INTERNO BRUTO 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 
REMUNERACIÓN DE ASALARIADOS 40,3 38.8 37 .9 37 .7 36.1 37 ,q 35.8 28.8 27 .7 
EXCEDENTE DE EXPLOTACIÓN 48.9 49.5 50.4 49.7 50.1 48. 9 48.6 55.1 56.5 

FUENTE: ELABORADO CON BASE EN DATOS DE LA ECOl!OM!A MEXICANA EN CIFRAS. NACIONAL FINANCIERA, ED. 1986, 

1985 
q5588.5 

12635.8 

25737 .7 

1985 
100.0 
27.7 
56,5 
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LES Y EN EL INGRESO BAJÓ 8 PUNTOS, LO PERDIDO POR LOS SALA­

RIOS LO GANÓ EL CAPITAL. "Jl.a/ LO ANTERIOR DEMUESTRA QUE LA -

POLÍTICA 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 POLÍTICA EL ESTADO ES OBLIGADO A REDUCIR SU PARTICl 

PACIÓN EN LA ECONOMÍA, A REDUCIR SU GASTO, PARTICULARMENTE 

EL GASTO DE INVERSIÓN Y A PRIVILEGIAR EL PAGO DE INTERESES -

SOBRE LAS NECESIDADES SOCIALES. 

EN EFECTO, EN 1982 EL GASTO CORRIENTE DEL GOBIERNO FEDg 

RAL DESTINADO A INTERESES REPRESENTABA EL 9.5 POR CIENTO DEL 

PIB Y, PARA 1987 PASÓ A REPRESENTAR EL 18.6 POR CIENTO (Vt! 

SE CUADRO 19), POR LO QUE SE REFIERE A LA INVERSIÓN PÜBLICA 

REALIZADA, tSTA HA VENIDO DECRECIENDO COMO PARTE DE UNA PO­

LÍTICA DE REDUCCIÓN DEL ESTADO Y SANEAMIENTO DE LAS FINANZAS 

PÜBLICAS. Asf POR EJEMPLO, DESPUtS DE REPRESENTAR EL 12.9 -

POR CIENTO DEL PIB EN 1981, EMPIEZA A DISMINUIR SU RITMO DE 

CRECIMIENTO DE MANERA MUY PRONUNCIADA A PARTIR DE 1983, AGU­

DIZÁNDOSE EN 1986 AL PARTICIPAR CON SÓLO EL 4.2 POR CIENTO -

EN EL PRODUCTO Y CON 5.1 EN 1987 COMO SE OBSERVA EN EL CUA­

DRO 20. DICHOS NIVELES SON INFERIORES A LOS DE 1970, Lo MIS­

MO SUCEDE CON LA PARTICIPACIÓN DE LA INVERSIÓN REALIZADA 

DENTRO DEL GASTO DEL SECTOR PÜBLICO PARA TODO EL PERÍODO -

1983-1987, COMO PUEDE OBSERVARSE, TAMBltN LOS NIVELES SON -

88/ VtASE EL FINANCIERO, 15 DE ABRIL DE 1988, P.56 



CUADRO 19 
GASTOS PRESUPUESTALES DEL GOBIERNO FEDERAL COMO PORCENTAJES DEL PIB 

c o N c E p T o 1982 1983 198q 1985 1986p 1985E 

TOTAL 28.7 27 .1 2q,7 25.5 29.6 33.0 

GASTO CORRIENTE 23.2 23. 1 21.6 21.7 25.8 29.5 
SALARIOS, ADQUISICIONES, SERVICIOS 
GENERALES Y OTROS, 5.0 q,o q, 1 q' 1 q, 1 3.9 

INTERESES 9.5 9.5 8.9 9.3 1q,q 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 q,o 3.3 3.9 3.2 3.5 

CR~DITOS BID-BIRF o,q 

P CIFRAS PRELIMINARES 
E EL PIB CON QUE SE TRABAJÓ ESTE AAO PERTENECE A UNA ESTIMACIÓN. 

FUENTE: ELABORACIÓN PROPIA CON BASE EN CIFRAS EL PIB DEL BANCO DE M~XICO Y DATOS DEL CUADERNO DE INFOR­
MACIÓN OPORTUNA, (JNEGI), NüM, 176, NOVIEMBRE 1987, E INDICADORES DEL SECTOR FINANCIERO, BANCO 
DE M~XICO, NüM, 101, DICIEMBRE 1987, 
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MUY INFERIORES A LDS ílE LA D~CADA DE LOS SETENTA, 

EL CONSUMO, OTRO DE LOS INDICADORES NO MENOS IMPORTAN-

TES DEL CRECIMIENTO ECONÓMICO, TAMBl~N DISMINUYÓ SU CRECI--

MIENTO EN T~RMINOS REALES COMO SE PUEDE APRECIAR EN EL SI--

GUIENTE CUADRO: 

CUADRO 21 

EVOLUCION DE LA OFERTA Y DEMANDA AGREGADA 1982-1987 
C CRECIMIENTOS REALES> 

1982 198~ 198~ 1985 1985 l9BZ 1 

OFERTA TOTAL - 5.6 - 8.6 4.6 3.3 - 4.4 1.5 
PIB - 0.5 - 5.3 3.7 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 2.4 - 1.3 6.8 1. 3 1. 3 o.o 
PRIVADO 1. 1 - 7.5 2.5 2.1 - 5.5 0.2 

INVERSION -15.9 -27.9 5.5 6.4 -11.7 o.o 
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 11.5 10.5 - 2.6 5.2 17.9 

1 ESTIMACIÓN SUJETA A REVISIÓN 

FUENTE: EL MERCADO DE VALORES, NÜM. 1, ENERO 1 DE 1988. 

UNO DE LOS RUBROS MAS AFECTADOS POR LA RECESIÓN DE 1983 

Y 1986, POR SER LOS AROS EN QUE SE REGISTRÓ UNA MAYOR CA{DA 

DEL PIB, FUE EL RELATIVO A LOS BIENES DE CAPITAL. LA PARTICl 

PAC!Órl DEL PIB DE LA INDUSTRIA DE BIENES DE CAP !TAL EN EL -



CUADRO 20 
PARTICIPACION DE LA INVERSION PUbLICA FEDERAL EN EL PIB Y EN EL 

GASTO DEL SECTOR PUBLICO. 1970-1987 
(MILLONES DE PESOS) 

GASTO DEL SECTOR INVERSIÓN ltlVERSIÓN RELACIONES (XJ 
PIB POBLICO AUTORIZADA REAL! ZADA (4)/(1) (11)/(2) (1) (2) (3) (4) 

1970 444 271 109 238 30 582 29 i05 6.6 26.7 
1975 1 100 050 400 649 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 4 276 490 1 926 574 ~20 218 552 937 12.9 28.7 
1981 5 874 386 2 760 730 732 529 758 495 12.9 27.S 
1982 9 417 089 5 509 763 1 003 623 1 016 042 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 11,D 2 100 000 4.6 10.0 
1986 77 778 086 35 547 800 3 2111 200 3 280 400 4.2 9.2 
1987 182 106 000 86 494 312 tLD 9 311 823 5.1 10.8 

N.O,: No DISPONIBLE 

FUENTE: EN EL PERIODO 1970-1985, SE TOMÓ DE LA ECOtlOMIA MEXICANA Ell CIFRAS, NACIONAL FINArlCIERA, 1986, PARA LOS 

AROS 1986 Y 1987 DATOS DEL MERCADO pE VALORES, Nl)MS, 1. EUERO 5 DE 1977 1 Y 3, FEBRERO 1 DE 1988, RESPEC­

TIVAMENTEI Y BANCO DE M~XICO, INDICADORES DEL SECTOR FINANCIERO, NOH, 101, DICIEMBRE 1987, 
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PIB TOTAL DE LA ECONOMÍA MEXICANA, EN 1982, ASCENDIÓ A 3.2 

POR CIENTO, Y EN 1985 Y 1986 FUt DEL 3. 1 Y DEL 2.7 POR CIEli 

TO,RESPECTIVAMENTE, COMO SE PUEDE APRECIAR EN EL CUADRO 22. 

ESTE CUADRO MUESTRA QUE LA INDUSTRIA DE BIENES DE CAPI­

TAL DECRECIÓ SIGNIFICATIVAMENTE DE 1982 A 1983 Y DE 1985 A 

1986, ESTAS CIFRAS SON ALTAMENTE RELEVANTES, PUES MUESTRAN -

CLARAMENTE EL HECHO DE QUE EN LAS ETAPAS DE CONTRACCIÓN ECO­

NÓMICA LA INDSUTRIA DE SIENES DE CAPITAL SE VE PROFUNDAMENTE 

AFECTADA, PUES NO SÓLO DECRECE EN GRAN MAGNITUD SINO QUE SU 

IMPORTANCIA RELATIVA DENTRO DEL PIB TOTAL SE CONTRAE DE MAN~ 

RA SIGNIFICATIVA. 

DESDE OTRO PUNTO DE VISTA, LA INDUSTRIA DE BIENES DE -

CAPITAL COBRA ESPECIAL RELEVANCIA EN LA MEDIDA EN QUE SU -­

APORTACIÓN AL P!B MANUFACTURERO DE 1982 ASCENDIÓ AL 13.3 POR 

CIENTO DEL TOTAL. EN TANTO QUE EN 1986 ~STA FU~ DEL 11.~ POR 

CIENTO, COMO TAMBltN SE PUEDE APRECIAR EN EL CUADRO 18. EN 

ESE MISMO CUADRO SE PRESENTA TAMBltN LA PARTICIPACIÓN RELATl 

VA DE LA INDUSTRIA DE BIENES DE CAPITAL DENTRO DEL SECTOR lli 

DUSTRIAL TOTAL. 

ASIMISMO, PARA UNA MAYOR APRECIACIÓN DE CÓMO SE COMPOR­

TÓ EL PIB POR SECTORES VtASE EL CUADRO 23, DONDE SE MUESTRA 

CLARAMENTE QUE LOS SECTORES MAS AFECTADOS POR LA RECESIÓN -

FUERON EL AGROPECUARIO, SILVICULTURA Y PESCA, MINERfA, IN-­

DUSTRIA MANUFACTURERA, CONSTRUCCIÓN, 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) ? 

1982 1983 1984 1985 1986 

PIB TOTAL DE LA INDUSTRIA DE BIENES DE CAPITAL 29 013..9 21 996. 7 24 682. 5 28 2311.0 24 063, 9 

PIB TOTAL DE LA ECONOM!A 903 838.6 856 173.6 887 647 .4 912 3311.1 878 085.1 

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 ECONOMfA (X) 3,2X 2.6% 2.8x 3.1% 2.7% 

PIB INDUSTRIA DE BIEtlES DE CAPITAL SOBRE PIB IN--
DUSTR IAL (%) 9.2~ 7.6% 8.1% 8,91: 8.0X 

PIB INDUSTRIA DE BIEtlES DE CAPITAL SOBRE PIB MANU 
FACTURERO (%) - 13.3r. 10.9% 11.7% 12.6X 11.•1ll 

FUENTE: EL MERCADO PE VALORES, NOl1. 3, FEBRERO 1 DE 19B8. 
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MAYOR PROPORCIÓN APORTAN AL P!B FUERON LOS QUE MAS DISMINU­

YERON SU ACTIVIDAD, 

3.4 EL SECTOR FINANCIERO Y EL EMPLEO 

EN 1983. SÓLO SE CREARON 94 107 EMPLEOS 89/ MIENTRAS -

QUE "EN EL SEXENIO 1982-1988 HUBO UNA DEMANDA DE EMPLEOS -­

NUEVOS DE 6 MILLONES Y APENAS SE CREÓ 1 MILLÓN DE PLAZAS -­

EN EL SECTOR PRODUCTIV0,"90/ AHORA BIEN, lcóMO HAN INCIDIDO 

LAS POL!TICAS ORTODOXAS EN EL EMPLEO, PARTICULARMENTE EN EL 

SECTOR MANUFACTURERO?. CONTINUANDO CON EL ANALISIS DE LA EX­

POSICIÓN DEL TEMA DAREMOS RESPUESTA A LA PREGUNTA. 

EN 1983, EL TOTAL DE ASEGURADOS EN EL lMSS CAYÓ 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 ECONÓMICA, EL -

PERSONAL OCUPADO, DURANTE ESE MISMO ARO. DISMINUYÓ 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

CIÓN ABIERTA, !!STA SE MANTUVO RELATIVAMENTE ALTA EN 6.6 POR 

~/ BANCO DE ~l!X!CO. INFORME ANUAL OP.CIT. 
~/ EL FINANCIERO, OP.CIT. 



CUADRO 23 
RESUMEN DE INDICADORES AGREGADOS DE LA ECONOMIA 

1978 1979 1980 1981 1982 1983 195q 1985 1986 

11, tNDICADORES DE PRODUCCION V --
TAS. NACIONALES• 

PIB (HllP CORRIENTES) 2 337 ,q 3 067 .5 q 276.5 5 57q,11 9 q17.1 17 M.7 28 7q5,9 q5 q19.8 77 778.1 

PIB POR SECTORES VAíllACIÓfl EN PORCIEtlTO 
PIB (PRECIOS CONSTANTES) 8.2 9.2 8.3 7 .9 -0.5 -5.3 3,7 2.8 -3.8 
AGROPECUARIO, SILVICULTURA 
Y PESCA, 6.0 -2. 1 7.1 6.1 -0.6 2.9 2.5 3.8 -2.1 
MINERIA 1q,3 H. 7 22.3 15.3 9.2 -2.7 1.8 -0.7 -5.8 
INDUSTíllA MANUFACTURERA 9.8 10.6 7 .2 7.0 -2.9 -7 .3 q,a 5.8 -5.6 
CONSTRUCCIÓN 12,q 13.0 12.3 11.8 -5.0 -18.0 3,q 3.0 -9.1 
ELECTRICIDAD 7 .9 10.3 6.5 8,q 6.6 0.7 7 ,q 8.3 q,7 
COMERCIO, RESTAURANTES Y HQ 

7 .9 11. 7 8.1 8.5 -1.9 -10.0 2.9 1.7 -5.5 TELES, 
TRANSPORTE, ALMACENAMIENTO 
V COMUNICACIONES, 12.5 15.5 1U 10.7 -3.8 .q,a 6,q 2.3 -2. 1 
SERVICIOS FINANCIEROS V Bl!i 
NES ( NMUEBLES, q, q 5.3 q,6 q,5 2.9 2.1 2.9 2.5 1.1 
SERVICIOS COMUNALES, SOCIALES 
V PERSONALES, 6.7 7.9 7 .5 7 .7 q,q -0.3 3.3 -o.a -1.0 

. INEGI. SPP • 
FUENTE1 BANCO DE M~XICO. IHD(CADORES EcoNOMICQS, ACERVO HISTÓRICO. EllERO DE 1988. 
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CIENTO: PARA LAS TRES PRINCIPALES CIUDADES DEL PAfS: CIUDAD 

DE M~XICO, GUADALAJARA Y MONTERREY, 6.3, 7.4 Y 9.8 POR CIEN­

TO, RESPECTIVAMENTE. Lo ANTERIOR DEMUESTRA EL TREMENDO IM-­

PACTO QUE TUVO LA POLÍTICA ECONÓMICA SOBRE EL E.MPLEO:. ALZAS 

DE TASAS DE INTER~S, ENCARECIMIENTO DEL TIPO DE CAMBIO, RE­

DUCCIÓN DEL GASTO PÓBLICO, ETC. 

PARA 1984, EL PERSONAL OCUPADO REGISTRÓ UNA DISMINUCIÓN 

DEL 1.0 POR CIENTO, Y EL DE LAS HORAS-HOMBRE TRABAJADAS DE -

SÓLO 0.4 POR CIENTO, ESTAS CIFRAS DEMUESTRAN EL TREMENDO IM­

PACTO QUE TUVO LA RECESIÓN DE 1983 SOBRE LA PLANTA PRODUCTI­

VA. SIN EMBARGO, LA TASA DE DESOCUPACIÓN ABIERTA PARA LAS -­

PRINCIPALES ÁREAS URBANAS SÓLO DISMINUYÓ LlGERAMENfE, PARA 

SITUARSE EN 5.7 POR CIENTO, Y EN 5.8, 6.1 Y 7.5 POR CIENTO.­

PARA LAS CllJDADES MENCIONADAS, 

POR SU PARTE EN 1985 POR SEGUNDO ARO CONSECUTIVO LA -­

ECONOMf A REGISTRABA UN CRECIMIENTO MODERADO, LO CUAL SE RE­

FLEJABA EN UNA RECUPERACIÓN DEL EMPLEO COMO PUEDE OBSERVARSE 

EN EL CUADRO 24, MIENTRAS TANTO LA TASA DE DESOCUPACIÓN - -. 

ABIERTA SE UBICABA EN 4.4 POR CIENTO EN PROMEDIO. EN EL MIS­

MO CUADRO, PARA EL ARO DE 1986, El PERSONAL DE LOS EVENTUA­

LES FUERON NUEVAMENTE LOS AFECTADOS POR LA RECESIÓN Y LAS Ms 

DIDAS DE RESTRICCIÓN MONETARIA Y FISCAL, ASf REGISTRARON UNA 

CAfDA DE 9.9 POR CIENTO: DEL MISMO MODO CAYERON EL PERSONAL 

OCUPADO Y LAS HORAS-HOMBRE TRABAJADAS EN 3.9 Y 5.4 POR CIE~ 

TO, RESPECTIVA~ENTE; POR OTRO LADO, LA TASA DE DESOCUPACIÓN 

ABIERTA SE MANTUVO LIGERAMENTE POR DEBAJO DEL AílO ANTERIOR, 



c o N c E p T o 
TOTAL ASEGURADOS EN EL IMSS ( 1) . 

PERMANENTES 
EVENTUALES 

ENCUESTA INDUSTRIAL MENSUAL(l) 
PERSONAL OCUPADO 
HORAS-HOMBRE 

TASA DE DESOCUPACIÓU ABIERTA(2) 
CIUDAD DE M~XICO 
GUADALAJARA 
11oNTERREY 

(1) VARIACIÓN PORCENTUAL ANUAL 
(2) TASA PORCENTUAL 

* ENERO-MAYO 
•• ENERO-NOVIEMBRE 

••• ENERO-NOVIEMBRE 

CUADRO 2q 

INDICADORES DE EMPLEO 

1983 198q 

-2.0 q,9 
o.o 5.7 

-10.8 0.8 

-9.6 -1.0 
-10.0 -o,q 

6.6 5.7 
6.3 5,8 
7,q 6.1 
9.8 7.5 

1985 1986 1987 

8,5 2.0 3.6* 
6.5 2.7 3.5* 

18.8 -9.9 8.2• 

2.3 -3.9 -3,q .. 
3.8 -5,q -3.8** 

q,q q,3 q,o••• 
q,9 5.1 q,5••• 
3,q 3.2 3.2··· 
5,q 5,q 5.s••• 

FUENTE: BANCO DE M~XICO. INFORME ANUAL 1985 V 1986. CUADERNO DE INFORMACIÓN OPORTUNA. NOM. 176. Nov. 1987 
Y AVANCES DE !NFORMACJÓN ECONÓMICA, ENCUESTA INDUSTRIAL MENSUAL Y EMPLEO, CINEGI), ENERO, 1988. 
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lf.3 POR CIENTO. 

FINALMENTE. EN 1987, DEBIDO A LA CONTINUACIÓN DE LAS -­

RESTRICCIONES CREDITICIAS Y PRESUPUESTALES PARA MANTENER EL 

CRECIMIENTO DEL GASTO P~BLICO DENTRO DE LOS ESTRICTOS LÍMl-­

TES DE LA DISCIPLINA PRESUPUESTARIA IMPUESTAS POR LA ORTODO­

XIA FINANCIERA. A PESAR DE LAS ELEVADAS RESERVAS MONETARIAS 

INTERNACIONALES QUE POSEÍA EL BANCO DE MtX!CO PARA REACTIVAR 

LA ECONOMÍA, EL EMPLEO, SE COMPORTÓ DE MANERA NEGATIVA AL Rg 

GISTRAR UN DECRECIMIENTO DEL PERSONAL OCUPADO Y DE LAS HORAS 

HOMBRE TRABAJADAS DE 3.4 Y 3.8 POR CIENTO. SEGÜN SE REGISTRA 

HASTA EL MES DE NOVIEMBRE DE 1987 EN EL CUADRO 21f. MIENTRAS 

TANTO, LA TASA DE DESOCUPACIÓN ABIERTA PARA LAS PRINCIPALES 

AREAS URBANAS DISMINUYÓ LIGERAMENTE PARA UBICARSE EN 4.0 -

POR CIENTO, NO OBSTANTE EL HABERSE OBTENIDO UN CRECIMIENTO -

DEL PIB DE 1.4 POR CIENTO, FUE INSUFICIENTE PARA SATISFACER 

LA DEMANDA DE EMPLEOS PARA UNA FUERZA DE TRABAJO CRECIENTE. 

EN EL PERfODO 1980-1986 LA POBLACIÓN TOTAL CRECIÓ A -­

UNA TMAC DE 2.3 POR CIENTO Y LA POBLACIÓN ECONÓMICAMENTE AC­

TIVA CPEAJ A UNA TASA MEDIA DE 3.1 POR ClENTD,COMO SE !LUS­

TRA EN EL CUADRO 25. POR OTRA PARTE, EN EL MISMO CUADRO SE 

OBSERVA QUE LA POBLACIÓN OCUPADA CRECIÓ EN EL MISMO LAPS0.-

2.8 POR CIENTO,MIENTP.AS QUE LA POBLACIÓll DESOCUPADA.SE ELE­

VÓ A 11.6 POR CIENTO. 

AHORA BIEN, SI ANALIZAMOS EL COMPORTAMIENTO DEL EMPLEO 



CUADRO 25 
RESUl'EN DE POBl.ACION. FUERZA DE TRABAJO Y OCUPACION ¡;;; 

(111LES DE PERSONAS Y PORCENTAJES) ?' 

Tl1CA 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 
1980-1986 

(. CIFRAS ABSOLUTAS EN HILES DE -
PERSONAS, 
POBLACIÓN TOTAL 2.3 69 393 71 249 73 122 74 980 76 791 78 524 79 563 
POBLAr.tl'IN DE 12 AROS Y HAS 7 .4 43 540.2 58 422.2 60 109.0 61 810.6 63 517.2 65 220.4 66 912.9 
POBLllCIÓN ECDllÓMICAHrnTE INllC-
TIVA, 11. 1 21 •174.1 35 672. 1 36 653.6 37 628. 1 38 585.0 35 515.3 40 1111.0 
POBLACIÓN ECONl'IHICAHEfHE ACT! 

3.1 22 066. 1 22 750. 1 23 455.4 24 182.5 24 932.2 25 705. 1 26 501. 9 VI\, 

POBLl\CIÓN OCUPADA 2.8 21 393.3 21 710.6 22 209.3 22 182.0 23 301.8 24 507.2 25 203. 3 
PnDLAC IÓN DESOCUPAD/\ 11.6 672.8 1 039.5 1 246.5 2 000.5 1 630,11 1 197 .9 1 298.6 

1 (. frlDICADORES DE POB. Fz11. 
y Pos. OCUPADll. 

DE T. 

POBLACIÓN DE 12 y HAS/Pos. Tor. 62.7 82.0 82.2 82.4 82.7 83.1 84.1 
PE l/PonLAC 1 dll TOTAL 30.9 so. 1 50.1 50.2 50.2 45.2 50.8 
PEAIPOBLllCIÓfl TOTllL <TllSA BRU-
TA) 31.8 31. 9 32.1 32.3 32.5 32.7 33.3 
PEA/Poe.12 llROS y MAS <TASA -
NETA) 50.6 38.9 39.0 39.1 39.2 39.4 39.6 

FUENTE: ELABORADO COfl BllSE EN DATOS DE CONAPO Y DE LA DIRECCIOll GEllERllL DE EMPLEO, STPS. 
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POR EMPRESAS MANUFACTURERAS GRANDES PARA 13 RAMAS DE ACTIVl 

DAD EN 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 CRECJMIENTO DEL EMPLEO, PARTICULAR­

MENTE CON AQUELLAS QUE SE ENGLOBAN DENTRO DE LAS INDUSTRIAS 

BÁSICAS, COMO SON: ALIMENTOS, QUÍMICA, MINERALES NO METÁLI­

COS, SIDERURGIA, PRODUCTOS METÁLICOS, MAQUINARIA, PRODUCTOS 

EL~CTP.!COS. EQUIPO FERROVIARIO Y AUTOMÓVILES. TODAS ESTAS -

RAMAS REGISTRARON UNA ABSORCIÓN CRECIENTE DE LA FUERZA DE -

TRABAJO, y, EN MENOR PROPORCIÓN EN LAS DEMÁS RAMAS, EN CAM­

BIO PARA EL PERIODO 1981-1986, LAS TRECE RAMAS BAJARON SU -

NIVEL DE ABSORCIÓN DE LA FUERZA DE TRABAJO REGISTRÁNDOSE UNA 

MAYOR BAJA PARA LAS RAMAS DE PRODUCTOS METÁLICOS, MAQUINARIA 

PRODUCTOS EL~CTRICOS, EQUIPO FERROVIARIO Y DE AUTOMÓVILES. 

DE LO ANTERIOR,PUEDE DEDUCIRSE QUE LAS RAMAS DE LAS IN­

DUSTRIAS BÁSICAS EN PERIODOS DE AUGE TIENDEN A ABSORBER A -

UNA MAYOR PROPORCIÓN DEL TRABAJO DISPONIBLE, EN TANTO QUE -

EN PERIODOS DE RECESIÓN O BAJO CRECIMIENTO SUCEDE TODO LO -

CONTRARIO. EL .EMPLEO TIENDE A DECRECER, POR LO TANTO. EL Ds 

SEMPLEO AUMENTA MÁS EN AQUELLAS INDUSTRIAS DEL SECTOR FORMAL 

DE LA ECONOM(A QUE SON CONSIDERADAS BÁSICAS. 

POR CONSIGUIENTE SE DEMUESTRA UNA VEZ MÁS QUE,LA ORTODQ 

XIA FINANCIERA AL COMBATIR LA INFLACIÓN CON POLÍTICAS MONE­

TAR !AS RESTRICTIVAS Y DE AUSTERIDAD LO ÚNICO QUE PROVOCAN ES 

DESEMPLEO Y MAYOR DESIGUALDAD SOCIAL, YA QUE EL DESEMPLEO Y 



CUADRO 26 
E11PLEO EN EMPRESAS HANUFAC 1 URERAS GRANDES. POR TIPO DE PRODUCTOS, 

nn. l'll!l. 1986 
(HILES DE PEllSOllAS) 

;::; 
CXJ 

eme l!L.f2llilli!!l.AL--
RAllA 1977 1981 1986 1977-81 1981-86 

ALlHENTOS. BEBIDAS 119 910 15q 857 1q9 175 29. 1 - 3.7 
TEXTILES 55 q54 59 558 50 522 7 ,q -15.2 
llADERA Y PAPEL 32 645 36 804 311 730 12.7 - 5.6 
QUIHICA 48 760 61 655 59 400 26.4 - 3.7 
PRODUCTOS DE CARBÓN MINERAL 4 578 5 274 5 162 15.2 - 2. 1 
lllNERALES NO HETALICOS 36 969 44 883 41 991 21.4 - 6.4 
SIDERURGIA 66 713 85 964 78 676 28.9 - 8.5 
PRODUCTOS HETALICOS 22 996 28 319 20 218 23. 1 -28.6 
MAQUINARIA 5 373 6 786 5 624 26. 3 -17' 1 
PRODUCTOS EL~CTR ICOS 33 032 41 772 28 158 26.5 -32.6 
EOUIPO FERROVIARIO 4 080 6 724 5 002 64.8 -25.6 
AUTOMÓVILES 34 356 59 070 46 909 71.9 -20.6 
PRODUCTOS FARHAC~UTICOS 22 333 2q 800 22 740 11.0 - 8.3 
TO TAL 487 199 616 446 5118 307 26.5 -11. 1 

FUENTE: f;b MERCAOO DE VAbORES, N~H. 38, SEPTIEMBRE 21 DE 1987, 



129. 

LA RESTRICCIÓN SALARIAL SON LOS INSTRUMENTOS DE REPRESIÓN -

QUE UTILIZA EL CAPITAL A TRAV~S DEL ESTADO EN CONTRA DE LOS 

TRABAJADORES Y EL TRABAJO ALAR!ADO. 

3.5 EL SECTOR FINANCIERO Y LA FORMACIÓN BRUTA DE CAPITAL 

LA ASTRINGENCIA CREDITICIA QUE HA CARACTERIZADO AL PE­

RIODO 1983-1987, TANTO POR LA RESTRICCIÓN MONETARIA Y CREDI­

TICIA, COMO POR LA AUSTERIDAD EN EL GASTO P~BLICO, PARTICU­

LARMENTE EL DEL GASTO PROGRAMABLE DEDICADO A INVERSIÓN Y CON 

SUMO,ESTÁ GENERANDO EN EL APARATO PRODUCTIVO UNA ESPECIE DE 

'PARÁLISIS, QUE CON EL OBJETO DE ABATIR A LA INFLACIÓN, SE HA 

CAÍDO EN UN ESTANCAMIENTO QUE NO PERMITE LA REANIMACIÓN DE -

LA ACTIVIDAD ECONÓMICA. HASTA LA FECHA SE TIENE LA IDEA DE -

QUE EL PROBLEMA PRINCIPAL DE LA ECONOMÍA -COMO LO PLANTEAN -

LOS MONETARISTAS- ES LA INFLACIÓN, Y QUE POR LO TANTO DEBE -­

COMBAT(RSELE CON POLÍTICAS DE AUSTERIDAD Y RESTRICCIÓN MONE­

TARIA Y CREDITICIA. No SE PARTE DE LA IDEA DE QUE EL PROBLE­

MA ES RESOLVER EL CRECIMIENTO DEL PRODUCTO; EL CRECIMIENTO DE 

LAS VARIABLES REALES DE LA ECONOMÍA - EL SALAR 1 O REAL, EL 

EMPLÉO, EL PRODUCTO Y LA FORMACIÓN BRUTA DE CAPITAL.-

No SE PUEDE CONTROLAR LA INFLACIÓN A MENOS QUE SE CAM­

BIE EL DIAGNÓSTICO O SE INDUZCA UNA PROFUNDA RECESIÓN DE LA 

ECONOMÍA, Y COMO SE HA VISTO A LO LARGO DEL QUINQUENIO 1983-
1987, LOS REMEDIOS -MONETARISTAS- APLICADOS SON PEOR QUE LA 

ENFERMEDAD. POR TAL MOTIVO "LA PREPONDERANCIA Y EL PREDOMl-­

NIO QUE SE HA DADO A LOS RENDIMIENTOS MONETARIOS Y FINANCIE-
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ROS SOBRE EL PROCESO REAL DE LA PRODUCCIÓN, 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 LÓGICA ES LA -

DEPRECIACIÓN PROGRESIVA V ACUMULATIVA DEL VALOR DEL DINERO 

MISMOn ~/ V ESTO SE HA DEMOSTRADO A MEDIDA QUE SE HA VENI­

DO APLICANDO UNA POLÍTICA ECONÓMICA DE CORTE ORTODOXO. 

CONFORME SE HA APLICADO UNA POL{TICA DE ALTAS TASAS DE 

INTER~S V UNA POL{TICA DE DEVALUACIONES DEL TIPO DE CAMBIO -

LA ACTIVIDAD PRODUCTIVA HA DISMINUIDO. PARTICULARMENTE SE -

HA AFECTADO EN FORMA SEVERA LA FORMACIÓN BRUTA DE CAPITAL Fl 

JO QUE NO ES MÁS QUE LA PROPIA ACUMULACIÓN DE CAPITAL. DEBl 

DO A LAS CONSTANTES DISMINUCIONES DEL PRODUCTO Y DE LA BAJA 

EN LA5 INVERSIONES PÓBLICAS Y A LA ASTRINGENCIA CREDITICIA 

SE CORRE EL PELIGRO DE UN LARGO PROCESO DE ESTANCAMIENTO P! 

RA LA RECUPERACIÓN DE LOS NIVELES DE FORMACIÓN BRUTA DE CA­

PITAL: COMO SE PUEDE APPECIAR EN EL CUADRO 27, LA FBCF EN -

1970 REPRESENTABA EN T~RMINOS REALES EL 20 POR CIENTO DEL -

PJB, CO.N UN LIGERO INCREMENTO EN 1975 PARA UBICARSE EN --

21.7 POR CIENTO, PERO A PARTIR DE 1978 Y HASTA 1981 LA - -

FBCF AMPLÍA SU CAPACIDAD CONFORME LO HACE LA ECONOM(A, ASI­

MISMO, LA DISPONIBILIDAD DE RECURSOS INTERNOS Y EXTERNOS POR 

EL AUGE PETROLERO AYUDAN A EXPANDIR AÓN MÁS LA CAPACIDAD --

91/ ANTONIO SACRISTÁN COLÁS "ASPECTOS ECONÓMICOS DE UN SIS­
TEMA DE BANCA NACIONAL", EL ECONOMISTA MEXICANO, 
VOL, XV! NÓM. 5, SEP,-OCT. 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 OPERACIÓN DEL PROCESO -

PRODUCTIVO, SIN EMBARGO, LAS POL!TICAS ORTODOXAS RESTRICTI­

VAS SE HAN ENCARGADO DE ACABAR CON LO ALCANZADO EN EL PERIQ 

DO DE EXPANSIÓN ECONÓMICA MEDIANTE EL CASTIGO DE LAS IMPOR­

TACIONES NECESARIAS PARA LA CONTINUACIÓN DE LA FBCF MEDIAN­

TE LA ELEVACIÓN DEL TIPO DE CAMBIO QUE HA ENCARECIDO LAS IM 

PORTACIONES Y ABARATADO LA FUERZA DE TRABAJO Y LOS ACTIVOS 

DE LAS EMPRESAS EN T~RMINOS DE LA MONEDA EXTRANJERA, 

DE ESTA FORMA, LA FBCF HA DECRECIDO SU PARTICIPACIÓN -

EN EL P!B, DE 1982 A 1986, POR DEBAJO DEL NIVEL ALCANZADO -

EN EL ARO DE 1970, 



CUADRO 27 
FORl1ACION BRUTll DE CAPITAL FIJO, 1970-1986 

(MILLONES DE PESOS DE 1970) 

BEL~tlOH tQH EL ern l fQB SEt!OB rnmru~IQH.!~ S~!lóH ~U QB 1 !lEH 
PIB FORHAC 1 ON BRUTA RELACIÓN SECTOR SECTOR NACIONAL IMPORTADO 

DE CAPITAL FIJO FBCF/PIB <X> PóBLICO PRIVADO 

1970 444 271 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 22.1 72 753 98 961 142 191 29 523 
1980 841 855 197 365 23.4 84 870 112 494 158 881 38 484 
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 887 647 144 712 16.3 57 240 87 574 132 911 11 903 
1985 912 334 154 024 16.9 54 724 99 299 139 899 14 125 
1986 878 085 136 028 15.5 45 509 90 518 124 170 11 857 

FUENTE: 1 BANCO DE M!xtco. ~ORES EcoHa~ICQ~, wRv~ ~PIº~~co, ENERO 1987, EL MERCAPO DE~, NóM. 20, 
HAVO DE 1985, V NóM, , MARZO DE 19 , S , S S M CUEHTAS NACIO!fALES, ESTIMACI N PRELIMINAR 1986. 
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IV. APERTURA EXTERNA Y REPRIVATIZACION DEL SISTEMA FINANCIERO 
1983-1987. 
~.1, EL CR~DITO EXTERNO Y LA APERTURA COMERCIAL 

NO CABE DUDA QUE LA CRISIS FINANCIERA POR LA QUE HA ATRA­

VEZADO NUESTRO PAÍS DURANTE TODO ESTE PER{ODO (1983-1987) SE 

HA CARACTERIZADO POR UN PROFUNDO ESTANCAMIENTO Y DETERIORO DE 

LA PLANTA PRODUCTIVA, ASOCIADO INDEFECTIBLEMENTE A LA CARGA -

QUE REPRESENTA EL SERVICIO DE LA DEUDA EXTERNA, 

POR SU PARTE,LA POLÍTICA MONETARIA Y CREDITICIA,HA ESTADO 

DELINEADA EN EL MARCO DE LOS PROGRAMAS DE AJUSTE DICTADOS POR 

EL FMI Y EL BANCO MUNDIAL, EN EL CONTEXTO DE UN CAMBIO EN EL -

MODELO DE DESARROLLO DE SUSTITUCIÓN DE IMPORTACIONES A UN NUg 

VO PATRÓN DE DESARROLLO CARACTERIZADO POR LA APERTURA DE LA -

ECONOMÍA AL EXTERIOR, BASADO EN LA EXPORTACIÓN DE MANUFACTURAS, 

DE CRECIMIENTO HACIA AFUERA, 

AL ESTALLAR LA CRISIS FINANCIERA MEXICANA POR LA CA(DA·DE 

LOS PRECIOS DEL PETRÓLEO Y DE LAS DEMAS MATERIAS PRIMAS DE E~ 

PORTACION, COMO SON, LOS PRODUCTOS AGROPECUARIOS; AUNADO A LA 

SANGRfA DE DIVISAS QUE REPRESENTÓ LA FUGA DE CAPITALES EN ---

1982, SE AGUDIZÓ EL DESEQUILIBRIO DE LA BALANZA DE PAGOS, SI­

TU~C ION QUE OBLIGÓ AL GOBIERNO A DEVALUAR LA MONEDA EN VARIAS 

OCASIONES, ESTO A SU VEZ SE TRADUJO EN UNA MAYOR INFLACIÓN Y 

EN LA ADOPCIÓN DE PROGRAMAS DE AJUSTE ORTODOXOS, 



ESTOS PROGRAMAS DE AJUSTE, COMO ES SABIDO, SON IMPUESTOS 

POR EL FONDO MONETARIO INTERNACIONAL A LOS PAÍSES QUE SOLICI­

TAN "APOYOS" CREDITICIOS PARA PODER EQUILIBRAR SUS BALANZAS -

DE PAGOS DEFICITARIAS, 

MtXICO A LO LARGO DE TODO ESTE PERÍODO HA ADOPTADO TODO -

LO "SUGERIDO" EN LOS PROGRAMAS DE AJUSTE DEL FMI Y EL BANCO -

MUNDIAL: REDUCCIÓN DEL GASTO, AUMENTO DE PRECIOS Y TARIFAS PQ 

BLICAS, REDUCCIÓN DE SUBSIDIOS PARA AVANZAR EN EL SANEAMIENTO 

DE LAS FINANZAS PÚBLICAS, DESINCORPORACIÓN DE EMPRESAS PARAE~ 

TATALES Y REPRIVATIZACIÓN DE LA ECONOMÍA, TASAS DE INTERtS Y 

TIPO DE CAMBIO "REALISTAS", LIBERACIÓN COMERCIAL INTERNA PARA 

ACABAR CON EL CONTROL DE PRECIOS BÁSICAMENTE. Y APERTURA DE -

LA ECONOMÍA Y ENTRADA AL GATT. 

A PESAR DE TODAS ESAS MEDIDAS, NO SE HA LOGRADO REACTIVAR 

LA ECONOM{A, MÁS AÜN. AQUELLAS HAN TENIDO COMO PROPÓSITO, GE­

NERAR EXCEDENTES PARA EL PAGO DEL SERVICIO DE LA DEUDA EXTER­

NA Y ADELGAZAR EL ESTADO BENEFACTOR Y REPRIVATIZAR LA ECONO-­

M!A, Y DEJARLA AL LIBRE JUEGO DE LAS FUERZAS DEL MERCADO COMO 

PREGONA EL LIBERALISMO ECONÓMICO. 

POR LO QUE RESPECTA A LA LIBERALIZACIÓN DE PRECIOS PARA -

INCENTIVAR LA PRODUCCIÓN E INCREMENTAR LA OFERTA DE BIENES Y 

SERVICIOS DE LAS EMPRESAS, HA RESULTADO INSUFICIENTE, DEBIDO 

A LA PERSISTENCIA DE LAS PRÁCTICAS MONOPÓLICAS QUE EJERCEN -­

LAS EMPRESAS EN EL MERCADO. As!, A PESAR DE ESTA POLÍTICA, -
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LA INVERSIÓN NO SE HA INCREMENTADO, ESTO HA SIDO DEMOSTRADO 

POR LA CA!DA QUE HA TENIDO LA FORMACIÓN BRUTA DE CAPITAL FIJO 

DESDE 1982 HASTA 1987, COMO VA SE Vid EN EL CAP(TULO ANTERIOR, 

SIN ALCANZAR TODAVÍA LOS NIVELES QUE TUVO EN LA D~CADA ANTE-­

RIOR. ELLO SE EXPLICA PORQUE NO SÓLO se DEBEN CONS IOERAR LOS 

PRECl~S* COMO MECANISMO QUE INFLUYE SOBRE LA RENTABILIDAD V -

SOBRE LA INVERSIÓN, SINO TAMBl~N SE DEBE INCORPORAR LOS FACTQ 

RES ESTRUCTURALES QUE INFLUYEN EN LA INVERSIÓN, 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-­

CIÓN 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 INVERSIÓN V DEL EMPLEO, EVIDENCIANDO QUE LA LIBE­

RALIZACIÓN DE PRECIOS, EN UN CONTEXTO RECESIVO, FORTALECE LA 

POSICIÓN DE LOS CAPITALISTAS V REDUCE, EN CONSECUENCIA. EL lli 

GRESO DEL RESTO DE LA POBLACIÓN, 

LA IMPOSIBILIDAD DE QUE EL ESTADO ESTIMULE SU GASTO DE lli 

VERSIÓN DEPENDE EN GRAN MEDIDA DE LAS PERSPECTIVAS EXTERNAS -

DE LA ECONOl'lfA INTERNACIONAL. CONDICIONADAS SOBRE TODO POR UN 

MEJORAMIENTO EN LOS T~RMJNOS DE INTERCAMBIO DE LAS MATERIAS -

• CABE RECORDAR QUE DESDE 1978 SE PROCEDIÓ A LA LIBERALJZA--­
CIÓN DE PRECIOS V NO se LOGRÓ UN CRECIMIENTO INTEGRAL SOSTE 
NIDO DE LA PRODUCCIÓN. EN 1982, 1983 V 1986 SE HAN DADO -~ 
LOS MAS ALTOS CRECIMIENTOS DE PRECIOS V HAN IDO ACOMPAÑADOS 
DE .TASAS NEGATIVAS DE CRECIMIENTO DE LA PRODUCCIÓN NO PETRO 
LERA. -
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PRIMAS DE EXPORTACIÓN: PETRÓLEO Y PRODUCTOS AGROPECUARIOS, -­

AS! COMO DE LA DISMINUCIÓN EN LOS PAGOS DEL SERVICIO DE LA -­

DEUDA EXTERNA QUE REPRESENTA UN SERIO OBSTACULO AL CRECIMIEN­

TO ECONÓMICO Y DESARROLLO DEL PA!S. 

HISTÓRICAMENTE 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 POBLACIÓN, EN ESTE SENTIDO, LAS POLÍTl-­

CAS DE LIBERALIZACIÓN DE PRECIOS INTERNOS Y DE CONTRACCIÓN DE 

LOS SALARIOS REALES HAN TENIDO COMO FUNCIÓN CREAR LAS CONDI-­

CIONES DE RENTABILIDAD DEL CAPITAL A TRAVtS DE LA TRANSFEREN­

CIA DE RECURSOS DE LOS SECTORES ASALARIADOS AL RESTO DE LA -­

ECONOM(A, AL CAPITAL. SIN EMBARGO LAS CONTRADICCIONES DE TA­

LES POLÍTICAS SE REFLEJAN EN UNA PERSISTENCIA DE LA INFLACIÓN 

Y EN UNA CAÍDA DE LA INVERSIÓN, YA QUE AL CONTRAERSE EL MERCA 

DO INTERNO SE REDUCEN LOS NIVELES DE UTILIZACIÓN 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, SI LAS PERSPECTIVAS DE LA ACTIVIDAD ECONÓMICA CON­

TINÚAN SIENDO NEGATIVAS, EL SECTOR PRIVADO NO REALIZARA INVER 

SIONES CAPACES DE REACTIVAR LA ECONOMÍA EN FORMA PERMANENTE -
1 

A PESAR DE LA REDUCCIÓN DE LA PARTICIPACIÓN DEL ESTADO EN LA 

ECONOM!A. 

POR LO QUE SE REFIERE AL ESTÍMULO DE LAS EXPORTACIONES NO 

PETROLERAS Y TRADICIONALES, O SEA, LAS EXPORTACIONES MANUFAC-
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TURERAS, ~STAS NO HAN CRECIDO LO SUFICIENTE COMO PARA GENERAR 

LAS DIVISAS QUE DEMANDA EL APARATO PRODUCTIVO Y EL CUMPLIMIEll 

TO DE LOS COMPROMISOS FINANCIEROS, 

A RA{Z DE LA CRISIS FINANCIERA SE LLEGÓ A LA CONCLUSIÓN -

DE QUE EL MODELO SUSTITUTIVO DE IMPORTACIONES HAB{A LLEGADO A 

SU T~RMINO Y QUE ERA NECESARiO IMPLEMENTAR UN NUEVO PATRÓN DE 

DESARROLLO, AL QUE SE LE PUEDE LLAMAR SECUNDARIO EXPORTADOR -

DEL QUE SE HABLARA MAS ADELANTE. 

A PRINCIPIOS DE LA ACTUAL ADMINISTRACIÓN SE IMPLANTÓ UN -

PROGRAMA DE AJUSTE DE CORTE FONDOMONETARISTA, CUYO PRINCIPAL 

PROPÓSITO ADEMAS DE ABATIR LA INFLACIÓN (QUE NO SE LOGRÓ A P~ 

SARDE LOS CONSTANTES AJUSTES DURANTE EL PER{ODO 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 ECONÓMICA DEL PRESID~NTE 

MIGUEL DE LA MADRID POR ENCIMA DE LAS NECESIDADES DE PRODUC-­

CIÓN Y EMPLEO Y DE CRECIMIENTO ECONÓMICO QUE DEMANDA EL PA{S, 

LA CARGA QUE REPRESENTA LA DEUDA EXTERNA Y SU SERVICIO SE 

HA CONSTITUIDO EN EL PRINCIPAL OBSTÁCULO 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 CAVÓ A MENOS 

· 0.5 POR CIENTO CONTRA LOS NIVELES DE CRECIMIENTO REGISTRADOS 

DESDE 1941 HASTA 1982 CUANDO SE ALCANZARON TASAS DE CRECIMIEli 

TO PROMEDIO ANUAL DE 6 POR CIENTO. 

DURANTE LA PRESENTE ADMINISTRACIÓN EL SERVICIO DE LA DEU­

DA EXTERNA REBASARÁ LOS 77 MIL MILLONES DE DÓLARES. VA QUE DE 

CADA DÓLAR RECIBIDO COMO CR~DITO TUVIERON QUE PAGARSE MÁS DE 

3.85 DÓLARES DE SERVICIO, SI SE CONSIDERA UN ENDEUDAMIENTO Ng 

TO DE ALREDEDOR DE 23 MIL MILLONES DE DÓLARES~. 

DE ACUERDO CON INFORMACIONES DE EL FINANCIERO BASADOS EN 

DATOS DEL BANCO DE M~XICO y DE LA SHCP #DE 1983 A 1987 LA --­

TRANSFERENCIA NETA TOTAL AL EXTERIOR SUMÓ 45 MIL 991 MILLONES 

DE DÓLARES V TAN SÓLO LA DEL SECTOR PÚBLICO ASCENDIÓ A 23 MIL 

80 MILLONES DE DÓLARES"931 . ESTO SIGNIFICA QUE EL PA{S SE HA 

CONVERTIDO EN EXPORTADOR NETO DE DIVISAS, PUESTO QUE HAN SALl 

DO MÁS RECURSOS DE LOS QUE LE HAN INGRESADO POR ~STE CONCEPTO, 

EN EFECTO, LO ONEROSO DE LA CARGA DE LA DEUDA -SEGÚN LA -

MISMA FUENTE- RESALTA SI SE TOMA EN CUENTA QUE LOS PAGOS DE -

INTERESES TOTALES COMO PORCENTAJE DE LAS EXPORTACIONES ASCEN­

DERÁ ESTE AAO (1988) A 30.14 POR CIENTO V EL SERVICIO TOTAL -

DE LA DEUDA COMO PORCENTAJE DE LAS EXPORTACIONES TOTALES SERÁ 

92/ V~ASE, EL FINANCIERO, 9/"1.Y0/1988. P. 56 
93/ !BID, 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 AAO CERRARA EN CASI 70 POR CIENTO, (EL 

FINANCIERO, 9 DE MAYO DE 1988), 

LA APERTURA COMERCIAL ES OTRA DE LAS POLÍTICAS ADOPTADAS 

POR LA PRESENTE ADMINISTRACIÓN PARA VOLVER MAS COMPETITIVA LA 

ECONOMÍA NACIONAL MEDIANTE LA ENTRADA DE TODO TIPO DE MANUFA~ 

TURAS, INCLUYENDO INSUMOS PARA LA PLANTA PRODUCTIVA Y ABARA-­

TAR ASf 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 ECONOMÍA NACIONAL SE -

INSCRIBE DENTRO DEL MARCO DE LOS CONVENIOS PACTADOS POR EL GQ 

BIERNO MEXICANO CON EL FONDO MONETARIO INTERNACIONAL. 

Es DE RESALTAR QUE LA APERTURA COMERCIAL Y CON ELLO LA -­

ORIENTACIÓN DEL MODELO DE DESARROLLO DE CRECIMIENTO "HACIA ~­

AFUERA" SE ENCUENTRA CONSIDERADA EN EL PLAN NACIONAL DE DESA­

RROLLO (PNO), EN UN CONTEXTO DE CRfTICA AL MODELO DE SUSTIT~ 

CIÓN DE IMPORTACIONES, EL PND CONSIDERÓ COMO PRIORITARIA LA -

MODERNIZACIÓN 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 ECONÓMICAS, QUE SEGÜN AFIRMA, DERIVARON DE LA FALTA DE -­

VINCULACIÓN CON EL EXTERIOR, 29_/, 

94/ V~ASE EL PNO, OP, CIT,, PP. 129-133 
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POR LO DEMAS, LA APERTURA DE LA ECONOM(A SE LLEVA A CABO 

EN UN CONTEXTO PROTECCIONISTA DE LOS PAISES DESARROLLADOS QUE 

CIERRAN SUS FRONTERAS A LAS EXPORTACIONES DE LOS PAISES EN 

DESARROLLO,LO CUAL DIFICULTA EN GRADO ELEVADO SU SITUACIÓN 

POR EL PESO QUE REPRESENTA LA CARGA DE LA DEUDA. CABE PLAN-­

TEARSE ENTONCES lQU~ IMPLICACIONES TIENE LA APERTURA DE LA -­

ECONOM!A NACiuNAL PARA EL MODELO DE DESARROLLO V LOS NIVELES 

DE EMPLEO? 

A CONTINUACIÓN SE DA RESPUESTA A TAN IMPORTANTE !NTERRO-­

GANTE POR LOS EFECTOS QUE ENTRARA PARA EL DESARROLLO DEL PA!S. 

COMO SE MENCIONÓ ANTERIORMENTE, EL NUEVO PATRÓN DE DESA-­

RROLLO APUNTA HACIA EL MODELO SECUNDARIO-EXPORTADOR, BASADO • 

EN LA INTEGRACIÓN DEL APARATO INDUSTRIAL DE CRECIMIENTO HACIA 

AFUERA", DE SU INSERCIÓN AL MERCADO MUNDIAL A TRAV~S DE LAS -

EXPORTACIONES NO PETROLERAS, 

ESTE CAMBIO O TRANSITO DEL MODELO SUSTITUTIVO DE JMPORTA­

CJONc3 A EL DE EXPORTACIÓN DE MANUFACTURAS TRAE COMO CONSE--­

CUENCIA UNA RESTRUCTURACIÓN DE LOS MERCADOS DE TRABAJO EN DOli 

DE, DEBIDO AL CAMBIO TECNOLÓGICO y DE LAS NUEVAS VENTAJAS ca~ 

PARATIVAS QUE SE DERIVAN DE ELLO, LAS RELACIONES LABORALES SE 

VEN-AFECTADAS POR LOS PROCESOS DE MODERNIZACIÓN QUE REQUIEREN 

DE UNA MENOR FUERZA DE TRABAJO Y DE LA CANCELACIÓN DE LOS COli 

TRATOS COLECTIVOS COMO PARTE DE UNA POLfTJCA LABORAL MAS AGRf 

SIVA. 



RESPECTO A LA ENTRADA DE M~XICO 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 ECONOMÍA E INGRESARA AL -­

MENCIONADO ORGANISMO MULTILATERAL DE COMERCIO. DE ESTE MODO, 

SE RECONOCE QUE: 

"EN EL INGRESO DE M~XICO AL ACUERDO GENERAL SQ 

BRE ARANCELES Y COMERCIO CGATT) "TUVIMOS UN 

DESTACADO PAPEL", RECONOCE UN INFORME DE LA 0Fl 

CINA DE REPRESENTACIÓN COMERCIAL DEL EJECUTIVO 

DE ESTADOS UNIDOS,,,, Y SE PRECISAN LAS ACCIO­

NES QUE ESTA DISPUESTO A TOMAR EL GOBIERNO DE 

WASHINGTON PARA QUE NUESTRO PA!S SE "ADECUEN -

AL IDEAL COMERCIAL QUE LA VECINA NACIÓN CONTEM 

PLA PARA SUS SOCIOS MENOS FUERTES",.95/ 

ES AS! COMO A PARTIR DE 1983 Y SOBRE TODO DURANTE 1985 SE 

COMIENZA A ACELERAR EL PROCESO DE LIBERALIZACIÓN DEL COMERCIO 

EXTERIOR DE M~XICO, UN TANTO DERIVADO 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 REVOLUCIÓN TECNOLÓGICA ENCABEZADOS POR LOS PAf-­

SES DESARROLLADOS QUE PROMUEVEN NUEVAS VENTAJAS COMPARATl-­

VAS. 

i5.I "ADMITE E.U. SU "DESTACADO PAPEL" EN EL INGRESO DE M~XICO 
AL GATT". LA JORNApA, 18 DE JUNIO DE 1987, 
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LA APERTURA DE LA ECONOM!A SE INSCRIBE TAMBl~N EN EL MAR 

CO DE UNA VINCULACIÓN MAS ESTRECHA CON LA ECONOM(A DE LOS -­

ESTADOS0 UNIDOS. SU INTEGRACIÓN OBEDECE A LA CONFORMACIÓN DE 

UN BLOQUE QUE PARTICIPA CADA VEZ MAS EN EL DESENVOLVIMIENTO 

DEL NUEVO POLO DE DESARROLLO MUNDIAL CARACTERIZADO POR EL Ili 

TERCAMBIO DE GRANDES FLUJOS DE COMERCIO, DE CAPITALES Y DE -

TECNOLOG(AS, O SEA LA LLAMADA CUENCA DEL PAC!FICO; ORIENTADA 

HACIA EL COMERCIO INTERNACIONAL LA "CUENCA DEL PAC!FICOn ES 

LA ÁREA ECONÓMICA INTEGRADA POR LOS PA!SES SURASIÁTICOS, ES­

TADOS UNIDOS Y CANADA QUE EN TOTAL LO INTEGRAN PRINCIPALMEN­

TE UNOS 16 PA(SES.~/ 

EN ESTE CONTEXTO, SIGUIENDO EL MODELO EXPORTADOR DE LOS 

PA!SES ASIÁTICOS 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 PARTICIPACIÓN DE ca 
PITAL TRASNACIONAL. EN ESPECIAL SE HA PREFERIDO ALENTAR LA 

INVERSIÓN EXTRANJERA COMO UN MEDIO DE MODERNIZAR AL PA!S ME­

DIANTE LA TRANSFERENCIA DE TECNOLOG!A, A TRAV~S DEL ESTABLE­

CIMIENTO DE PLANTAS MAQUILADORAS, PRINC!PALMENTE, EN LA FRAtt 

JA FRONTERIZA CON LOS ESTADOS UNIDOS POR SER EL MAYOR MERCA­

DO DEL MUNDO CAPITALISTA. 

96/ V~ASE "NOTAS DE ALERTA SOBRE LA CUENCA DEL PAC!FICO" EN 
~ PERFIL DE LA JORNADA, DE LA JORNADA, 28 DE ABRIL DE 1988, 
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A PESAR DE QUE LA INVERSIÓN EXTRANJERA DIRECTA EN LA AC-­

TUAL ADMINISTRACIÓN LLEGÓ A LA CIFRA ACUMULADA DE 20 MIL 927 

MILLONES DE DÓLARES HASTA EL MES DE DICIEMBRE DE 1987. 10 MIL 

295 MDD NETOS DE 1983 A 1987, 97/ NO REPRESENTA UNA OPCIÓN AL 

DESARROLLO ECONÓMICO DEL PA{S, PUESTO QUE ES UNA FUENTE PRIN­

CIPAL DE LA SALIDA DE DIVISAS Y DE DESNACIONALIZACIÓN DE LA -

ECONOM{A MEXICANA, UN EJEMPLO DE LO ANTERIOR ES LA ACTIVIDAD 

MAQUILADORA, QUE CON TODO Y LAS VENTAJAS QUE PODR{A PRESENTAR 

EN TtRMINOS DE EXPORTACIONES Y EMPLEO, ES UNA ACTIVIDAD QUE -

NO CONTRIBUYE A LA INTEGRACIÓN 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 CIMENTACIÓN LA APERTURA DE LA ECONOM{A MEXICANA AL EXT.5. 

RIOR PARA HACERLA MÁS COMPETITIVA E INTEGRADA AL MERCADO MUN­

DIAL. SIN EMBARGO, LA INTENCIÓN DE MODERNIZACIÓN ECONÓMICA -

CHOCA CON EL HASTA AHORA INSUPERABLE OBST~CULO 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 :P.A{DO COMO CONSECUEN-­

CIA EL CIERRE MASIVO DE EMPRESAS Y DESEMPLEo2ª/ COMO RESUL­

TADO DE LA APLICACIÓN DE ESTE TIPO DE POL{TICAS MODERNIZA­

DORAS, DE AJUSTE Y APERTURA COMERCIAL. 

97/ VtASE, EL FINANCIERO 11 DE HAYO DE 1988, 
98/ 4 MILLONES 165 MIL 819 DESPIDOS, EL CIERRE DE CERCA DE -­
- MIL EMPRESAS, LA VIOLACIÓN SISTEMÁTICA DF.L DERECHO DE ---

HUELGA Y LA CONDENA A LAS HAYOR{AS A VIVIR CON LOS SALA-­
RIOS MÁS BAJOS DE LA HISTORIA. VtASE LA JORNADA 27 DE -­
ABRIL DE 1988, 



AHORA BIEN, CABE PREGUNTARSE QUt TIENE QUE VER LA POL{Tl­

CA MONETARIA Y CREDITICIA CON LA APERTURA DE LA ECONOM{A DE -

CRECIMIENTO HACIA AFUERA, AL RESPECTO UN FUNCIONARIO DE LA -

SECOFI ESCRIBIÓ EN 1985 "PARA QUE ESTE MODELO FUNCIONE ES VI­

TAL CONTROLAR LA INFLACIÓN: MANTENER LA DISCIPLINA MONETARIA, 

FINANCIERA Y PRESUPUESTAL: ESTABLECER UNA POL{TICA CAMBIARIA 

ADECUADA PARA INCENTIVAR LAS EXPORTACIONES: IMPLANTAR UNA PO­

L {TICA FISCAL DE COBERTURA MAS AMPLIA: ORIENTAR LA POL{TICA -

INDUSTRIAL PARA QUE APOYE LA REORIENTACIÓN DE LA PLANTA PRO-­

DUCTIVA HACIA EL EXTERIOR ••. DENTRO DE UNA PERSPECTIVA EXPOR­

TADORA, ••• ~/ 

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 ECONOM{A. SE ESPERA QUE POR MEDIO DE LAS DIF~ 

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 MtXICO AL GATT NO SE RESTRINJA EL INGRESO DE LAS HER 

CADER{AS DE MtXICO EN LOS MERCADOS EXTERNOS. 

"DE ESTE MODO. FUE A PARTIR DE JULIO DE 1985 EN QUE SE CO­

MENZARON A REDUCIR LOS NIVELES DE PROTECCIÓN EN FORMA DRÁSTI­

CA, LIBERÁNDOSE LA BARRERA DEL PERMISO PREVIO PARA LA MAYOR{A 

99/ LUIS BRAVO AGUILERA, •MtXICO: REQUISITOS DE UNA ESTRATE-­
~ GIA DE CRECIMIENTO HACIA AFUERA•, COMERCIO E~TERIOR, MtXI 

CO, VOL, 35, NOM. 12, DICIEMBRE DE 1985, P. 158. -



DE LAS FRACCIONES ARANCELARIAS. "EN 1984, LA MAYORÍA DE LAS 

FRACCIONES ARANCELARIAS DE IMPORTACIÓN SE ENCONTRABA BAJO EL 

R~GIMEN LEGAL DE PERMISO PREVIO. EN EFECTO, HASTA OCTUBRE DE 

DICHO A~O. 5 224 FRACCIONES ARANCELARIAS DE LA TARIFA DEL IM­

PUESTO DE IMPORTACIÓN (EL 65% DEL TOTAL) ESTABAN CONTROLADAS 

POR EL MECANISMO PREVIO",lOO/ A PARTIR DE ENTONCES SE CONTINUA 

R{A CON LA POLÍTICA DE APERTURA DE LA ECONOM{A MEDIANTE LA -­

ELIMINACIÓN GRADUAL DE LOS PERMISOS PREVIOS Y DE LA RESTRUCTY 

RACIÓN ARANCELARIA, DE TAL MANERA QUE EN EL MEDIANO PLAZO LA 

ESTRUCTURA DE PROTECCIÓN SE SUSTENTARA BÁSICAMENTE EN ARANCE­

LES CADA VEZ MENORES, 

EFECTIVAMENTE, DURANTE 1986 Y 1987 SE INTENSIFICÓ LA DES­

GRAVACIÓN ARANCELARIA, DE ACUERDO CON DATOS DEL BANCO DE M~­

XICO, "EL 15 DE DICIEMBRE DE 1987 SE ESTABLECIÓ UN ARANCEL Mh 

XIMO DE 20 POR CIENTO; SE ELIMINÓ LA TOTALIDAD DE LOS 960 PRg 

CIOS OFICIALES VIGENTES AL 31 DE DICIEMBRE DE 1986: SE EXIMiÓ 

DEL REQUISITO DE PERMISO DE IMPORTACIÓN A 334 FRACCIONES, Y -

SE IMPUSO EL MISMO A OTRAS 25, POR LO QUE AL CIERRE DE 1987 -

SÓLO QUEDABAN 329 FRACCIONES SUJETAS A CONTROL. ESTAS FRAC-­

CIONES REPRESENTAN ÚNICAMENTE EL 23 POR CIENTO DE LAS IMPORTA 

CIONES •• , (Y) ,,, 37 POR CIENTO DEL PIB.".1.Q1/ 

100/ GUILLERMO 0RTÍZ ESPEJEL, "EXPORTACIÓN DE MANUFACTURAS ME 
- XI CANAS EN UN MARCO DE PROTECCIÓN DURANTE 1984". INVES:: 

TIGACIÓN ECONÓMICA 183, UNAM, ENERO-MARZO DE 1988,--¡;-;-g7, 
.1.Q11 BANCO DE M!OXICO. INFORME ANUAL 1987, PP. 127-128. 
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LAS CONSECUENCIAS DE ESTA APERTURA DE LA ECONOMfA YA ES-­

TAN A LA VISTA. SEGON EL BANCO DE MtXICO EN SU INFORME ANUAL 

DE 1987, LAS EXPORTACIONES COMO PROPORCIÓN DEL P!B ALCANZARON 

SU NIVEL HAS ALTO EN LA HISTORIA RECIENTE (15. 1 POR CIENTO).­

SIN EMBARGO, TAHBl~N SE NOS DIJO QUE CON LA LIBERALIZACIÓN CQ 

MERCIAL EXTERNA, UNA VEZ QUE LAS MERCANCfAS COMENZARAN A IN-­

GRESAR AL PAfS LA INFLACIÓN BAJARfA, Y EN 1987 SE REGISTRÓ LA 

INFLACIÓN HAS ALTA DE LA HISTORIA. TAL PARECE QUE EL GOBIER­

NO MEXICANO QUIERE CONCEDER AL LIBERALISMO ECONÓMICO VIRTUDES 

QUE NO TIENE Y CREAR LOS EMPLEOS EN EL EXTERIOR. A TRAVtS DE 

LAS IMPORTACIONES, QUE EN EL INTERIOR DEL PAfS, EN ESTE SEN­

TIDO, EL MONETARISHO NEOLIBERAL HA BUSCADO TRANSFORMAR RADl-­

CALMENTE LA ECONO/'lfA MEXICANA EN LA DIRECCIÓN DEL LIBRE MERCl!. 

DO Y DEL LIBRE CO/'IERCIO, 

ESTOS SON LOS OBJETIVOS QUE REPRE~ENTAN EL ENFOQUE ECONÓ­

MICO VIGENTE CON LO CUAL SE TRATA DE HACER VER LAS VENTAJAS -

QUE NO EXISTEN DEL LIBRE MERCADO BAJO LA JUSTIFICACIÓN DEL Ml!. 

YOR BEN~FICIO QUE EL CONSUMIDOR DERIVARfA DE ESTAS POLfTICAS, 

ACTUALMENTE SE CREE QUE CON LA APERTURA COMERCIAL DE LA ECONQ 

MfA SE TRATARA DE REDUCIR LA INFLACIÓN SIN CONSIDERAR QUE, -­

POR OTRO LADO, TRAERA EFECTOS NEGATIVOS PARA LA PRODUCCIÓN -, 

INTERNA Y EL EMPLEO. SE ARGUMENTA EN EFECTO, QUE LA LIBERA-­

CIÓN DE LA ECONOM!A HARA POSIBLE EL ACCESO POR PARTE DEL CON­

SUMIDOR A PRODUCTOS QUE, SIENDO DE IGUAL CALIDAD, RESULTARAN 

MÁS BARATOS. AQUf RADICARÍA LA SUPERIORIDAD DEL ENFOQUE DE -

LIBRE MERCADO RESPECTO DE OTROS. EL MAYOR BIENESTAR DEL CON-
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SUMIDOR NO SERfA SINO EL REFLEJO DE UN PROCESO MÁS EFICIENTE 

DE ASIGNACIÓN DE LOS RECURSOS EN LA ECONOMÍA. 

"YA EN 1932 KEYNES HAB!A ADVERTIDO. ACERCA DE LA 

AGUDA SIMPLIFICACIÓN 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 MIÓTODOS DEL LAISSEZ-FAIRE -

EXCELENCIAS QUE NO EXISTEN" (KEYNES, 1932), LO 

QUE KEYNES TENfA EN MENTE, POR SUPUESTO, ES QUE 

UNA ESPECIALIZACIÓN EXCESIVA SOMETIDA A LOS VAl 

VENES DE LA ECONOMÍA INTERNACIONAL, POD!A REPR~ 

SENTAR LA DESAPARICIÓN DE ACTIVIDADES PRODUCTI­

VAS Y EMPLEOS QUE SON EN S t DESEABLES" 102/ 

ADEMÁS, BAJO ESTE ESQUEMA NO ES POSIBLE MANTENER LA COMP~ 

T!TIVIDAD DE UNA ECONOMfA COMO LA MEXICANA A TRAV~S DE SALA-­

RIOS BAJOS Y DE UNA POL!TICA 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 POLfTICA COMERCIAL DE 

LOS PAISES INDUSTRIALIZADOS QUE UTILIZAN CRECIENTEMENTE LAS -

BARRERAS NO ARANCELARIAS QUE NO SE ENCUENTRAN ESPECÍFICAMENTE 

REGULADAS POR EL GATT, LAS CUALES SE CONSTITUYEN EN OBSTÁCU--

102/ ALEJANDRO FOXLEY, "DESPUIÓS DEL MONETARISMO", INVESTIGA-­
~ CIÓN ECONÓMICA 169, UNAM, JULIO-SEPTIEMBRE 1984, p, 56. 
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LOS AL LIBRE COMERCIO Y SE CONTRAPONEN AL ESPÍRITU QUE ANIMA 

DICHO ORGANISMO, 

4.2, LA CONCEPCIÓN APERTURISTA EN EL CAMPO FINANCIERO, 

DENTRO DEL CAMPO FINANCIERO MEXICANO SUBYACE LA CONCEP--­

CIÓN APERTURISTA DE ABRIR LA PARTICIPACIÓN EN LA INTERMEDJA-­

CIÓN FINANCIERA AL SECTOR PRIVADO COMO UNA FORMA DE DEVOLVER­

LES EL PODER QUE LES FUE "ARREBATADO" CON LA CANCELACIÓN DE -

LA CONCESIÓN DEL SERVICIO PÚBLICO DE BANCA Y CRtDITO A TRAVtS 

DE LA NACIONALIZACIÓN BANCARIA DE 1982. ESTA CONCEPCIÓN SE -

INSCRIBE DENTRO DEL CONTEXTO DE REPRIVATIZACIÓN DE LA ECONO-­

M(A QUE HA VENIDO REALIZANDO EL ESTADO TANTO POR PRESIONES I~ 

TERNAS COMO EXTERNAS, DENTRO DE LAS INTERNAS SE ENCUENTRAN -

LOS GRUPOS EXPROPIADOS DE LA NACIONALIZACIÓN BANCARIA, Y DE -

LAS EXTERNAS, ESTÁ FL FONDO CON SUS PROGRAMAS DE AJUSTE. 

A ESTA CONCEPCIÓN BIEN PUEDE LLAMÁRSELE "EL RETORNO DE -

LA ORTODOXIA" POR LA APLICACIÓN DE LAS TEOR(AS ORTODOXAS DE -

LA ECONOMÍA AL CAMPO DE LA POLÍTICA ECONÓMICA, 

AQUELLA CONCEPCIÓN PARTE DEL SUPUESTO DE QUE EL DESARROLLO 

TIENE QU~ SER LIDEREADO POR EL SECTOR PRIVADO y DEBE SER CON­

SECVENCIA ESPONTÁNEA 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, 



DE ACUERDO CON ESTE PRINCIPIO DEL ESTADO PRESCINDENTE SE 

IMPONE DESBARATAR LA PROTECCIÓN A LA INDUSTRIA Y LOS SUBSI--­

DIOS A LA EXPORTACIÓN DE MANUFACTURAS, ESTO es. SE IMPONE LA 

VUELTA AL ESQUEMA PRET~RITO DE LA DIVISIÓN INTERNACIONAL DEL 

TRABAJO BAJO EL NUEVO LEMA DEL APERTURISMO COMERCIAL BASADO -

EN EL PRINCIPIO DE VENTAJAS COMPARATIVAS. 

ESTAS VENTAJAS SE OBTENDRÍAN -PARA COMPETIR CON LOS CEN-­

TROS DESARROLLADOS QUE POSEEN UNA MAYOR PRODUCTIVIDAD- CON -­

UNA INDISPENSABLE REDUCCIÓN DE SALARIOS HASTA COMPENSAR LAS -

DIFERENCIAS DE PRODUCTIVIDAD, SEGÚN LOS ADEPTOS DE LA ORTODO­

XIA. PARA HACERLO EXISTEN DOS FORMAS: UNA ES LA DEVALUACIÓN 

MONETARIA: Y LA OTRA ES LA DESOCUPACIÓN. COMO LA DEVALUACIÓN 

PROVOCA INFLACIÓN, LA DESOCUPACIÓN RESULTA EL CAMINO MAS COR­

TO QUE, POR LO DEMÁS, NO REQUIERE UNA DECISIÓN DEL ESTADO, -­

SINO SIMPLEMENTE DEJAR EL JUEGO DE LAS FUERZAS DEL MERCADO. -

POR TANTO, SI HAY ACTIVIDADES QUE NO PUEDEN RESISTIR LA COMPg 

TENCIA DE LOS CENTROS, TENDRAN QUE REDUCIR SU PRODUCCIÓN O -­

DESAPARECER, Y LA DESOCUPACIÓN RESULTANTE TENDRA EL EFECTO -

DE REDUCIR EL NIVEL DE LAS REMUNERACIONES HASTA HACER COMPETl 

TIVAS, TANTO LA PRODUCCIÓN PARA EL MERCADO INTERNO COMO LAS -

EXPORTACIONES. 

A PESAR DEL ALTO COSTO ECONÓMICO Y SOCIAL QUE REPRESENTA 

NO ES IMPEDIMENTO PARA ESTABLECER SÓLIDAMENTE EL PRINCIPIO -­

DEL ESTADO PRESCINDENTE Y DEL LIBRE JUEGO DE LAS FUERZAS DEL 

MERCADO DE ACUERDO A LA CONCEPCIÓN LIBERAL SUBYACENTE EN LA -
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POLÍTICA ECONÓlllCA ACTUAL. 

COMO SE PUEDE APRECIAR, SE TRATA A TODAS LUCES DE ACELE-­

RAR UN APERTURISHO ECONÓMICO IRRACIONAL TANTO EXTERNO _COMO lli 

TERNO, SE ABREN LAS PUERTAS DE LA ECONOMÍA A LAS MERCADER{AS 

EXTERNAS Y AL CAPITAL EXTRANJERO, SE RESTRINGE Y ADELGAZA EL 

ESTADO PARA DAR PASO A UNA MAYOR PARTICIPACIÓN DEL SECTOR PRl 

VADO EN TODOS LOS CAMPOS DE LA ACTIVIDAD ECONÓMICA INCLUYENDO 

LA DEL SECTOR FINANCIERO. 

BAJO ESTA ÓPTICA DE LAS DOCTRINAS ORTODOXAS, CUYA CONCEP­

CIÓN APERTURISTA SE HA EXTENDIDO TAMBl~N AL CAMPO FINANCIERO, 

SE PUEDEN HACER LAS SIGUIENTES REFLEXIONES, SOBRE TODO, EN EL 

CASO CONCRETO CUANDO SE PRETENDE CONTRARRESTAR LA PL~TORA DE 

DINERO CAUSADA SEA POR EL D~FICIT FISCAL O POR EL INGRESO DE 

CR~DITO EXTERNO CON UNA RESTRICCIÓN DEL CR~DITO INTERNO A LA 

ACTIVIDAD PRIVADA. LA RESTRICCIÓN HACE ELEVAR LAS TASAS DE -

INTER~S Y PROVOCA LA CONTRACCIÓN DE LA ACTIVIDAD ECONÓMICA. -

CUANDO ESTAS TASAS SUPERAN A LAS TASAS EXTERIORES HAS LA IN­

FLACIÓN INTERNA CON RELACIÓN A LA INTERNACIONAL, RESULTA MUY 

FÁCIL ATRAER NUEVOS CR~DITOS EXTERNOS. CON ESTO, LA ORTODO-­

XIA CONSIGUE QUE LOS GRUPOS CON HAYOR PODER ECONÓMICO INCRE-­

MENTEN SU PODER Y SE BENEFICIEN, PUESTO QUE EN EL MARCO DE TA 

SAS DE INTER~S ELEVADAS Y LIBERTAD CAMBIARIA APROVECHAN PARA 

ESPECULAR CON LA HONEDA Y SACAR DEL PAÍS SU CAPITAL CONVERTI­

DO A DÓLARES, CON LO CUAL OBTIENEN AMPLIAS VENTAJAS SOBRE LOS 

GRUPOS DE M~NORES INGRESOS QUE NO PUEDEN ESPECULAR. 
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EN ESTE ORDEN DE IDEAS, RECU~RDESE QUE EN EL PASADO, EL -

PA{S ACUDIÓ A CR~DITOS EXTERNOS PARA ATACAR LA INFLACIÓN PRO­

VOCADA PRINCIPALMENTE POR EL D~FICIT FISCAL, POR EJEMPLO: -­

COMO LA DEMANDA INFLACIONARIA CONSIGUIENTE AL D~FICIT TRAJO -

DESEQUILIBRIO EXTERIOR POR EL AUMENTO DE IMPORTACIONES, SE Cy 

BRIÓ EL DESEQUILIBRIO MEDIANTE ESOS CR~DITOS A FIN DE MANTE-­

NER LA SOBREVALUACIÓN EXTERIOR DE LA MONEDA, LA ORTODOXIA, -

ACTUÓ EN cctiSECUENCIA PARA LOGRAR EL EQUILIBRIO FISCAL. 

REFLEXIÓNESE EN EL SIGNIFICADO DE ESTOS CASOS. LA INFLA­

CIÓN NO SÓLO HA SIDO CONSECUENCIA DEL D~FICIT FISCAL SINO DE 

LA PUGNA DISTRIBUTIVA, PARA ELIMINAR ESTA PUGNA SE HA LLEGA­

DO A SUPRIMIR EL PODER SINDICAL Y POLÍTICO 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, 

TEL~FONOS DE M~XICO, COMPAN{A DE LUZ Y FUERZA DEL CENTRO, --­

AEROM~XICO, ETC,, EN LOS CUALES EN ALGUNOS CASOS SE LES LIQUl 

Dó, Y EN OTROS, SE INTERVINO A TRAV~S DE LA REQUISA), TAM--­

Bl~N AQU{ SE HA INVOCADO LA ORTODOXIA. PUES SE CONSIDERA QUE 

ESE PODER DE LOS TRABAJADORES ES UNA V'.OLACIÓN DEL JUEGO LIBRE 

DE LAS FUERZAS DEL MERCADO. HABÍA PUES QUE RESTABLECER EL Ll 

BERALISMO ECONÓMICO SUPRIMIENDO EL LIBERALISMO POLfTICO. PUES 

BIEN ESTA MEDIDA PERMITIR{A RESTABLECER LAS GANANCIAS EMPRESA 

RIALES ADVERSAMENTE AFECTADAS POR LA PUGNA DISTRIBUTIVA, DEN 

TRO DE LA DINAMICA DEL SISTEMA CORRESPONDfA ALENTAR EN ESTA -

FORMA LA ACTIVIDAD PRODUCTIVA, PERO, POR OTRO LADO, EL ALZA 
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DE LAS TASAS DE INTERtS -SUSCITADO A LO LARGO DE LA PRESENTE 

ADMINISTRACIÓN- PERMITIÓ AL CAPITALISMO FINANCIERO EXPROPIAR 

TODO O PARTE DE ESAS GANANCIAS AL CAPITAL PRODUCTIVO, 

ES DE ESPERARSE QUE CON LA APERTURA DE LA ECONOMÍA AL -

EXTERIOR, Y DE ACUERDO A LAS TENDENCIAS DE LA ECONOMÍA MUN-­

DIAL Y DE LAS NEGOCIACIONES QUE SE LLEVAN ACTUALMENTE EN EL 

INTERIOR DEL ACUERDO GENERAL SOBRE ARANCELES Y COMERCIO ---­

CGATT) PARA QUE SE INCLUYAN LOS SERVICIOS FINANCIEROS, LAS -

INSTITUCIONES DEL SISTEMA FINANCIERO NACIONAL TENGAN QUE MO­

DERNIZARSE ADQUIRIENDO EQUIPO ELECTRÓNICO Y ALTA TECNOLOGÍA 

Y ELEVAR ASÍ SU EFICIENCIA Y PRODUCTIVIDAD Y PREPARARSE PARA 

COMPETIR CON INSTITUCIONES FINANCIERAS DEL EXTERIOR, DE LO -

CONTRARIO SERÁN DESPLAZADAS POR "MONSTRUOS FINANCIEROS" COMO 

EL C!TICORP DE LOS ESTADOS UNIDOS QUE POSEE ACTIVOS POR 203 

MIL 600 MILLONES DE DÓLARES Y OTRAS NUEVE INSTITUCIONES MÁS103/ 

QUE POSEEN CADA UNA DE ELLAS MÁS RECURSOS QUE TODO EL SISTE-

MA FINANCIERO NACIONAL QUE OPERA ALGO ASÍ COMO 34 MIL MILLO­

NES DE DÓLARES SEGON LO SERALADO POR EL PRESIDENTE DE LA ASQ 

C!ACIÓN MEXICANA DE BANCOS FERNANDO 50LANA 1 04~ PARA DARSE -­

UNA MAYOR IDEA VtASE EL CUADRO 28. 

103/ VtASE EL FINANCIERO, 21 DE ABRIL DE 1988, P. 18. 

104/ !BID, P, 18 
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CUADRO 28 
ACTIVOS BANCARIOS 

(MILLONES DE DÓLARES) 

ESTADQS UNIDOS M!OXJCO 

CITICORP 203 000 BANAMEX 10 672 
CHASE MANHATTAN 99 000 BANCOMER 9 022 
BANK OF AMERICA 92 800 SERFIN s 13q 
J, P, MORGAN 75 qoo COMERME X 2 937 
MANUFACTURES HANN 73 300 INTERNAL 2 2q3 
SECURITY PACIFIC 72 800 SO ME X 1 qq8 
BANKERSTRUST 56 500 ATLÁNTICO 913 
FIRST INTERSTATE so 900 BCH 698 
FIRST CHICAGO qq 200 CREMI 657 
WELLS FARGO qq 200 MERCANTIL 552 

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

q,3, BANCA NACIONALIZADA Y POLÍTICA FINANCIERA 

LA BANCA NACIONALIZADA SE HA VENIDO DESENVOLVIENDO EN UN 

CONTEXTO DE RESTRUCTURACIONES Y FUSIONES CON EL OBJETO DE -­

SER MÁS EFICIENTE Y COMPETITIVA EN EL MERCADO, EL PROCESO -

DE REPRIVATIZACIÓN DEL SISTEMA FINANCIERO SE LLEVA A CABO EN 

EL MARCO DE UN PROYECTO NEOLIBERAL. DE ABDICACIÓN DE LAS FUN­

Cl-ONES DE BIENESTAR DEL ESTADO, DE LA RECTORÍA EN MATERIA -­

ECONÓMICA DEL CUAL, EL SISTEMA FINANCIERO. ES UNA PARTE Mg 

DULAR CON EL QUE SE HUBIERA CAMBIADO LA ORIENTACIÓN DEL DESA 

RROLLO HACIA UNO QUE TOMARA EN CUENTA LAS NECESIDADES BÁSl-­

CAS DE LA POBLACIÓN COMO PRIORIDAD Y NO AC DESARROLLO DE UNA 

BANCA PARALELA QUE NO LE INTERESA EL DESARROLLO ECONÓMICO --
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DEL PAfS, SINO SATISFACER SUS INTERESES COMO GRUPO CUYA VO-­

CACIÓN ES LA ESPECULACIÓN, 

4.3.1. EL MANEJO DEL CRtDITO Y LA LIQUIDEZ 

Es EVIDENTE QUE DESDE EL INICIO DE LA PRESENTE ADMINIS-­

TRACIÓN EL CRtDITO Y LA LIQUIDEZ DEL SISTEMA FINANCIERO SE -

HA MANEJADO CON CRITERIOS ORTODOXOS, IDEOLÓGICOS: CON PROPÓ­

SITOS DE REDUCIR LA DEMANDA AGREGADA Y EL D~FICIT PLlBLICO, -

A TRAVtS DE LA CONTRACCIÓN REAL DEL GASTO PLlBLICO POR DEBAJO 

DE LA INFLACIÓN, 

DESDE 1985 EL CRtDITO SUFRIÓ SERIAS LIMITACIONES PARA EL 

SECTOR PRIVADO CUANDO EL BANCO DE Mtx1co APLICÓ UNA RESTRIC­

CIÓN TOTAL PARA CRtDITOS DE LA BANCA. 

A PARTIR DE ENTONCES LA BANCA COMERCIAL HA EXPERIMENTADO 

UNA CAfDA DE LA CAPTACIÓN DEL AHORRO EN TtRMINOS REALES. YA 

QUE AL DISMINUIR EL FINANCIAMIENTO OTORGADO POR LA BANCA, -­

DISMINUYEN TAMBltN PARALELAMENTE SUS UTILIDADES, Asf, LA--· 

CAPTACIÓN EN 1985 CAYÓ EN 35.5 POR CIENTO: EN 1986, SE RECU­

PERÓ PARA ALCANZAR 63.0Pa! CIENTO: Y PARA 1987, SÓLO CRECIÓ 

16.1 POR CIENTO, COMO PUEDE OBSERVARSE EN EL CUADRO 29, EL -­

CUAL DEMUESTRA LA TENDENCIA DESCENDENTE DE LA CAPTACIÓN DEL 

AHORRO DE LA BANCA llllLTIPLE. 
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CUADRO 29 
CAPTACION TOTAL DE RECURSOS DE LA BANCA MULTIPLE 

(MILES DE MILLONES DE PESOS) 

PERÍODO 

1984 DICIEMBRE 

1985 DICIEMBRE 

1986 DICIEMBRE 

1987 DICIEMBRE 

FLUJOS EN TERM, 
REALES 

287.8 

185.7 

302.7 

351.3 

VARIACIÓN 
PORCENTUAL 

-35.5 

63.0 

16.1 

NOTA: LAS CIFRAS FUERON DEFLACTADAS CON BASE EN EL PROMEDIO 
DEL INDICE NACIONAL DE PRECIOS AL CONSUMIDOR (!NPC) -
BASE 1978=100. 

FUENTE: ELABORACIÓN PROPIA CON BASE EN DATOS DEL BANCO DE M~ 
XICO, INDICADORES DEL SECTOR FINANCIERO, NOM. 101.­
DICIEMBRE 1987, Y DEL JNEGJ, CUADERNO DE !NFORMA--­
CIÓN OPORTUNA. NOM. 176, Nov. 1987. 

AHORA BIEN, SI ANALIZAMOS EL FINANCIAMIENTO OTORGADO POR 

EL SISTEMA BANCARIO POR INSTITUCIÓN, VEMOS QUE HUBO UNA CAf­

DA EN T~RMINOS REALES EN 1984, DE 16.7 POR CIENTO PARA EL TQ 

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 RESULTÓ POSITIVO, ~STE FUE 

DECRECIENDO EN EL MISMO PERfODO DE 53.9 POR CIENTO EN 1985, 

A 40.6 POR CIENTO EN 1986 HASTA ALCANZAR SÓLO 5,2 POR CIENTO 

EN 1987, COMO PUEDE APRECIARSE EN EL CUADRO 30. 

EL BANCO DE M~X!CO FUE LA INSTITUCIÓN QUE MAYOR REDUJO -

EL FINANCIAMIENTO. EN 1984 ~STE FUE NEGATIVO AL REGISTRAR -

UNA CAfDA DE 36,1 POR CIENTO, LO MISMO SUCEDIÓ CON LA BANCA 
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DE DESARROLLO QUE OBSERVÓ UNA CAÍDA DE 12.1 POR CIENTO, Y 

SdLO LA BANCA COMERCIAL OTORGÓ FINANCIAMIENTO POR 0.7 POR 

CIENTO (V~ASE EL MISMO CUADRO), DEBIDO A QUE EN 1985 CONTI­

NUÓ LA RECUPERACIÓN DE LA ACTIVIDAD ECONÓMICA LAS INSTJTU-­

CIONES FINANCIERAS REGISTRARON UNA MAYOR DEMANDA DE CR~DITOS 

Y tSTAS RESPONDIERON INCREMENTANDO EL FINANCIAMIENTO. EN EL 

MISMO CUADRO SE DESTACA QUE, AL SIGUIENTE AílO AL CONTRAERSE 

LA ECONOMÍA, LAS INSTITUCIONES FINANCIERAS REDUCEN PARALELA­

MENTE LA LIQUIDEZ DEL SISTEMA CONCEDIENDO UNA MENOR CANTIDAD 

DE CRtDITOS. POR TAL MOTIVO ES DE SUPONERSE QUE LA POLÍTICA 

RESTRICTIVA DE ASTRINGENCIA CREDITICIA CAUSA UN MAYOR DARO -

AL APARATO PRODUCTIVO AL DIFICULTAR LA RECUPERACIÓN EN UN -­

ARO DE CRECIMIENTO QUE RESULTÓ INFERIOR AL ESPERADO, CUANDO 

EL CRECIMIENTO ALCANZÓ TAN SÓLO EL 1.4 POR CIENTO, EN TtRMJ­

NOS REALES DURANTE 1987. Asf, EL SISTEMA BANCARIO NACIONALl 

ZADO DE HECHO JUGÓ UN MENOR PAPEL EN EL FINANCIAMIENTO TOTAL 

A LA ECONOMÍA: MIENTRAS TANTO LAS CASAS DE BOLSA APROVECHA-­

RON LA DEBILIDAD DE LA BANCA PROPICIADA POR UNA POLÍTICA FI­

NANCIERA QUE HA PROPICIADO EL DESARROLLO DE UNA BANCA PARALg 

LA ENCABE~ADA POR EL SECTOR PRIVADO. BÁSICAMENTE POR LOS AN­

TIGUOS EXBANQUEROS. EL GOBIERNO PARA FINANCIAR SU DtFICIT -

HACE USO, ENTRE OTROS INSTRUMENTOS, DE LA POLÍTICA MONETARIA 

Y CREDITICIA A TRAVtS DEL MANEJO DE LAS TASAS DE INTERtS. Y 

DE OTROS, CCMl LAS OPERACICN:S !EL MERCADO ABIERTO PARA HACERSE -

DE RECURSOS Y NO PRESIONAR DEMASIADO LA EMISIÓN PRIMARIA DE 

CIRCULANTE: ENTRE LOS QUE DESTACAN,LOS CERTIFICADOS DE LA Tg 

SORERÍA DE LA FEDERACIÓN. 



CUADRO 30 
FINANCIAMIENTO OTORGADO POR EL SISTEMA BANCARIO POR INSTITUCION 

<lllLES DE MILLONES DE PESOS)* 

1983 1984 1985 1986 1987 VARIACIONES PORCEl!TUALES 
84/83 85/84 86/85 87/86 

T O TAL 601.2 500.3 769.9 1082.1 1138.3 -16.7 53.9 40.6 5.2 

11.N. 346.9 354.6 378.2 427 .6 530.2 2.2 6.7 13. 1 24.0 

11.E. 254.S 145.7 391.8 654.6 608. 1 -42.8 168.9 67, 1 -7. 1 

BANCO DE ll~XICO 167,0 106.7 140.9 143.5 26.3 -36.1 32. 1 1.8 -81.7 

BANCO DE DESARROLLO 197 .7 173.7 309.0 492.3 580.6 -12. 1 77.9 59.3 17 .9 

BANCA COMERCIAL 230.8 232.4 327 .7 474. 1 563.7 0.7 40.8 44.9 18.9 

• FLUJOS tlETOS AL CIERRE DEL HES DE DICIEMBRE, DEFLACTADOS CON EL INPC BASE 1978 • 100 

FUENTE: ELABORACIÓN PROPIA CON BASE EH DATOS DEL (UA.P_fil!UO DE INFQ!illfü!ltLº!'QJ!l!lliA, NtlM, 176. NOVIEMBRE 1987. 
CINEGil, V DEL BANCO DE l'llx1co, INDICAPORESJ)EL SECTOR Fl!!ANCIERO. NtlM. 101, DICIEMBRE 1987. 
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SE HA PREFERIDO LA COLOCACIÓN DE ESTOS INSTRUMENTOS POR 

PARTE DEL GOBIERNO EN EL MERCADO PRIMARIO. COMO LO ES EL -

MERCADO DE VALORES PARA SU COTIZACIÓN. EN DONDE LAS CASAS -

DE BOLSA SE HAN BENEFICIADO EN LA ADQUISICIÓN DE ESTE TIPO 

DE INSTRUMENTOS DEBIDO AL ALTO RENDIMIENTO QUE DEVENGAN EN 

EL MERCADO Y POR LA SEGURIDAD QUE LES OFRECE EL GOBIERNO. 

ESTA POLÍTICA DE COLOCAR DEUDA PÚBLICA 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,ASIGN~NDOLE UN MENOR PAPEL EN EL DE­

SARROLLO ECONÓMICO DEL PAÍS APOYANDO A LAS ACTIVIDADES PRO­

DUCTIVAS. 

4.3.2. INTERMEDIARIOS FINANCIEROS NO BANCARIOS O -
BANCA PARALELA. 

DESDE INICIOS DE LA AOl11NISTRACIÓH DEL PRESIDENTE MIGUEL 

DE LA MADRID,EL SECTOR PRIVADO. PARTICULARMENTE EL GRUPO DE 

EXBANQUEROS EXPROPIADOS. PRESIONÓ PARA QUE SE LES DIERA LA -

OPORTUNIDAD DE VOLVER A PRACTICAR LA INTERMEDIACIÓN FINANCls 

RA, A TRAV~S DEL PROYECTO NEOLIBERAL DE APERTURA DE LA ECO­

NOMÍA AL EXTERIOR Y DE REPRIVATIZACIÓN DE EMPRESAS PARAESTA­

TALES POR EL ESTADO, EL SECTOR PRIVADO HA APROVECHADO PARA -

DEMANDAR UNA Y OTRA VEZ LA REPR!VATIZACIÓN DE LA BANCA NACIQ 

NAL. As! POR EJEMPLO. Jos~ CHAPA SALAZAR. DIRIGENTE DE LA -
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CONCANACQ HA PEDIDO QUE PARA REPRIVATIZAR LA BANCA,tSTA FUli 

CIONE CON UN 51 POR CIENTO DEL CAPITAL MEXICANO Y EL RESTO 

CON EXTRANJERO. AUNQUE HA NEGADO TALES DECLARACIONES LO -­

CIERTO ES, QUE MtXICO AL INGRESAR AL GATT Y ABRIR SUS FRON­

TERAS PARA LA IMPORTACIÓN Y EXPORTACIÓN. HA DECLARADO QUE -

EN ESA MEDIDA SE ABRAN LAS FINANZAS DEL SECTOR PRIVADO Y Pº 

BLICO PARA QUE HAYA COMPETENCIA EXTRANJERA • .1.Q2/ 

EN ESTE CONTEXTO, EL PROCESO DE REPRIVATIZACIÓN DEL SI~ 

TEMA FINANCIERO SE INICIÓ DE HECHO CON LA DEVOLUCIÓN DEL 34 

POR CIENTO DE LAS ACCIONES DE LA BANCA NACIONALIZADA AL SE~ 

TOR PRIVADO: EL GOBIERNO. EN SU AFÁN POR RECUPERAR LA CON-­

FIANZA DEL SECTOR PRIVADO (AL MENOS ESO ES EL PRETEXTO QUE 

SE MANEJA) LES DEVOLVIÓ, ADEMÁS DE LO YA MENCIONADO, LAS A~ 

CIONES DE EMPRESAS EXPROPIADAS CON LA NACIONALIZACIÓN DE LA 

BANCA y, SOBRE TODO, LAS ASEGURADORAS Y CASAS DE BOLSA.CON 

LO CUAL QUEDABA DESARTICULADA LA NACIONALIZACIÓN 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 POL1 

TICA FINANCIERA QUE LES HA PERMITIDO ACRECENTAR SU PODER A -

TRAVtS DEL MANEJO DE INFORMACIÓN PRIVILEGIADA A QUE TIENEN -

1º21 VtASE LA JORNADA. 4111Avo/1988 
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ACCESO, Y POR EL APOYO TOTAL DE QUE HAN GOZADO DE LAS M~S 

ALTAS AUTORIDADES HACENDARIAS. 

HAY QUE RECORDAR QUE EL PROGRAMA NACIONAL DE FINANCIA-­

MIENTO DEL DESARROLLO 19aq-19aa DA GRAN IMPORTANCIA AL CESA 

RROLLO DEL MERCADO DE CAPITALES, AS( COMO DE LOS INTERMEDIA 

RIOS FINANCIEROS NO BANCARIOS, BUSCANDO AUMENTAR LA GENERA­

CIÓN DE RECURSOS DE LARGO PLAZO, Y APOYAR LAS INVERSIONES 

EN CAPITAL DE RIESGO, ~L MISMO TIEMPO, DE ACUERDO A LA NU~ 

VA CONCEPCIÓN DEL CAMBIO ESTRUCTURAL, SE REQUIERE QUE HAYA 

UNA SANA COMPETENCIA ENTRE LOS DIVERSOS INTERMEDIARIOS REFl 

Rl~NDOSE A PROPICIAR EL FORTALECIMIENTO Y EL DESARROLLO AU­

TÓNOMO DE LA INTERMEDIACIÓN FINANCIERA NO BANCARIA.1.QQ/, 

DE ESTA MANERA, LA POLÍTICA FINANCIERA HA TENIDO EL O~ 

JETIVO POLÍTICO DE RECUPERAR LA CONFIANZA DE UNO DE LOS ~-­

PRINCIPll.ES SECTORES DE LA INICIATIVA PRIVADA, 

UNO DE LOS PRINCIPALES PILARES DEL CRECIMIENTO DE LAS -

CASAS DE BoLS~ DURANTE LOS ÜLTIMOS AROS c19sq-1987) FUE LA 

POL(TICA DE FINANCIAR EL D~FICIT PtiBLICO, COMO YA SE HIZO -

MENCIÓN, A TRAY!S DE LOS CETES -A PARTIR DE 1985-, CON LO -

CUAL EL GOBIERNO FEDERAL GENERÓ LOS MECANISMOS PARA QUE LOS 

INTERMEDIARIOS FINANCIEROS NO BANCARIOS PUDIESEN CRECER, lli 

1ºQI V~ASE EL •PROGRAMA NACIONAL DE FINANCIAMIENTO DEL DESA 
RROLLO 19sq-19ss· EN EL ME~~ADO DE VALORES (SUPLEMENTO) 
ARO XLIV, NtiM. 33, AGOSTO DE 1984, PP. 11-16. 
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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. TAMBl~N SE MENCIONA, ADEMAS DE QUE LA CAPACIDAD -

DEL SISTEMA BANCARIO PARA FINANCIAR EL DESARROLLO DEL PAÍS -

SE HA IDO DETERIORANDO EN LOS ÚLTIMOS AROS, QUE LA BANCA PA­

RALELA SE HABÍA CONVERTluO. EN EL PRINCIPAL "PRESTAMISTA" -­

DEL GOBIERNO, COLOCANDO LA DEUDA PÚBLICA INTERNA ENTRE INVER 

SIONISTAS NACIONALES Y EXTRANJEROS. BASICAMENTE DICHA DEUDA 

ERA COLOCADA A TRAV~S DE CETES. DE ACUERDO CON LA SHCP Y DE 

LA AMB DE ENERO DE 1986 A MARZO DE 1987, LA CAPTACIÓN DE RE­

CURSOS DEL SISTEMA EXTRABANCARIO (CASAS DE BOLSA) SE HABÍA -

DUPLICADO AL PASAR DE 8.8 A 16.4 POR CIENTO, RESPECTIVAMENTE. 

MAS AÚN, EN LOS PRIMEROS TRES MESES DE 1987 POR CADA PESO -­

DEL AHORRO NACIONAL DEPOSITADO EN LA BANCA NACIONALIZADA EL 

SISTEMA EXTRABANCARIO CAPTÓ 44 CENTAVOS POR PESO GUARDADO EN 

LOS BANcos1ºZI. 

DURANTE 1986 Y 1987 FUERON AROS DE AMPLIO AUGE DE LOS IN 

TERMEDIARIOS FINANCIEROS NO BANCARIOS QUE APROVECHARON LA -­

DISLOCACIÓN DE LOS CIRCUITOS FINANCIEROS POR LA VOLATILIDAD 

DE LA LIQUIDEZ PARA ESPECULAR EN FORMA ESPECTACULAR. LAS CA 

SAS DE BOLSA QUE MANEJAN EL MERCADO DE VALORES, PARTICIPAN -

107/ V~ASE LA JORNADA. 8/JUNI0/1987 
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INCLUSO, EN AREAS DEL CAMPO BANCARIO, COMO POR EJEMPLO, LA -

TRAMITACIÓN DE CR~DITOS Y EL MANEJO DE CUENTAS PERSONALES -­

(SEGÜN COMENTARIOS DE UN EDITORIALISTA DE LA COLUMNA nEMPRE­

SAn DE LA JORNADA, 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, ÍNDICE DE PRECIOS DE LAS ACCIONES CO­

TIZADAS, TASAS DE RENDIMIENTO PARA VALORES DE RENTA FIJA 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 RELACIÓN AL VALOR QUE AL-­

CANZARÍA 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 HILES DE MILLONES DE PESOS (VER CUADRO 31), 

ES EN 1986, BASICAHENTE A FINES DEL ARO, CUANDO LA BOLSA AD­

QUIERE UNA GRAN IMPORTANCIA CUANDO CASI CUATRIPLICA EL VALOR 

DE LAS ACCIONES AL LLEGAR A LOS 3 949.4 HILES DE MILLONES DE 

PESOS, 

PARA ENTONCES EL MERCADO DE VALORES LEJOS DE CUMPLIR CO­

MO APOYO AL FINANCIAHIENTO DE LAS EMPRESAS Y ALTERNATIVAS -­

CONFIABLES PARA LOS INVERSIONSITAS, SE HABÍA CONVERTIDO EN -



f.LUJOS AL F 1 NAL 
DE: 

195q 

1985 

1986 

1987" 

1987 .. 

• A SEPT 1 EMBRE 

CUADRO 31 
VALOR DE LAS ACCIONES EN CIRCULACION POR SECTORES DE ACTIVIDAD ECONOMICA 

T O T 11 L 

269.1 

842.4 

3 949,q 

52 780.1 

-30 398. q 

FLUJOS EN MILES VE MILLOllES DE PESOS( 1) 

INDUSTRIA 
EXTRACTIVA 

-2.2 

7 .5 

287 .2 

2 236.0 

-1 635.3 

INDUSTRIA 
DE TRANS­
FORMAC ION 

117 .2 

358.9 

1 q95,3 

11 156.2 

-6 383.9 

ECTORES PE ACTIVIQAD 
INDUSTRIA SECTOR COMUNICACIO SECTOR 
DE LA CON~ COMERCIO NES V TRAN} SERVICIOS 
TRUCCIÓN, PORTES 

8.7 46.3 -11.6 25.7 

129.1 85.1 1.8 149.5 

582,q 319.3 95.Ó q96,7 

5 Qqq,6 2 305.8 1 q37 .6 23 500.0 

-3 67q,3 -1 225. 5 -780. o -11 827.3 

VARIOS 
(2) 

85.0 

110.5 

675,6 

7 099,8 

-q 903,0 

•• DIFERENCIA DEL VALOR DE LAS ACCIONES DE DICIEMBRE ENTRE EL VALOR DE LAS ACCIONES DE SEPTIEMBRE DE 1987, 
(l) FLUJOS A VALOR EN EL MEhCADO SEGON EL OLTIMO PRECIO REGISTRADO, 
(2) INCLUYE PRINCIPALMENTE EMPRESAS COllTROLADORAS 

FUENTE: ELABORADO CON DASE EN DATOS DEL BANCO DE Mex1co. l@ICADORES DEL SECJOR FINANCIERO. NOM. 101. DICIEMBRE 
DE 1987, 
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UN MERCADO CON CARACTERSITICAS PROFUNDAMENTE ESPECULATIVAS. 

EN 1987 DADO EL DESBOCAMIENTO DE LA INFLACIÓN, LOS CIR-­

CUl TOS FINANCIEROS TOMAN SU PROPIA LÓGICA. EL MERCADO DE VA 

LORES MUESTRA UN CRECIMIENTO EXPLOSIVO Y DE GRAN VOLATILIDAD. 

POR ELLO, LA CAPTACIÓN DE LA BANCA COMERCIAL REGISTRA UN IM­

PORTANTE DESCENSO. 

LA DECLINACIÓN DE LA CAPTACIÓN TUVO ENTRE OTRAS CAUSAS, 

LA BAJA DE LAS TASAS DE INTER~S. QUE FUERON INFERIORES AL -­

RENDIMIENTO OFRECIDO POR EL MERCADO BURSATIL (V~ASE CUADROS 

32 Y 33), DESDE PRINCIPIOS DE 1987, EL PRECIO DE LAS ACCIO­

NES COTIZADAS EN BOLSA SUBÍAN A UN RITMO INUSITADO A TAL GRA 

DO QUE EL MERCADO BURSATIL ABSORBIÓ BUENA PARTE DE LOS RECUR 

SOS DISPONIBLES EN LA ECONOMÍA ALCNlZANIXJ A SEPTIEMBRE UN VA-­

LOR DE LOS 52 780. 1 MILES DE MILLONES DE PESOS COHO SE PUF.DE 

OBSERVAR EN EL CUADRO 31. EL RESULTADO FUE QUE.LA BANCA CO­

MERCIAL REGISTRÓ UNA SENSIBLE. DECLINACIÓN EN EL VOLUMEN DE -

LOS RECURSOS MANEJADOS, 

DESPU~S DEL CRAC BURSATIL DE OCTUBRE, EL MERCADO DE VALQ 

RES PERDIÓ DE ESE HES A DICIEMBRE POCO HAS DE 30 BILLONES DE 

PESOS COMO SE OBSERVA EN EL MISMO CUADRO 31, EXPRESADO EN Ml 

LES DE MILLONES DE PESOS. 

MIENTRAS TANTO. EL ÍNDICE GENERAL DE PRECIOS QUE SE IN-­

CREMENTÓ A PARTIR DEL MISMO PERÍODO, ALCANZÓ A SEPTIEMBRE DE 



CUADRO 32 
TASAS DE INTERES EN El MERCAIJO NACJONAL3 

PROMEDIO DE COTIZACIONES DIARIAS 

---~----·-···-·--~-----------

PERIODO _ PAGAR~~J;_Q!!-1!fil!!L!1Jl!!l!!l\ªL_f_l\!,_.YEJ!J;, ______ _¡;~~IlfJCADOS J)E DEPÓSITO A PLAZO FJJO 
1 MES 3 MESES 6 MESES 9 MESES 1 MES 3 MESES ----------··--------

1983 DICIEMBRE 57 .15 60.37 63.27 5'1.70 
198'1 DICIEMBRE '16.35 '17 .'15 '18.60 q1 .80 115.60 
1985 DICIEMBRE 67 .81 71. 92 711.86 51.00 65.29 
1986 DICIEMBRE 93.25 94.30 95.65 51.00 90.20 
1987 

ENERO 93.25 9'1.30 95.65 51.00 90.20 
FEBRERO 93.25 94.30 95.65 51.00 90.20 
MARZO 93.25 94.30 95.6~ 51.00 90.20 
ABRIL 92.43 94.30 95.65 51.00 90.20 
MAYO 91.53 9'1.30 95.65 51.00 90.20 
JUNIO 91.07 94.30 96.GS 51.00 90.20 
JULIO 90.'16 94.30 95.65 51. 00 90. 13 
AGOSTO 89.111 94.25 95.65 51.00 89.04 
SEPTIEMBRE 88.58 94.20 95.n5 51.00 88.13 
0CTUBRE8 88,55 94.20 95.65 51. 00 87.75 
NOVIEMBREC 110.85 117 .30 118.75 51.00 110.00 
DICIEMBRE 116,58 120.35 120.73 51.00 115.73 

A REllDIMIENTOS Nf10S AL PORTADOR A PERSONAS F ! S 1 CAS Ell MOllEDA llAC IONAL 
B TASAS CORRESPONDIENTES AL CIERRE DEL MES 

51¡. 70 
'14.90 
70,111 
95.25 

95.25 
95.25 
9'1.73 
92.'11 
90.9'1 
90.85 
90.20 
88.60 
87 .43 
87 .35 

100.00 
112.79 

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

6 MESES 12 MESES 2'1 MESES 

5q,02 '18. 71 '18.71 
411. 40 39.60 39.60 
70.26 '10.10 110.10 
95.65 40. 10 110.10 

95.65 40.10 40. 10 
95.65 40. 10 110. JO 
94.87 40. 10 '10.10 
91.77 40.10 '10.10 
90.22 '10.10 '10.10 
90.20 40.10 qo, 10 
89.28 40.10 qo, 10 
87 .67 40.10 '10.10 
87 .os 40.10 40.10 
87 .25 40.10 qo, 10 

100.00 40.10 qo, 10 

111. 73 40.10 '10.10 

FUENTE: CuA[!~RtlO_J!Llfil.!IBMflmLQfQJU.!!M· NúM. 176. NOVIEMBRE DE 1987. INEG!. E ltlDICADORES DEL S~J!k.JJ!!Q, 
NúM. 101. DICIEMBRE 1987, BANCO DE M~XICO. 



CUADRO 33 
TASAS DE RENDll11ENTO Al VENCl111ENTO DE VALORES DE RENTA FIJA DE CORTO PLAZO ¡¡; 

PROMEDIO POHDERAOO DE COT 1 ZAC IONES EN EL MERCADO PR !MAR 10 EXPRESADO EH PORCIENTO ANUAL !" 

CONCEPTO 19831 19841 19851 19861 19871 

CETES m 
7• 119.44 

14º 119.75 
21• 123.77 
28* sic sic 71.72 99.47 122.45 
91° 53.96 49.29 74.99 105.23 135.50 

182° SIC 50.48 sic sic sic 

ACEPTACIONES BANCARIAS 
14º 49.77 71.50 97.78 119.23 
28* 48.43 74.09 100.83 122.90 
91° 51.25 77 .96 106.84 SIC 

132° SIC sic sic sic 

PAPEL COMERCIAL 
15° 54.26 49.37 74.27 101.34 124 .63 
28º 57.94 49.61 76.17 102.98 123.49 
91° 59.89 sic 79.16 107 .32 SIC 

PAGAFES 
91° 16.41 
82° SIC 15.66 

• PLAZO EN D{AS 
1 TASAS DE RENDIMIENTO AL CIERRE DEL HES DE DICIEMBRE SIC SIN COTIZACIÓN 
FUENTE: BANCO DE 11EXICO, IHD(~A!!QRE~ ~~b SECTOR FINAfi~[ERO, N~M. 101, DICIEMBRE DE 1987, 
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1987 LOS 343 544.8 PUNTOS (VER CUADRO 34), LO CUAL PUSO DE -

MANIFIESTO LA MAGNITUD DE LA ESPECULACIÓN QUE SE LLEVABA A -

CABO EN El (CASINO) MERCADO DE VALORES. CON LA CAÍDA DE LA 

BOLSA EN OCTUBRE SE EVIDENCIÓ CUÁN TAN INFLADAS ESTABAN LAS 

ACCIONES DEL MERCADO DE VALORES. Y LA FALTA DE SEGURIDAD PA­

RA LOS CAPITALES DE HILES DE INVERSIONISTAS QUE PARTICIPABAN 

EN El MERCADO BURSÁTIL DADA LA INEXISTENCIA DE UNA REGLAMEN­

TACIÓN ADECUADA. 

EN ESTE SENTIDO, LA BOLSA MEXICANA DE VALORES PERDIÓ DE 

OCTUBRE A DICIEMBRE DE 1987, 237 874.9 PUNTOS, PARA UBICARSE 

EN LOS 105 669.9 PUNTOS. 51 SE ANALIZA POR SECTORES DE ACTl 

VIDAD LA TENDENCIA ES SIMILAR. ASÍ COMO FUE EL BOOM RESULTÓ 

LA CAÍDA, RESULTANDO LOS MÁS AFECTADOS LOS SECTORES DE LA lli 

DUSTRIA DE LA CONSTRUCCIÓN Y DE SERVICIOS, COMO SE APRECIA -

EN EL MISMO CUADRO. 

POR LO QUE RESPECTA A LAS OPERACIONES EN El MERCADO BUR­

SÁTIL, PUEDE DECIRSE QUE LAS OPERACIONES QUE REGISTRARON MA­

YOR VOLUMEN EN CUANTO A VALOR EN HILES 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 CETE$ EN El 

CONJUNTO DEL MERCADO BURSÁTIL RESPECTO DEL TOTAL EN EL ÚLTI­

MO AAO. VEMOS QUE SUMADO A LOS DEMÁS VALORES GUBERNAMENTALES 



CUADRO 311 
INDICE DE PRECIOS DE LAS ACCIONES COTIZADAS EN BOLSA POR SECTORES DE ACTIVIDAD ECONOMICA 

BASE 31 DE DICIEMBRE 1980•100 

INDICE AL flllAL INDICE su;ToRES DE ACTIVIDAD 
DE: GENERAL INDUSTRIA INDUSTRIA lllDUSTRIA SECTOR COMUNICA·-- SECTOR (1) 

ExmACTIVA DE TRAUS- DE LA CON~ COMERCIO CIOllES Y -- SERVICIOS 
FORMACIÓN TRUCCIÓll. 

1983 2 451. 9 171.3 156.8 192.0 191.3 

1984 4 038.4 215.4 266.0 262.3 371.7 

1985 11 197 .2 455.8 918.8 1 435.3 1 140.0 

1986 47 101.0 2 626.6 2 806.8 5 214.1 2 669.0 

1987 SEP, 343 544. 8 19 728.9 15 ~49.8 37 437 .6 13687.2 

1987 DIC. 105 669.9 6 973.5 7 428.1 9 218.1 8 054. 3 

(1) EL fNDICE GENERAL TIEtlE COHO BASE EL 19 DE llOVIEMBRE DE 1978 • 771 

(2) 1 NCLUYE PR INCIPALMEHTE EHPRESAS CONTROLADORAS, 

TRANSPORTES 

690.6 158.9 

599.0 290.8 

839.3 956.6 

2 317.2 2 152.5 

18 717 .2 16 856.1 

10 972.6 3 213.3 

VARIOS 
(2) 

122.9 

286.3 

631.2 

2 369,8 

20 553.3 

6 065,8 

FUENTE: ELABORACIÓN PROPIA CON BASE EN DATOS DEL BAUCO DE M~XICO. INDICADOOES DEL SECTOR FINANCIERO. NtlM, 101. -
DICIEMBRE 1987, 



CUADRO 35 
OPERAC 1 ONES EN EL MERCADO BURSA TI L 

lllLES DE MILLONES DE PESOS 

CONCEPTO 198q 1985 

TOTAL 15 361.5 25 q35.G 
VALORES DE RENTABLE VARIABLE 370.5 1 130.9 
VALOAES DE RENTA F 1 JA DE CORTO PLAZO 1q 313.0 23 377 ,8 

CETES 13 7311.6 19 602.5 
ACEPTACIOtlES BANCARIAS(2) 289.0 3 281,2 
PAPEL COMERCIAL 289,q 1¡9q, 1 
PAGARE EMPRESARIAL BURSATIL (3) sic SIC 
PAGAFEs< 5l sic SIC 

VALORES A LARGO PLAZO 678.0 926.9 
llotlOS DE INDEMNIZACIÓN BANCARIA 269,q su 
Bouos DE RENOVACIÓN URBANA(q) sic 0.1 
PETnOBONOS 282.8 68q,5 
0BL IGACIONES 125,8 157 ,2 

(1) 

1986 

75 676.8 
3 700. 9 

68 882.3 
q1 09q,6 
2q 938.0 
2 713,q 

105,q 
30.9 

3 096.6 
125.0 

7.0 
2 q32. q 

535.1 

1987 

307 829.7 
23 02q,9 

279 089.2 
2qo 187 .s 
25 872.1 
10 082.1 

8.1 
2 938.1 

5 716.7 
9q,5 
1q,3 

q 389. 7 
1 218.2 

NOTAS: (1) LAS OPERACIONES SOtl ENTRE CASAS DE BOLSA, NO COllSIDERANDOSE LAS EFECTUADAS ENTRE CASAS DE BOLSA 
Y CLIENTES, 
(2) (3) (q) (5) SE EMPEZARON A NEGOCIAR EN BOLSA EN SEPTIEMBRE DE 198q, ABRIL DE 1986, SEPTIEMBRE -
DE 1985 V AGOSTO DE 1986, RESPECTIVAMENTE. 
sic SIN COTIZACIÓN 

FUENTE: BANCO DE MEXICO, INDICADORES DEb SECTOR FINANCIERO. N~M. 101, DICIEMBRE 1987. 
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REPRESENTAN 80 POR CIENTO,CONTRA SÓLO UN 20 POR CIENTO DE -

LOS DEMÁS VALORES, LO CUAL CONFIRMA LAS ASEVERACIONES DE A~ 

GUNOS EXPERTOS EN EL SENTIDO DE QUE EL MERCADO DE VALORES -

NO ES MÁS QUE UN "TIANGUIS" DE TÍTULOS GUBERNAMENTALES. 

4.4. TIPO DE CAMBIO Y TASAS DE INTER~S: OBSTRUCCIÓN DEL 

DESARROLLO, 

A LO LARGO DE LA PRESENTE INVESTIGACIÓN SE HA ANALIZADO 

CÓMO INFLUYEN LAS POLÍTICAS ORTODOXAS EN EL DELINEAMIENTO DE 

LA POLfTICA MONETARIA Y CREDITICIA EN M~XICO Y SU IMPACTO EN 

LA PRODUCCIÓN Y EL EMPLEO DENTRO DEL MARCO DE APERTURA Y CRl 

SIS DE LA ECONOMfA MEXICANA, ASf COMO EN EL MODELO DE DESA-­

RROLLO, TOCA AHORA ANALIZAR DENTRO DE ESTE CONTEXTO, EL TI­

PO DE CAMBIO Y LAS TASAS DE INTER~S. ASf COMO EL PAPEL QUE -

JUEGAN EN EL MARCO DE LA POLÍTICA ECONÓMICA DE APERTURA HACIA 

EL EXTERIOR DE LA ECONOMÍA MEXICANA. 

PARALELAMENTE SE PLANTEA LA SIGUIENTE CUESTIÓN lDE QU~ -

MANERA AFECTA EL TIPO DE CAMBIO A LA POLÍTICA MONETARIA Y 

CREDITICIA Y CÓMO INFLUYE EN EL PROCESO INFLACIONARIO? 

• LA POLÍTICA DE TIPO DE CAMBIO AFECTA A LA POLÍTICA MONE­

TARIA EN LA MEDIDA QUE EXISTA UNA DEPRECIACIÓN 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 LÓGICA -
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MONETARISTA, ELEVAN LAS TASAS DE INTER~S PORQUE LOS PRECIOS 

HAN AUMFNTADO Y EN ESA MEDIDA SE HACE NECESARIO DESLIZAR NUg 

VAMENTE EL TIPO DE CAMBIO PARA EVITAR LA FUGA DE DIVISAS. -

ESTE PROCESO ALIMENTA LAS PRESIONES INFLACIONARIAS Y PROPI­

CIA LA PRÁCTICA DE LA ESPECULACIÓN. 

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 PERÍODO QUE HEMOS VENIDO ANALIZANDO LA DEPRECIA-­

CIÓN DE LA MONEDA SE UTILIZÓ COMO MECANISMO DE AJUSTE DE LA 

BALANZA DE PAGOS Y PARA LA OBTENCIÓN DE SUPERÁVIT EN LA BA­

LANZA COMERCIAL, Y FAVORECER NUESTRAS EXPORTACIONES, ABARA­

TÁNDOLAS EN EL EXTERIOR Y D~SESTIMULANDO LAS IMPORTACIONES 

(V~ASE CUADRO 36), ENCARECl~NDO~As. 

Aflos 

1983 
1984 
1985 
1986 
1987 

FUENTE: 

CUADRO 36 
MEXICO: BALANZA COMERCIAL TOTAL 

(MILLONES DE DÓLARES) 

EXPORTACIONES 
CFOB) 

22 312.0 
24 054.0 
21 835.1 
16 031.0 
20 656.2 

IMPORTACIONES 
<FOB) 

8 551.0 
11 254.0 
13 438.3 
11 432.4 
12 222. 9 

SALDO 

13 761.0 
12 800.0 
8 369.8 
4 598.6 
8 433.3 

COMERCIO EXTERIOR, VOL. 36, NOM. 6, M~XICO, JUNIO -
DE 1986: Y BANCO DE M~XICO, INFORME ANUAL 1987, 
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SIN EMBARGO, ESA MISMA POL{TICA DE DEPRECIACIÓN MONETA­

RIA, QUE EN CIERTA FORMA HA IMPULSADO LAS EXPORTACIONES NO 

PETROLERAS A TRAV~S DEL ABATIMIENTO DEL SALARIO; HA TENIDO 

EFECTOS NEGATIVOS PARA EL DESARROLLO SOCIAL Y EL BIENESTAR 

DE LA POBLACIÓN, 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 INFLY 

YE SOBRE LAS EXPECTATIVAS DE LOS INVERSIONISTAS: EN LA MEDl 

DA QUE LA INFLACIÓN SE INCREMENTA EL ANIMO POR LAS INVER-­

SIONES PRODUCTIVAS SE REDUCE, ESTO ES PORQUE RESULTAN MAS -

ATRACTIVAS LAS CUENTAS BANCARIAS O LOS ACTIVOS EN MONEDA EX 

TRANJERA -POR LAS GANANCIAS ESPECULATIVAS DE CORTO PLAZO-,­

QUE ARRIESGAR EN LA ESFERA PRODUCTIVA DONDE EXISTE UN AMBIE~ 

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 HAS 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 (DÓLAR) Y MENOS DESEO EXISTE 

POR MANTENER SALDOS EN PESOS: ES DECIR, EN UN AMBIENTE DE Ak 

TA INFLACIÓN ALIMENTADA POR LA CONSTANTE DEVALUACIÓN DE LA -

MONEDA NO HAY TASAS DE INTER~S QUE SATISFAGAN A LOS RENTIS-­

TAS Y ESPECULADORES, 
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EL OBJETIVO DE FONDO DE LA POLÍTICA SUBVALUATORIA DEL PJ;. 

SO A LO LARGO DE ESTE SEXENIO HA SIDO, SEGON LA LÓGICA 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 QUEDÓ DEMOSTRA 

DO LA CAPTACIÓN DECRECIÓ 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 POLÍTICA DEVALUATO-­

RJA ES EL ENCARECIMIENTO DE LA INVERSIÓN POR EL ALTO COEFI­

CIENTE QUE REQUIERE LA PLANTA PRODUCTIVA PARA SU EXPANSIÓN -

Y OPERACIÓN, SOBRE TODO, DE AQUELLOS SECTORES PRODUCTIVOS MA 

NUFACTUREROS QUE SE NECESITA EXPORTEN: ASIMISMO, A IMPORTA-­

CIONES MÁS CARAS MAYORES PRECIOS INTERNOS TENDRÁN QUE PAGAR­

SE POR LOS BIENES Y SERVICIOS QUE SE PRODUCEN EN EL PA(S, DJ;. 

RIVADOS DEL TRASLADO DE LOS MAYORES COSTOS DE ESOS BIENES AL 

CONSUMIDOR, POR LO TANTO SE CAE EN UN CÍRCULO VICIOSO INFLA 

CJÓN-DEVALUACIÓN-INFLACIÓN: ASf, MIENTRAS QUE LA INFLACIÓN -

DURANTE EL PERÍODO 1983-1987 FUE DE 467.8 POR CIENTO, EL TI­

PO DE CAMBIO (PRECIO DE LA MONEDA EXTRANJERA DÓLAR) SE UBICÓ 

EN LOS 2 227.50 PESOS POR DÓLAR, LO QUE REPRESENTÓ PARA EL~ 

PERÍODO UNA DEVALUACIÓN 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 CONTROLADol-Q-ª/, Y COMO EL AUMENTO DE PRECIOS -

108/ CÁLCULOS PROPIOS CON BASE EN DATOS DEL BANCO DE M~XICO, 
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IMPLICA MAYOR DEVALUACIÓN DEL PESO, LA INFLACIÓN TIENDE A -

PERPETUARSE CON SUS CONSECUENTES EFECTOS SOBRE LAS TASAS DE 

INTERtS, PRODUCCIÓN Y EMPLEO. 

LA POLÍTICA DE TASAS DE INTERtS APLICADA DURANTE EL PE-­

RfODO 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 SITUACIÓN HA PUESTO EN 

EVIDENCIA LA INCAPACIDAD DEL GOBIERNO PARA REGULAR TAL VARIA 

BLE EN FAVOR DE LA INVERSIÓN, 51 BIEN ES CIERTO QUE LAS AL­

TAS TASAS DE INTERtS INCREMENTAN LA CAPTACIÓN NOMINALMENTE, 

EN TtRMINOS REALES, DISMINUYE PORQUE LA INFLACIÓN TIENDE A -

SER MAYOR QUE LOS RENDIMIENTOS OFRECIDOS; ASIMISMO, SE REDU­

CE LA DEMANDA DE CRtDITOS POR PARTE DEL SECTOR PRIVADO, ESTO 

SE EXPLICA TANTO POR EL ENCARECIMIENTO DEL CRtDITO COMO POR 

LAS CONDICIONES DESFAVORABLES DE LA ECONOMÍA Y LAS PERSPECTl 

VAS PESIMISTAS EXISTENTES, POR TANTO, EL SÓLO AUMENTO DEL 

AHORRO INTERNO NO IMPLICA QUE VAYAN A AUMENTAR LA DEMANDA -­

POR CRtDITO Y LA INVERSIÓN, 

EN CONSECUENCIA, AL NO TENER tXITO LA POLÍTICA ANTINFLA­

CIOtlARIA BASADA EN POLÍTICAS CONTRACCIONISTAS DEL CRtDITO -­

-APOYADAS EN LA REGULACIÓN DE LA OFERTA MONETARIA Y TASAS DE 

INTERtS-, DESLIZAMIENTO DEL TIPO DE CAMBIO Y LIBERALIZACIÓN 

DE PRECIOS INTERNOS, EL GOBIERNO TUVO QUE OPTAR HACIA EL FI­

NAL DE 1987 -15 DE DICIEMBRE- POR UN NUEVO PROGRAMA ECONÓMI-
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CO, BASADO EN EL CONTROL DE LOS PRECIOS CLAVE DE LA ECONOMfA 

(TIPO DE CAMBIO, TASAS DE INTER~S, PRECIOS Y TARIFAS DE LOS 

BIENES V SERVICIOS PÚBLICOS, SALARIO REAL), NO SIN ANTES DE-­

CRETAR UN AUMENTO DE PRECIOS GENERALIZADO DE LOS BIENES Y -­

SERVICIOS PÚBLICOS109/, 

ESA MEDIDA SE TOMÓ COMO CONSECUENCIA DEL DESBOCAMIENTO -

DE LA HIPERINFLACIÓN PROVOCADA POR LA SUPERESPECULACIÓN QUE 

SE DESATÓ EN LA BOLSA MEXICANA DE VALORES A LO LARGO DE 1987 

HASTA EL 18 DE OCTUBRE EN QUE SE DERRUMBÓ LA BOLSA. 

POR LO DEMÁS, ANTE LA SITUACIÓN ECONÓMICA NACIONAL E IN­

TERNACIONAL LA POLfTICA DE ALTAS TASAS DE INTER~S NO PUDO GA 

RANTIZAR EL INCREMENTO DEL AHORRO INTERNO EN T~RMINOS REALES, 

COMO TAMPOCO LA REDUCCIÓN DEL COSTO DEL CR~DITO PARA PROPI-­

CIAR LA INVERSIÓN V LA REACTIVACIÓN GENERALIZADA DE LA ECONQ 

MfA, POR OTRA PARTE, AL DECRETARSE UNA DEVALUACIÓN EN NO--­

VIEMBRE DE 1987 PARA PROTEGER A LAS RESERVAS INTERNACIONALES 

DEL BANCO DE M~XICO.ANTE EL EMPUJE DE LA ESPECULACIÓN, SÓLO 

DEMOSTRABA LA VOCACIÓN DEL GOBIERNO POR LAS POLfTICAS MONETA 

RISTAS DE AJUSTE, BÁSICAMENTE A TRAV~S DEL MANEJO DE LAS VA­

RIABLES MONETARIAS (TIPO DE CAMBIO Y TASAS DE INTER~S), SIN 

IMPORTARLE QUE EL PROBLEMA PRINCIPAL.RADICA EN LA RECUPERA--

109/ V~ASE LA CONCERTACIÓN DEL "PACTO DE SOLIDARIDAD ECONÓMI 
- CA" Y LOS DECRETOS DE AUMENTO DE PRECIOS DE LAS TARIFAS 

PÚBLICAS EN EL DIARIO LA JORNADA, 16 DE DICIEMBRE DE --
1987. 
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CIÓN ECONÓMICA PARA LA CREACIÓN DE EMPLEOS E INCREMENTAR LA 

PRODUCCIÓN Y EL PODER ADQUISITIVO DEL SALARIO. Y NO EN INCR~ 

MENTAR LAS GANANCIAS INDISCRIMINADAMENTE AL CAPlTAL ESPECULA 

TIVO COMO QUEDÓ DEMOSTRADO EN 1987, 

Es POR ELLO QUE LAS DEVALUACIONES Y LA POL!TICA DE ALTAS 

TASAS DE INTER~S SE CONSTITUYERON A LO LARGO DEL PER!ODO, EN 

UN OBST~r.ULO PARA EL DESARROLLO. PUESTO QUE PERMITIERON EL -

TRASLADO DE RECURSOS DE ~os ESTRATOS DE MENORES INGRESOS A -

LOS DE MAYORES INGRESOS VfA INFLACIÓN Y DESEMPLEO. 

TEÓRICAMENTE CON UNA POLfTICA ESPECULATIVA. PROPICIADA -

EN GRAN PARTE POR LA RESTRICCIÓN MONETARIA Y CREDITICIA CON 

ELEVADAS TASAS DE INTER~S Y UN TIPO DE CAMBIO ELEVADO. ES IM 

POSIBLE APOYAR LA PRODUCCIÓN Y EL EMPLEO, Y POR TANTO, EL 

CRECIMIENTO DEL PRODUCTO. 

EN CONSECUENCIA, EL ABUSO QUE SE HIZO DE LAS POLfTICAS -

DE AJUSTE, ~SICAMENTE, A TRAV~S DEL MANEJO ORTODOXO DE LA -

POLfTICA MONETARIA Y CREDITICIA Y DEL T'.PO DE CAMBIO SE CON­

VIRTIERON EN UN FRENO AL DESARROLLO, AL PROPICIAR EL ESTANCA 

MIENTO DE LA PRODUCCIÓN Y DEL EMPLEO. 
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V. CONCLUSIONES 

1. A LO LARGO DEL PERÍODO 1983-1987, LA POLÍTICA MONETARIA Y 

CREDITICIA ACTUÓ 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

CIÓN DE CRtDITOS, LOS CUALES AUTOMATICAMENTE SIGNIFICABAN 

CANDADOS EN EL MANEJO DE LA POLÍTICA ECONÓMICA: PARTICU-­

LARMéNTE, EN LO REFERENTE AL D~FICIT DEL SECTOR PÚBLICO -

Y AL MANEJO DEL TIPO DE CAMBIO Y TASAS DE INTERtS. 

LA POLÍTICA ECONÓMICA PASÓ A SER DETERMINADA PRÁCTICAMEN­

TE POR LA NECESIDAD DE CUMPLIR CON LAS OBLIGACIONES FINAN 

CIERAS EXTERNAS. 

EN ESTE SENTIDO, LO QUE SUCEDIÓ EN ESTE PERÍODO, FUE UNA 

MUTACIÓN EN LA ORIENTACIÓN DE LA POLÍTICA ECONÓMICA DE LA 

CORRIENTE TEÓRICA KEYNESIANA A LA CORRIENTE TEÓRICA MONE­

TARISTAI MIENTRAS EL KEYNESIANISMO IMPULSÓ AL ESTADO BENg 

FACTOR DESDE LOS AROS qo•s HASTA LA D~CADA DE LOS 70's Mg 

DIANTE LA CREACIÓN DE DEMANDA EFECT:VA PARA EL IMPULSO -­

DEL DESARROLLO ECONÓMICO, EL MONETARISMO ORTODOXO, SE EN­

CLAVÓ EN LA POLÍTICA ECONÓMICA DURANTE EL PERÍODO (1983-

1987) PARA REVERTIR LO LOGRADO POR EL ESTADO BENEFACTOR, 

Y REDUCIR AS( SU TAMARO DENTRO DE LA ECONOMÍA. 

EN EL GOBIERNO HAY LA CONVICCIÓN DE QUE EL GASTO PÚBLICO, 

QUE SIEMPRE CONSIDERAN EXCESIVO, ES EL QUE PROVOCA LOS --
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PROCESOS INFLACIONARIOS Y QUE POR LO MISMO HAY QUE DISMI­

NUIRLO, CON LOS RECORTES PRESUPUESTALES REALIZADOS A LO 

LARGO DEL PERÍODO 1983-1987, LEJOS DE CONSTITUIR TRANSFOR 

MACIONES ESTRUCTURALES, SON SIMPLEMENTE UNA PROFUNDIZA--­

CIÓN DE LA RECESIÓN COMO LO PLANTEA LA ORTODOXIA FONDOMO­

NETJ\RISTA, PARA COMBATIR EL INTERVENCIONISMO ESTATAL EN LA -

ECONOMÍA, COMO MEDIO PARA PROVOCAR UNA SUPUESTA RESPUESTA 

DEL SECTOR PRIVADO PARA INVERTIR MAS. 

2. EL FM! ES UN ORGANISMO QUE DEFIENDE LOS INTERESES DE LAS 

EMPRESAS TRANSNAC!ONALES, PARTICULARMENTE DE PREDOMINIO -

ESTADUN!DENSE, Y DE LA BANCA INTERNACIONAL; SUS RECOMEND~ 

C!ONES DE POLÍTICA SE BASAN EN EL ENFOQUE DE LIBRE MERCA­

DO, RESTRICCIÓN DE LA ACTIVIDAD ECONÓMICA DEL ESTADO, E -

IMPULSO AL SECTOR PRIVADO EN TODOS LOS CAMPOS DE LA ECONQ 

MÍA. 

SE CONCLUYE, POR TANTO QUE, LOS PROGRAMAS DE AJUSTE DEL -

FONDO HACEN ~NFASIS EN LA REDUCCIÓN DEL GASTO PtlBL!CO, Y 

RESTRICCIÓN MONETARIA Y DEL CR~DITO PARA DISMINUIR, DE 

ESE MODO, LA DEMANDA AGREGADA. DICHAS MEDIDAS SE LLEVA-­

RON A CABO A LO LARGO DEL PERÍODO CONSIDERADO, AFECTANDO 

DE MANERA DIRECTA LA PRODUCCIÓN Y EL EMPLEO, DEBIDO A LOS 

"MENORES NIVELES DE INVERSIÓN Y DEL GASTO PtlBLICO, FACTOR 

DINAMIZADOR DEL CRECIMIENTO ECONÓMICO, 

3, LA POLÍTICA MONETARIA Y CREDITICIA AL SER UNA PARTE NU--­

CLEAR DE LA POLÍTICA ECONÓMICA SE CONVIERTE EN EL CENTRO 
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DONDE SE EXPRESAN V MAtUFlESTAN EN FORMA EVIDENTE LOS CO!i 

FLICTOS ENTRE LAS NECESIDADES SOCIALES V LAS PRIORIDADES 

ECONÓMICAS V FINANCIERAS: PUESTO QUE ES, PRECISAMENTE, EL 

AREA DONDE LAS CUESTIONES V CONSIDERACIONES DE CARACTER -

FINANCIERO COMPITEN CON LAS DE CARÁCTER PRODUCTIVO V SO-­

CIAL EN EL QUEHACER COTIDIANO DE LA POL{TICA ECONÓMICA V 

LAS OPINIONES V ACCIONES DEL ÁREA FINANCIERA TIENDEN A -­

PREVALECER SOBRE LAS DEMÁS. 

EN CONSECUENCIA, SE PUEDE CONCLUIR QUE TODO PROVECTO DE -

DESARROLLO ECONÓMICO QUE SE EMPRENDA PASA NECESARIAMENTE 

POR EL ÁREA FINANCIERA; PUESTO QUE EL CARÁCTER MISMO DEL 

ÁREA FINANCIERA V EL PAPEL QUE DESEMPERA EN LA ECONOMÍA -

POR SU INFLUENCIA DIRECTA QUE EJERCE A TRAV~S DEL FINAN-­

CIAMIENTO, SE CONVIERTE EN EL NÜCLEO CENTRAL DONDE SE PRQ 

GRAMA V DEFINE LA ACCIÓN DEL SECTOR PÜBLICO V, EN ÜLTIMA 

INSTANCIA, DONDE SE PLANEA LA ECONOMÍA, ASllllSMO, ES Etl 

EL SECTOR FINANCIERO DONDE SE REGISTRAN LOS SALDOS DE LO 

PROGRAMADO V SE EVALÜAN LOS RESULTADOS PARA POSTERIORES -

PROGRAMAS V DECISIONES. DE IGUAL MODO, LA POLÍTICA GUBER 

NAMENTAL DE FOMENTO A LA ACTIVIDAD PRIVADA ES DISERADA Y 

EN UNA PROPORCIÓN CONSIDERABLE ADMINISTRADA POR EL ÁREA -

FINANCIERA. DEBIDO A LA DIVERSIDAD DE CONEXIONES DE LA -

-ACTIVIDAD FINANCIERA CON LA ACTIVIDAD PRODUCTIVA ES EL Mg 

DIO POR DONDE SE INFLUYE EN LA POLÍTICA V RUMBO V CARACTg 

R(STICAS DEL PROCESO DE DESARROLLO. Es POR ELLO QUE CUA!i 

DO SE HABLA TAMBl~N DE QUE EL D~FICIT PÜBLICO V SU FINAN-
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CIAMIENTO RESULTANTE AFECTA -Y ES AFECTADO POR- LA POLÍTI­

CA MONETARIA Y CREDITICIA ES PORQUE SE DEBE AL CARÁCTER Y 

LOS ASPECTOS MONETARIOS Y FINANCIEROS QUE CONCURREN, POR 

TAL MOTIVO. EN LA DEFINICIÓN DEL D~FICIT PÜBLICO ESTÁN IM­

PLICADAS DECISIONES RELACIONADAS CON: IMPUESTOS, PRECIOS, 

SALARIOS, EMPLEO. RITMO DE CRECIMIENTO DE LA ACTIVIDAD ECQ 

ºNÓMICA Y DIRECCIÓN DE ESE CRECIMIENTO, FINANCIAMIENTO, TA­

MAAO DEL SECTOR PÜBLICO. POLÍTICA DE SUBSIDIOS Y SU ORIEN­

TACIÓN, POR TANTO, DEL CONTROL QUE SE TENGA DEL ÁREA FI-­

NANCIERA DEPENDERÁ EL DE LAS DEMÁS ÁREAS DE POLÍTICA ECONQ 

MICA, 

q, AL INICIO DEL PRESENTE SEXENIO (1982-1988) SE PUSO EN MAR­

CHA UN PROGRAMA ORTODOXO DISEAADO POR EL FONDO: EL PROGRA­

MA INMEDIATO DE REORDENACIÓN ECONÓMICA, ESTE PROGRAMA HA­

CÍA ~NFASIS EN LA DISMINUCIÓN DE LA DEMANDA AGREGADA (GAS­

TO PÜBLICO Y SALARIOS) PARA ABATIR LA INFLACIÓN; SE SOSTE­

NÍA EL COMPROMISO DE SEGUIR PAGANDO NUESTROS COMPROMISOS -

FINANCIEROS CON EL EXTERIOR, POR TAL MOTIVO, LOS OBJETIVOS 

DE PRODUCCIÓN Y EMPLEO RECIBIRÍAN MENOR ATENCIÓN, TAL Y CQ 

MO SE PUDO CONSTATAR TANTO POR LA MISIÓN DEL FONDO (STAFF) 

EN M~XICO, COMO POR AUTORIDADES FINANCIERAS DEL PAÍS. 

LAS CONSECUENCIAS DEL PROGRAMA FUERON UNA PROFUNDA RECE--­

SIÓN INDUCIDA POR UNA BAJA PRONUNCIADA DE LAS IMPORTACIO-­

NES Y DE LA DEMANDA AGREGADA Y AS( PODER GENERAR EXCEDEN-­

TES FINANCIEROS PARA CUBRIR LOS COMPROMISOS DEL PAGO DE LA 



DEUDA EXTERNA, 

OTRO DE LOS EFECTOS DEL PIRE FUE LA BAJA EN LOS NIVELES DE 

PRODUCCIÓN Y EMPLEO, INCREMENTANDOSE CON ELLO LA CAPACIDAD 

OCIOSA DE LA PLANTA PRODUCTIVA: CAPITAL FIJO DESOCUPADO Y 

TRABAJADORES DESEMPLEADOS, 

INCREMENTO DE LAS TASAS DE INTER~S Y DESLIZAMIENTO DEL TI­

PO DE CAMBIO PARA RETENER Y GENERAR AHORRO. Y ALENTAR EX-­

PORTACIONES, RESPECTIVAMENTE. 

REDUCCIÓN DEL FINANCIAMIENTO AL SECTOR PRIVADO PARA LA CA­

NALIZACIÓN DEL CR~DITO AL FINANCIAMIENTO DEL D~FICIT P0BL1 

co. 

EN CONCRETO EL PIRE SE ORIENTÓ AL SANEAMIENTO DE LAS FINA~ 

ZAS PÜBLICAS VfA RESTRICCIÓN DEL CR~DITO Y DEL GASTO P0BL1 

co. 

5. DEBIDO A LOS CONSTANTES AJUSTES DE LA ECONOMfA, EL SALARIO 

FUE EL 0NICO FACTOR QUE NO SE LIBERALIZÓ Y QUE LA TEORfA -

ORTODOXA PASA POR ALTO, AL NO TOMAR EN CUENTA SU LIBERALI­

ZACIÓN COMO UNO DE LOS FACTORES CLAVE DE LA ECONOMfA, Asf 

LA PARTICIPACIÓN SALARIAL DE 1982 A 1985 PERDIÓ MAS DE 8 -

PUNTOS PORCENTUALES RESPECTO AL PIB. AL PASAR DE 35.3 AL 

27 POR CIENTO; EN TANTO QUE LAS GANANCIAS AUMENTARON SU -­

PARTICIPACIÓN EN ESA MISMA PROPORCIÓN, AL PASAR DE q8,6 A 
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56,5 POR CIENTO, ESTO DEMUESTRA QUE LA CRISIS ECONÓMICA Y 

EL DESEMPLEO OPERARON UNA TRANSFERENCIA DE LOS SECTORES -­

ASALARIADOS AL CAPITAL. 

6. EN LO REFERENTE A LA APLICACIÓN DE LA POLfTICA MONETARIA V 

CREDITICIA EN EL PROGRAMA DE ALIENTO Y CRECIMIENTO CPAC); 

SE PUEDE AFIRMAR QUE EL (NFOQUE ORTODOXO DEL .MANEJO DEL -­

CRtDITO V LAS TASAS DE INTERtS NO VARIÓ, A PESAR DEL ANUN­

CIO EXPRESO EN EL SENTIDO DE LIBERALIZAR EL CRtDITO PARA -

REACTIVAR LA ECONOM!A Y LIMITAR LOS PAGOS DEL SERVICIO DE 

LA DEUDA EXTERNA A LA CAPACIDAD DE PAGO DE LA ECONOM!A. 

A MANERA DE CONCLUSIÓN SE PUEDE DECIR QUE NI EL PIRE NI EL 

PAC CUMPLIERON SUS OBJETIVOS DE REDUCIR LA INFLACIÓN Y EL 

DtFICIT P0BLICO, DEBIDO A LA ENORME CARGA QUE REPRESENTA-­

SAN LOS INTERESES TANTO DE LA DEUDA INTERNA COMO EXTERNA.­

LEJOS DE PROTEGER LA PLANTA PRODUCTIVA Y EL EMPLEO SE CON­

TRIBUYÓ A UN ESTANCAMIENTO CON INFLACIÓN, EN DONDE LA PLA~ 

TA PRODUCTIVA DURANTE EL PER!ODO 1983-1987 SÓLO CRECIÓ EN 

0.8 POR CIENTO, INFERIOR AL 6,6 POR CIENTO DEL PERfODO ---

1970_.1980; POR su PARTE EL DESEMPLEO se INCREMENTÓ EN AAS 

DE 4 MILLONES DURANTE TODO EL PER!ODO DE 1983-1987. Los -

SECTORES AAS AFECTADOS FUERON LOS DE LAS INDUSTRIAS BÁSICAS, 

7, A PESAR DE LA RESTRICCIÓN DE LA POLÍTICA MONETARIA V CREDl 

TICIA PARA REDUCIR LA LIQUIDEZ DE LA ECONOM!A V ABATIR LAS 

PRESIONES INFLACIONARIAS, LAS POLfTICAS ORTODOXAS DEMOSTR~ 

RON SU INOPERANCIA PARA CONTROLAR ESTE FACTOR. 
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8. LA APLICACIÓN DE LOS PROGRAMAS DE AJUSTE DEL FONDO PROPI­

CIARON UNA CAÍDA REAL DEL PlB POR HABITANTE, ESTE DISMI~ 

YÓ EN 1983, EN 7.6 POR CIENTO; EN 1986 CAYÓ EN 4,9 POR -­

CIENTO; Y EN 1987. EN 0,6 POR CIENTO, MEDIDO A PRECIOS DE 

1970. 

SE CONCLUYE, POR TANTO, QUE LA POLÍTICA MONETARIA Y CREDl 

TICIA NO DEBE SER RESTRICTIVA POR UN PERÍODO LARGO, PUES­

TO QUE SE AFECTA A LOS NIVELES DE INDUSTRIALIZACIÓN AL -­

CAER DE MANERA VERTICAL TAMBl~N, LOS NIVELES DE FORMACIÓN 

BRUTA DE CAPITAL FIJO, COMO SUCEDIÓ EN EL PERÍODO CONSIDE­

RADO. POR TAL MOTIVO, AL AFECTARSE LA FORMACIÓN BRUTA DE 

CAPITAL FIJO SE AFECTA LA PRODUCCIÓN Y EL EMPLEO, EL PRO­

CESO DE DESARROLLO MISMO. 

9, LAS POLÍTICAS MONETARISTAS IMPUESTAS A TRAV~S DE LOS PRO­

GRAMAS DE AJUSTE DEL FONDO A NUESTRO PAÍS, A LO LARGO DEL 

PERÍODO 1983-1987 HAN PROPICIADO EL DESMANTELAMIENTO DEL 

SECTOR P~BLICO MEDIANTE LA VENTA DE EMPRESAS PARAESTATA-­

LES, Y FORTALECIDO AL SECTOR PRIVADO A TRAV~S DE UN INCRg 

MENTO DE LA PARTICIPACIÓN DE LAS GANANCIAS EN EL PRODUCTO, 

10. BAJO ESTE CONTEXTO DE REPRIVATIZACIÓN DE LA ECONOMÍA SE -

. INSCRIBE EL PROCESO DE APERTURA EXTERNA Y REPRIVATIZACIÓN 

DEL SISTEMA FINANCIERO, MÁS QUE MODA SEXENAL, ES UN PRO­

YECTO ECONÓMICO DE LARGO PLAZO DEL GOBIERNO MEXICANO DE -

INSERTARSE A LA ECONOMÍA MUNDIAL, MEDIANTE UNA MAYOR INTg 
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GRACIÓN DE LA ECONOMfA MEXICANA CON LA ESTADUNIDENSE, DADA 

SU CERCAN(A GEOGRAFICA CON AQUEL PA(S, 

LA APERTURA COMERCIAL IMPLEMENTADA DURANTE EL PRESENTE SE­

XENIO SE INSCRIBE TAMBl~N DENTRO DEL MARCO DE LAS PRESIO-­

NES ESTADUNIDENSES PARA INGRESAR AL GATT Y DE LA PUESTA EN 

MARCHA DEL NUEVO MODELO DE DESARROLLO O DE ACUMULACIÓN DE 

CAPITAL, BASADO EN EL PATRÓN 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 PACÍFICO" (CONSTITUIDO -

POR LOS PA(SES SURASIATICOS, ESTADOS UNIDOS, AUSTRALIA Y -

CANADA), SE OPTÓ POR ABRIR LA ECONOM(A HACIA EL EXTERIOR, 

Y BASAR EL CRECIMIENTO, EN LAS EXPORTACIONES DE MANUFACTU-­

RAS. 

11. A MANERA DE CONCLUSIÓN SE PUEDE ASEVERAR, QUE DICHO PROYE~ 

TO TAMBl~N,RESPONDE A DAR SALIDAS AL PROBLEMA DE LA DEUDA 

EXTERNA GENERANDO DIVISAS A TRAV~S DEL INCREMENTO DE LAS -

EXPORTACIONES.PARA AS( PODER CUMPLIR CON LOS PAGOS DEL SER 

VICIO DE LA DEUDA EXTERNA. 

OTROS DE LOS EFECTOS NOCIVOS QUE TAMBI~N TRAERA CONSIGO LA 

APERTURA INDISCRIMINADA DE LA ECONOH(A, 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 PAÍSES DESARRO-­

LLADOS ES DIFÍCIL QUE EL PAÍS PUEDA INCREMENTAR SUS EXPOR­

TACIONES MÁS ALLÁ DE CIERTOS LÍMITES PERMITIDOS POR ESOS -

PAÍSES. LA APERTURA DE NUESTRA ECONOMÍA LEJOS DE BENEFl-­

CIARNOS CON LA SUPUESTA BARATURA DE LOS PRODUCTOS DEL EXTi 

RIOR QUE ENTRARÁN AL PAÍS NOS PERJUDICARÁ, YA QUE LA PLAN­

TA PRODUCTIVA EN UN CONTEXTO RECESIVO NO TIENE LA MISMA CA 

PACIDAD DE RESPUESTA QUE LA DE LOS PAÍSES CENTRALES PARA -

COMPETIR. 

12, EN ESTE MARCO, LA POLÍTICA FINANCIERA Y DE APERTURA EN EL 

PERÍODO 1983-1987 ES A TODAS LUCES CONGRUENTE CON LAS POL1 

TICAS DE LA ORTODOXIA MONETARISTA, DE ESTA FORMA, SE HA -

MANEJADO LA FLEXIBILIDAD EN LAS TASAS DE INTER~S; LA APER­

TURA EN EL CAMPO FINANCIERO A LA PARTICIPACIÓN DEL SECTOR 

PRIVADO EN EL DESARROLLO DE LA PRÁCTICA DE LA INTERMEDIA-­

CIÓN FINANCIERA NO BANCARIA, ETC. 

13. A RAÍZ DE LA NACIONALIZACIÓN BANCAR!A, EL SECTOR DE LOS E~ 

BANQUEROS SE LES INDEMNIZÓ Y PRIVILEGIÓ, EN LA DEVOLUCIÓN 

DE LAS CASAS DE BOLSA, ASEGURADORAS, ETC,, CON LOS CUALES, 

Y A TRAV~S DEL MANEJO DE INFORMACIÓN PRIVILEGIADA, PODÍAN 

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 PERÍODO 1983-1987 SE 

LE RELEGÓ DE LAS FUNCIONES PRINCIPALES DE FINANCIAR EL -

DESARROLLO, AS! COMO DEL PROCESO DE INTERMEDIACIÓN FINAli 

CIERA COMO ACTOR PRINCIPAL. 

- SE RETROCEDIÓ EL PROCESO DE LA NACIONALIZACIÓN BANCARIA 

AL PONERSE A LA VENTA EL 3q POR CIENTO DE LAS ACCIONES; 

.Y SE DESMEMBRÓ, AL DEVOLVERSE AL SECTOR PRIVADO LAS CA-­

SAS DE BOLSA, ASEGURADORAS, AFIANZADORAS, ETC. 

- SE PRIVILEGIÓ EL DESARROLLO DE LAS CASAS DE BOLSA COMO -

BANCA PARALELA A COSTA DE DEBILITAR AL SISTEMA BANCARIO, 

ASIGNÁNDOLE UNA MAYOR IMPORTANCIA EN LA CAPTACIÓN DEL -­

AHORRO, Y PREFERENCIA EN LA COLOCACIÓN DE DEUDA PÜBLICA, 

1q, FINALMENTE, LA POLÍTICA DE .TIPO DE CAMBIO Y DE TASAS DE lli 

TER~S SE CONSTITUYERON A LO LARGO DEL PERÍODO EN OBSTRUC-­

CIÓN AL DESARROLLO, AL PERPETUAR EL CIRCULO VICIOSO DE LA 

INFLACIÓN-DEVALUACIÓN-INFLACIÓN. 

AL DECIDIRSE LA POLÍTICA DE DESLIZAMIENTO DEL PESO SE DECl 

DIÓ DE ANTEMANO LA PERPETUACIÓN DE LA INFLACIÓN, YA QUE EL 

DESLIZAMIENTO DEL PESO ES UN MECANISMO QUE SE RETROALIMEN­

TA: A MEDIDA QUE MÁS SE DEVALÜA, SE ESTIMULA EL AUMENTO DE 

LOS PRECIOS INTERNOS Y CONFORME MÁS AUMENTAN ~STOS HAY QUE 

ELEVAR LA TASA DE INTER~S INTERNA. 
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"ASIMISMO, AL ENCARECERSE EL TIPO DE CAMBIO, AUMENTA EL PRs 

CIO DE LAS IMPORTACIONES Y LA DEUDA CONTRATADA EN MONEDA -

EXTRANJERA, DE ESTE MODO, LOS FENÓMENOS DE ALTAS TASAS DE 

INTERtS, DESLIZAMIENTO E INFLACIÓN IMPRIMIERON AL SISTEMA 

FINANCIERO NACIONAL, Y POR TANTO A LA ECONOMÍA, UN CARÁC­

TER FUERTEMENTE ESPECULATIVO. 

POR TAL MOTIVO, EN CONDICIONES DONDE LO QUE IMPERABA ERA -

LA TENDENCIA A LA HIPERINFLACIÓN -SOBRE TODO DURANTE LOS -

ÚLTIMOS DOS AROS DEL PERÍODO EN CUESTIÓN- NO HABÍA AUMENTO 

DE LAS TASAS DE INTERtS QUE SACIARA EL MERCADO. Y LAS TA­

SAS DE INTERtS. HAY QUE SUBRAYARLO, CREA GRANDES DESEQUILl 

BRIOS EN LAS FINANZAS PÚBLICAS, 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 CE LARGO PLAZO. 

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

LA POLÍTICA MONETARIA Y CREDITICIA EN EL PERÍODO DE ANÁLI­

SIS, LA MISMA RESULTÓ INCONGRUENTE PARA CUALQUIER PROPÓSI­

TO DE HACER CRECER O ESTABILIZAR LA ECONOMÍAI AUNADO A UNA 

FLEXIBILIZACIÓN DEL TIPO DE CAMBIO, DESQUICIÓ PRÁCTICAMEN-

0TE TODOS LOS RUBROS DE LA POLÍTICA ECONÓMICA, CON LO CUAL 

LAS POLÍTICAS ORTODOXAS DEMOSTRARON SU INOPERANCIA PARA E~ 

TABILIZAR LA ECONOMÍA. 
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RECOMENDACIONES 

COMO INSTRUMENTO DE POLÍTICA ECONÓMICA, LA POLÍTICA 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 ACUMULACIÓN DE CAPITAL A TRAVtS DE UNA PO­

LÍTICA DE TASAS DE INTERtS QUE NO REBASEN LA PRODUCTIVIDAD 

REAL DEL PROCESO PRODUCTIVO. 

RESPECTO AL CRECIMIENTO DEL GASTO P0BLICO, DEBE DE CUIDAR­

SE SU FINANCIAMIENTO Y SU ADECUADA PROGRAMACIÓN EN ACTIVI­

DADES DE INVERSIÓN, A EFECTO DE QUE RESULTE AUTOFINANCIA-­

BLE, SIN DESCUIDAR POR OTRA PARTE, LOS GASTOS DEDICADOS A 

BIENESTAR SOCIAL. PERO PARA QUE ESTO SE DE, ES INDISPENS_d 

BLE IMPLEMENTAR UNA POLÍTICA QUE LIMITE EL PAGO DEL SERVI­

C 10 DE LA DEUDA EXTERNA A UNA PROPORCIÓN DE LAS EXPOR"fACIQ 

NES TOTALES QUE NO REBASE EL 10 POR CIENTO, DEL TAL MODO -

QUE HAYA MARGEN AL CRECIMIENTO ECONÓl'llCO, 

EL TIPO DE CAMBIO DEBE SER ESTABLE 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 DEPRECIACIÓN NO PUEDE MANEJARSE EN ARAS DE UNA -

SUPUESTA COMPETITIVIDAD DE LAS EXPORTACIONES, PUESTO QUE -

tSTA SÓLO SE PUEDE BASAR A COSTA DE UNA MAYOR DEPRECIACIÓN 

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 rEL 

TRABAJO Y NO CON UN TIPO DE CAMBIO SUBVALUADO; YA QUE DE -

ESA MANERA SE HAN GENERADO MÁS DA~OS QUE BENEFICIOS A LA 

ECONOMÍA, DEBIDO A LA TRANSITORIEDAD DE LOS SUPUESTOS BE­

NEFICIOS OBTENIDOS CON UNA DEVALUACIÓN, 

DEBE FORTALECERSE A LA ECONOMÍA DEL SECTOR PÜBLICO EN --­

AQUELLAS RAMAS Y SECTORES QUE AYUDEN A LA INTEGRACIÓN DE 

LA ECONOMÍA NACIONAL Y REDUZCAN LA VULNERABILIDAD ECONÓMl 

CA FRENTE AL EXTERIOR, YA QUE SÓLO A TRAV~S DE LA EMPRESA 

PÜBLICA FORTALECIDA ES COMO SE PODRÁ HACER FRENTE A LA -­

COMPETENCIA DE LAS EMPRESAS MONOPÓLICAS DEL EXTERIOR. 

EL ESTADO NO DEBE PERMITIR MÁS SU ADELGAZAMIENTO NI LA R~ 

DUCCIÓN DEL GASTO DEDICADO A PROGRAMAS SOCIALES, PUES --­

ELLO IMPLICA ABDICAR DE SUS FUNCIONES COMO PROMOTOR DEL -

DESARROLLO, EL ESTADO BENEFACTOR SIGUE SIENDO FUNCIONAL 

PARA EL DESARROLLO DEL PAÍSI DEBE DE AUMENTARSE EL CR~Dl­

TO Y EL GASTO PÜBLICO, NO PARA INCREMENTAR EL CONSUMO SINO 

PARA GENERAR EMPLEOS. 

EL PACTO DE SOLIDARIDAD ECONÓMICA NO PUEDE TENER POR MU--
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CHO TIEMPO, SÓLO COMO OBJETIVO BAJAR LA INFLACIÓN A TRA-­

VtS DE LA RECESIÓN ECONÓMICA Y EL DESEMPLEO. DEBE BUSCAR 

SE EN CONSECUENCIA, EL CRECIMIENTO ECONÓMICO MANTENIENDO 

ESTABLES LAS VARIABLES MONETARIAS Y FINANCIERAS, REDUCIEli 

DO SUSTANCIALMENTE EL PAGO DEL SERVICIO DE LA DEUDA EXTEB 

NA A UNA PROPORCIÓN QUE NO REBASE EL 2 POR CIENTO DEL PRQ 

DUCTO INTERNO BRUTO, SIEMPRE Y CUANDO LA ECONOMÍA SATISF~ 

GA LAS NECESIDADES BASICAS DE LOS MÍNIMOS DE BIENESTAR DE 

LA POBLACIÓN. 

LA ECONOMÍA MEXICANA DEBE ABANDONAR LA INFLACIÓN Y LA ES­

PECULACIÓN, YA QUE ESTOS MECANISMOS DETERIORAN NO SÓLO EL 

INGRESO REAL DE LOS TRABAJADORES SINO TAMBltN EL APARATO 

PRODUCTIVO AL MANTENERSE OCIOSO UNA GRAN PARTE DEL CAPl-­

TAL FIJO. EL AUMENTO DE PRECIOS SÓLO GENERA INFLACIÓN Y 

DESEQUILIBRIOS EN LA ASIGNACIÓN DE LOS RECURSOS. DEBIDO A 

LA MAYOR PARTICIPACIÓN DE LAS GANANCIAS EN EL PRODUCTO. -. 
LA BASE SANA Y RACIONAL DE HACER CRECER LA GANANCIA Y EL 

SALARIO REAL SÓLO PUEDE PARTIR DEL FORTALECIMIENTO DE LA 

PRODUCTIVIDAD REAL DE LA ECONOMÍA A TRAVtS DEL CRECIMIEN­

TO DE LA PRODUCTIVIDAD DEL TRABAJO, O SEA. DE LA PRODUCTl 

VIDAD POR HOMBRE OCUPADO. ESTO SIGNIFICA QUE SÓLAMENTE -

AUMENTANDO LOS NIVELES DE EMPLEO, POR MEDIO DE UN INCRE-­

MENTO EN EL GASTO PÜBLICO DE INVERSIÓN, Y UNA POLÍTICA DE 

FINANCIAMIENTO A LAS ACTIVIDADES PRODUCTIVAS DEL SECTOR -

PRIVADO, PODRA OBTENERSE UNA SIGNIFICATIVA MEJORÍA EN LOS 

NIVELES DE BIENESTAR Y, POR TANTO, AUMENTAR LA PRODUCTIVl 
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DAD REAL DE LA ECONOMÍA, 

POR LO QUE RESPECTA A LA APERTURA COMERCIAL, DEBE DARSE -

MARCHA ATRÁS EN AQUELLAS ÁREAS O RAMAS QUE SE CAUSE DARO 

A LA INTEGRACIÓN DEL APARATO PRODUCTIVO. DEBIDO A QUE EL 

EMPLEO y, POR TANTO, LA DEMANDA EFECTIVA ES EL ELEMENTO -

DINAMIZADOR DE LA ECONOMÍA, NO DEBE ABRIRSE INDISCRIMINA­

DAMENTE ~STA A LA COMPETENCIA DEL EXTERIOR Y A LAS IMPOR­

TACIONES, YA QUE EXISTEN EMPLEOS Y ACTIVIDADES QUE SON EN 

SÍ INDISPENSABLES Y NO DEBEN DESAPARECER: RECU~RDESE 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 AQUÍ Y 

FORTALECER LA PARTICIPACIÓN SALARIAL EN EL PRODUCTO, 

POR TANTO, PARA APOYAR LA PRODUCCIÓN Y EL EMPLEO, ES NEC~ 

SAR!O LIMITAR EL CRECIMIENTO DE LOS RENDIMIENTOS FINANCI~ 

ROS PARA EVITAR QUE LA ESPECULACIÓN SE MONTE SOBRE LAS A~ 

TIV!DADES PRODUCTIVAS Y LA INFLACIÓN SE CONVIERTA EN EL -

MECANISMO PERVERSO DE LA CONCENTRACIÓN DEL INGRESO. LAS 

TASAS.DE INTER~S BANCARIAS DEBEN SER LO MÁS BAJAS POSI--­

BLES PARA APOYAR LA ACTIVIDAD PRODUCTIVA Y EL EMPLEO. 

- "EL ESTADO SÓLO HA INCURRIDO EN D~F!CIT 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-
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BUCIÓN DEL TRABAJO V AL BIENESTAR DE LAS MAVOR!AS, EN VEZ 

DE PROTEGER LAS GANANCIAS MONETARIAS V FINANCIERAS POR EH 

CIMA DE LO QUE ES CAPAZ DE DAR EL PROCESO PRODUCTIVO. 

POR ELLO, LA POLÍTICA DE PLENO EMPLEO DEBE IMPLEMENTARSE 

PARA APOVAR EL DESARROLLO DEL PA{S. DE TAL MODO QUE EL sa 
LARIO V LA GANANCIA CREZCAN DE ACUERDO A LA PRODUCTIVIDAD 

REAL DE LA ECONOMÍA. 
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COMENTARIOS AL PACTO DE SOLIDARIDAD ECONOMICA. 

ANTES DE FINALIZAR EL ARO 1987 EL GOBIERNO RECONOCIÓ QUE 

EL PRINCIPAL OBST~CULO AL DESARROLLO ECONÓMICO DEL PAÍS ERA LA 

INFLACIÓN; LO MISMO HIZO AL INICIARSE EL PRESENTE SEXENIO. NO 

OBSTANTE, J~S SE MENCIONÓ QUE LO QUE IMPEDÍA BAJAR LA INFLA­

CIÓN ERAN PRECISAMENTE LAS MEDIDAS DE AJUSTE FONDOMONETARISTAS 

QUE IMPLEMENTABA, Y QUE MIENTRAS SE MANTUVIERAN, LA INFLACIÓN 

NO CEDERÍA: PORQUE LA INFLACIÓN, HAY QUE SUBRAYARLO, SE DERIVA, 

PRINCIPALMENTE, POR LA DESPROPORCIONADA PARTICIPACIÓN DE LAS 

GANANCIAS EN EL PRODUCTO CON RELACIÓN AL SALARIO. ESTA DESPRQ 

PORCIÓN SE DA A TRAV~S DE LOS AUMENTOS DE PRECIOS Y DEL DESEM­

PLEO, LO QUE HACE QUE AUMENTE LA PARTICIPACIÓN DE LAS GANAN- -

CIAS EN EL PRODUCTO EN DETRIMENTO DEL SALARIO. 

A LO LARGO DEL PERIODO CONSIDERADO EN LA INVESTIGACIÓN EL 

GOBIERNO, J~S EMPRENDIÓ ACCIONES CON LA SERIEDAD QUE ACTUAk 

MENTE SE IMPRIME EN EL PROGRAMA ECONÓfllCO OENOKINADO PACTO DE 

SOLIDARIDAD ECONÓMICA CPSE), 

LA ESTRATEGIA DEL PACTO SE BASABA E!i PRltlCIPIO EN DOS FA­

SES. LA PRIMERA EN UNA FASE DE CORRECCIÓN CON COSTOS INFLACIQ 

NARIOS INEVITABLES Y, LA SEGUNDA, EN UNA FASE DE DESINFLACIÓN 

CONCERTADA Y SOSTENIDA MEDIANTE LA INDIZACIÓN DE TODOS LOS PR~ 

CIOS DE LA ECONOMÍA. 

SIN EMBARGO, AL T~RMINO DE LA PRIMERA FASE, SE DECIDE COll 
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TINUAR EL PACTO NO CON UNA INDIZACIÓN DE LOS PRECIOS COMO SE -

HABÍA PREVISTO SINO QUE, CON UNA ESTRATEGIA BASADA EN EL CONGg 

LAMIENTO DEL TJPO DE CAMBIO, PRECIOS DE BIENES V SERVICIOS Pú­

BL ICOS V UNA BAJA DRÁSTICA DE LAS TASAS DE INTERtS. V SÓLO UN 

INSIGNIFICANTE AUMENTO A LOS SALARIOS (3 POR ClENTO), POR TAli 

TO, LA ESTRATEGIA DESINFLACIONARIA SE BASARfA EN EL CONGELA- -

MIENTO DE LOS LLAMADOS PRECJOS CLAVE DE LA ECONOMfA PARA INDU­

CIR A LA BAJA LA INERCIA INFLACIONARIA. 

POR OTP.O LADO, LA BAJA DE LAS TASAS DE INTERtS SE DEBE EN 

GRAN MEDIDA. AL AHORRO FORZOSO QUE IMPLEMENTÓ EL SECTOR PÚBLI­

CO A LO LARGO DEL PERIODO EN QUE SE LOGRÓ ACUMULAR UN SUPERÁ-­

VIT PRJMARIO (DIFERENCIA ENTRE LOS INGRESOS V EGRESOS DEL SEC­

TOR PÚBLICO DESCONTANDO INTERESES) DE 5 POR CIENTO, EN RELA- -

CIÓN AL PRODUCTO INTERNO BRUTO; RESERVAS INTERNACIONALES DEL -

BANCO DE MtXICO SUPERIOR A LOS 15 MIL MILLONES DE DÓLARES V CQ 

MO RESULTADO DE LOS AUMENTOS DE PRECIOS Y TARIFAS DE LOS BIE-­

NES Y SERVICIOS QUE PRESTA EL SECTOR PÚBLICO A LA ECONOMÍA QUE 

SE ANUNCIARON PARALELAMENTE CON EL PSE. 

ESTAS MEDIDAS TANTO DEL AHORRO FORZOSO DEL SECTOR PÚBLICO, 

COMO DE LAS DERIVADAS DEL PACTO TIENEN COMO FUNDAMENTO EL DET~ 

RIORO DE LOS NIVELES DE VIDA DE LA MAYORfA DE LA POBLACIÓN Y -

LA REPRESIÓN DE LOS SALARIOS REALES DE LA CLASE TRABAJADORA, 

POR TAL MOTIVO, EL AHORP.0 DEL SECTOR PÚBLICO MÁS EL FORTA 

LECIMIENTO DE SUS INGRESOS DURANTE EL PRIMER TRIMESTRE DE1988, 
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AYUDARÍA A BAJAR LAS TASAS DE INTERtS AL NO PRESIONAR LAS FI­

NANZAS P0BLICAS EL CRtDITO BANCARIO, POR LO CUAL, AL COMENZAR 

A BAJAR LAS TASAS DE INTERtS DISMINUIRÍA CONCOMJTANTEMENTE EL 

DtFICIT DEL SECTOR P0BL!CO, QUE DERIVABA EN GRAN PARTE POR 

LOS ELEVADOS INTERESES QUE TENÍAN QUE PAGARSE POR ESTE CONCEf 

TO. 

Así, RESULTABA CONGRUENTE DISMINUIR LA INFLACIÓN, PUESTO 

QUE MIENTRAS MAS BAJAS SE MANTENGAN LAS TASAS DE INTERtS Y -­

CON UN TIPO DE CAMBIO CONGELADO, MAYORES OPORTUNIDADES HABRA 

PARA ALENTAR LAS ACTIVIDADES PRODUCTIVAS Y ABANDONAR LA ESPE­

CULACIÓN DE LA ACTIVIDAD FINANCIERA: VA QUE MIENTRAS SE MAN-­

TENGAN OCIOSOS LOS RECURSOS, HABRA UNA MASA DE CAPITAL V DE 

TRABAJO DESOCUPADOS. 

POR ELLO, EL PACTO DE SOLIDARIDAD ECONÓMICA NO DEBE DES­

CANSAR SOLAMENTE EN LA RECESIÓN Y CONTRACCIÓN DEL MERCADO IN­

TERNO PROVOCADO POR UNA PROFUNDA CONTRACCIÓN DE LA LIQUIDEZ, 

DEBE IMPLEMENTARSE EL CRECIMIENTO ECONÓMICO, PUESTO QUE SI SE 

PROLONGA POR MUCHO TIEMPO LA RECESIÓN ES PROBABLE QUE SE TAR­

DE MUCHO MAS TIEMPO REACTIVAR LA ECONOMfA V REVERTIR LOS TRE­

MENDOS EFECTOS QUE HAN CAUSADO, SOBRE EL APARATO PRODUCTIVO, 

LAS POLfTICAS CONTRACCIONISTAS. 

SE HA MENCIONADO QUE EL SECTOR P0BLICO,A TRAVtS DEL GAS­

TO, VA NO SERA EL MOTOR DEL CRECIMIENTO y, POR TANTO, TOCA EL 

TURNO A LA INVERSIÓN PRIVADA, PERO PARA QUE EL SECTOR PRIVADO 
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INVIERTA, SE HACE NECESARIO SOLTAR EL CR~DITO PARA QUE ~STE -

INVIERTA V ASÍ SE GENERE EMPLEO Y LA PRODUCTIVIDAD DEL TRABA­

JO SEA LA BASE DEL FORTALECIMIENTO DEL SALARIO REAL V GENERA­

CIÓN DE GANANCIAS, 

A PESAR DE QUE SE HA TOMADO LA DECISIÓN DE CONTINUAR EL 

PSE HASTA SEPTIEMBRE MEDIANTE EL CONGELAMIENTO DE LOS PRECIOS 

CLAVE DE LA ECONOMÍA, TODAVÍA NO SE VISLUMBRA CUAL VA A SER 

EL MECANISMO PARA REACTIVAR LA ECONOMÍA UNA VEZ BAJADA LA IN­

FLACIÓN Y PASADAS LAS ELECCIONES. 
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