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INTRODUCC ION 

1qa2, aho en qua la crisi& econOmica p~sa a 6er el 

elemento con que se identifica la situación general de loG paisea 

qua, como l"teMico, res1ntieron los efecto& del endeudamiento 

externo y l•• consecuencias que sus condiciones y requerimiento• 

de servicio llevan implícito•, tanto en término& da tranaferencia 

de recuraos. como en las política& que para cubrirlo les han •ido 

impu••tas da•d• entonces. 

Para nueatro pala, a•i como para mucho& de lo~ pai•aa 

latinoamericanos, la cri&i• de la deuda marca una etapa de 

profundo& cambios en Gu eatructura productiva, que •e manifieatan 

en un con&tante deterioro en todo~ lo• 

nacional. 

ambito• de au vida 

En esto• pai•e& el problem• de la deuda dista de aer 

una situ•ción coyuntural que pueda Ger soluc1onC1ida en el corto 

pla~o, an virtud de la importancia actual que para el •i•t•m• 

c&pitaliata tiengn loa fluJo• d• recur•o• qu• continuamente ae 

tranafi•ren ví~ pago de 1nler0Gc5. 

E• preci•amente por e•• per•pectiva da largo pla~o que 

a•ume el endeudamiento externo qua no• heme• avocado al anált•i• 

d• ••te tema, al cual, de•de hace casi una década. ocupa la 

atención internacional en tanto 5us efectoa negativoQ BU han ido 

acumulando an lo• p.a.í¡¡es deudore5, ¡¡1n que h••t• el pre&ente 

axi•ta una alternativa concreta y alcanzable que 5t9nifiqua la 

con•olidactón rei!.l de oportunid,¡i,de• paril el crecimiento econOmico. 

La deuda e~terna ha rapreaentado mucho m.ia que una 



':UUS.t..i.!u1: dn tr-ansferet1c1as. y restrtcc1onc!:. de recursco;;.; r'Jpf·&~cnt0 

la. tim1t,;u::10n cr.J.s import'"'ntf? ;~ los procer;:c·s d~ Ctcumul;.~1ón en Jo!O. 

pai'.ses periféricos, y et. stn6n1mo de un ~butt(!1UU1tP brt.tt.:tl or1 

los niveles dR v1da de las pobl~ciones dff esos pa~ses. 

As1m1~mo, la serie de 

e~l1~ado desde la crl$lS de la deuda, han tenido como Dlemontc 

cotB.'ln l~ Sl1bord1nvc10n m.tis ve:raori:O~i'\ de lM& pol lt1CiH> ec:onñrntcaa. 

na.cio~a.lcs"' li"s a}:iqenc1as de los acreedoreo;¡. 

~in embci:rqo, u<;a"EO mismils r..c1goc1~c1oncs h.ri:n pue~to ~i.J 

auscubterto P.l hecha evidente ae que no es posible someter 

rP('/n.anentem~nt& a lOS p.;tfo;;.C':;. dPUdOrE:S Sln que elle:. SJQnlfiQUI;? l.a 

pcs1bilirt<id' rlP. una nuF'va. crisis 4'1n.;inc1eT"'a tnternac:i.onal. 

Los alc~nc~& que h~ tenido, ~ ccn tod~ ~oqurid~d tendrá 

.... L.I 

c:ualQUlE'r" ttpo do pT"'ov1~1cne~ que puedan ha~er&e al ~aspecto~ 

paro e& ev\d'entC? que con 1.1n,;;. contínu~ prorroQu para onfrc-ntar el 

problem~ ~~te no 5& ~olL1c1on~r~. 

El c:"so de M~:i.:c =~·1c::.t1tuyC' el CJC!mplo m~~. ~cnbado de 

princtp~l ~o ton proqr~mes de aJuRte 



E.•t& Vi•ión permitirá comprender que la crisis. de la 

deuda no fue la aparición espont~nea de unC\ crisis f1nancieri\, 

~ino la manifestación mas nítida de la modificación en las 

condicione• de funcionamiento del proo10 sistema. De •hí que se 

consld•re lmpr•acindibl• partir dul proca•o d• r•c:ompo•1ción del 

•i•t•ma c•pit•li•t• po•twr1cr • l• ••ound• Gu•rra Mundi•l y ~u 

impacto en lA economía me>:icana, teniendo presentes los. cambio!S en 

l• dinámica de la acumulación a ese.ala nacional. 

Para muchos otro6 paises, el 

tratamiento al problema de la deud~ se entrelaza con •U• 
poaibilid•dea de croc1miento pr•aente y futuro. 

e:: terna da adoptar medida.~ de l iberi\ l i z ación 

La e>'ig•ncía 

li'\ polltica 

económica nacional ha dependido en bu,ma med1da de los efectos 

vinculado$ al §erv1cio de la deuda y, simultáneamente~ las 

aNpectat1v•• de un• adecu~da ape~tura P.~tarna, en términos de 

crec1m1anto, .. ca.p•cidad de abatir IU 

tranafwr~nc1~~ dg rec~•~•o~ al r~terior. 

De &'<lota. m•nera, l • daud& P••ó a 9er- el impulso de 1 o• 

proqr•m•u de •Ju•te e~tructur•l • •ar &u prlncip•l ob•táculo. En 

el ca'<l.o p•rt.1cul•r de f'•'4:h:1co. la .,,.·1abll1dad del nuevo patrón dr 

acumulación, sustl!ntado en l OG m~rc..:tdos for :.neos, depende de los 

avances qua •~ puedan alcan:•r pr•v1o • l99~, cuando loa •f•Ctoa 

del~ reciente r&neqoc1ac16n hayan tran~curr1do. 

un mayor ~rqc:n de m.:a.n1ot1ra ol"l oob1erno en l.;i instrumentación de 

l"s medidas orientadas ~ la reorientactón de la planta productiva; 

sin embargo, .;.n el ~t?dlB"H., pl.azo Gerá d1fic1l mantener ¡., reloat1va 
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autonomi~a alcan~ada. en los últimos tres años..,.., por c::.r.s:1gi.:1cnte, 

•& pondrá en entredicho la valide~ y trascendencia no sOlc de la 

negociación y sus alcances, sino, y esto es lo m~s importante, de 

las propia.~ posib1l1dades de crec1m1ento de la economía me~icana. 

Teniendo presente~ las cons1derac1ones anteriores, y a 

la luz de los recientes indicio• de recuperación econom1ca, 

consideramos Que sl bien este importante tema ser~ remitido a un 

p"pel secundario, con toda certe~a en el futuro volvará a ser 

punto de referencia obligado en el 

económ1ca; de ahi nuestro interés y preocupac1ón, en tanto la 

criai5 de 1982 no debe ser considerada como una desafortunada 

coyLmtur,p, 1nno como un• Qr•ve iadvert~nc:1a de lo que en un futuro 

tal ve: no muy lejano pueda volver a ocurr1r, pero, esta ve:, con 

co&to~ aconóm1co& y Roc1~loG oue? ebtas ~lturas result~ d1fic1l 

imaginar. 

Eatructura d•l Trab•jo 

Este tri'lbi\jO esta et1tructurado en seis cr<pitulo&, cuyo 

contenido e• wl sigu1entei 

El pr1 mer capitulo se orienta al an~l1s1s de l•a 

condic1one5 generale$ del cap1tal1~1T10, en los aftas 1nn.edia.tos a la 

S•Qunda Guerra Mundial, que propiciaron la aparición dQ los 

organ1s1T1os financieros 1nternac1onale5. ConJuntamentc. ~e señalan 

importantes del proce"°o de 

los paíse~ de la regiOn con los oroan1smos iinanc1eros. 

El segundo capítulo está dast1n~do al ~n~l1s1s de la 

4 



evolución interna de la economia m&Kic:ana desde 1940 hasta la 

apal""íción de la cr1$)S de 198:;:?. Este capitulo comprende c:uatl""ci 

han delimitado en función de los cambios 

austam:iales en el pr"'oceso de industrialización. Cada t..1na de las 

cuatro partes contiene un ap~rtado relativo a la deuda e~terna 

donde &e indican laa general1da:des de to\..t evolución.. 

El terc:er capitulo constituye una ev•ll.1,¡:¡cion global de 

l.a Cl'"'i'liis económ1c:a du 199:" y S1..lS pr-1nc1pC1les efectos en las ~rea1' 

productiva y de polít1cC1 cconóm1c~. c~racterl~~ndosa las 

modalidades ~ue asume el nuevo patrón de ~cumulac10n y sus 

vin.C\..llos con las pol !t1cas d1sel"ladas, f1..tndé\m~nt~lmente. por el 

Fondo Monetario Internacionat. 

En el cuarto CAPltulo se re~l1~a el anál1s1s del 

periodo comprendido entre 198~ y 1986 1 que marca una etap,¡ da 

profundo deterioro econom1co v soc:1.:.l v 1 s1tnult~n&amonte. perm1te 

observar la e-conom1 ca 

or-ient,¡da a fo,-.talecer al patrón de ~cumulC1;tl6n h.;lt:la ~fuer.:\, Rst 

como a d16m1nut~ sens1blemento la p~rt1c1pac1ón del sector público 

en l• aconom(q. Las reneaoc1 oc1ones de la de1..1da &>:tr.>rna llevadas 

a cabo durante e•o pe~1odo, •u• cond1c1ones y ~lc•nee~, c:cncluyen 

con est~ capitulo, 

El q1..11nto capit1..ilo se orienta a ofrecer una. v1s16n 

global del pariodo 1967-1989 (or1gtnalmente no contemplado en este 

trabajo por cuestione• de 1.niorm~c16n est<ldS st l c:al en donde 

de~taca el 1ntip1@nte proce~o de c:rec1m1ento econom1co y 

consolida l~ polít1c.<' dv ,r • .:n~r r~rtu:1pi\c1ón del '1oec:tor público. 

En lo relativo a la deud.a. extorne... -se det•llan 1.otfii. r""al'111goct4lc:iones 
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efa~tuadAs en e5e lapso y tas nueva~ moC•l1dades e~plcrada~ para 

reducir •u pe&oA 

El &e>.to c~~ítulo. destinado a las conclu&1ones v 

pert;pect.1,,,,as, enma.rc:a la. 'iíntes1s de todo el periodo estt.1diado. 

menc1ona'1do lo<o ne•:o.,. or-1nc10.;.lP.s de la deuda e>-:terna con la 

fer t1lt1mo, se present~ una propuesta p~ra 

reduci~ y eltn1nar el ~ro~le~a de la oauaa, t&n1endo co~o m-rco 

lo¡ avan~eG Que 1>e ri.-n rei'l\:::-i'ldc en l~ m~te..-1a. --.isi como l~ 

.Jc:uc1Jnt111 l'\6!t:li:fSld~C de rec.ursow para .;io1.1nt.alar el proceiio de 

el amento b..ii&l co 

Mél~1CO ~Ctll~l. 

lo l~rQo dP lñ decada de los ocnent~. 
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I.1 La Nueva Diviaión Internacional del Trabajo. 

Las crisis cíclicas por la• que ha tranaitado el 

capitalismo de~de ~us orígenes son elementos inherentes a este 

9istema., en t.a!"'\t.o conGti tuyem 

autoregu1aci6n, entendida ésta como 

para. 

recompos1ción de 

su 

las 

condiciones generales de vs1ori:ación v acumulación de capital que 

•ú propia dinámica va deterior~ndo. 

En l• primera mitad de e~te •1glo, la primera guerr~ 

mundial, la gran crisis de lo• 30 y la seQunda guerra mundial 

repre•entan los eJemplos más notorios de mayor magnitud de las 

crisis exper1mentadag por el 61Btema, 1a~ cu~les el mismo he 

superado con un produc:t1vo muy lll9Vl'd0 1 

observándose, s1mL1ltáne.;<mente con 

cambios cualit~t1vos en ~l funcionamiento global del sistema. 

El proCC50 la economi a mund1.:1l 

capitalista, que habia sido not~bl& d~sde 1~ segunda mitad del 

51glo pa~ado, empezó 

la primera confl~grac1ón mundial, Pncontrando su mAs nítidi\ 

enpresión en l.;<r. postr1merii\s de la década de;- los ::o, ante la 

inmtn•nte cri•1~ del ~i•t•m•. 

A p~rl1r d~ entone~~. rl crecimiento de l~s empr~s~• 

monopólicas comen:o a encontr~r &ever~s ru~trtcciones, sabr~ todo 

en lo~ paíse~ europvos, d~L1do ~ los probl~~~s que e•~ momr:.nto 

monetario inilexible la e~pan~1ón productiva mas alla de l•& 



front•r•• "acicn•l••· 

Al fln•li~ar l• cr1•1• 

In 

r•t.ul tllbit 

b&rrera• 

nacion~l~• y el ~•trón oro 1mponian al sistema const1tu1rJan un 

~reno a la& pos1b1l1datles 

c.apt tal 1 stas~ 

d" ac:umul•ción d" las empres os 

Est1t s1tuia.c1ón se presento unos cuantos ahos in.as tilrde 

c:u•ndo la economía de Gr.;¡n Br-et;,n.a ve deter1orao~ su pos1c10n 

i;:irivi leg1ada l!n el ;.mb1to productivo. lo que impl lCO el 

deb1l1ta1'\1ento dv••par-tclón de la libra c:omo d1nero ln\.1nd1al • 

profundi:ando las reetricc1one• que llevaba consigo el rígido 

patrón oro. 

L~ ••Qunda qu•rrA ~unCt•l no ~ólo RU~o OP man1~1esto 

lo ante,..1or 1 ._ino que llevó apareJado un proca'i>o de tmportante!:> 

transformactonws, d•ntro d• la• cual&• l• ra~o~posic1cin de l•s 

condicione• dw valortrac1Cn, oue> -=on consect.1enc:1a ¡nmedlc'\ta de­

c:.ualquter conf:lac¡r•t:ión, f\.te ~olo uno de ellos. 

En mayor 

trascendencia en el •16tem~ se rei1eren ~ 1~ s1tuac1on de potencJd 

hegetrrjruca a nivel prodLlCt1,.·o que ~e '!lle ut•1c~"'lndo en los Est.-"\dos 

Unidos, la cu~l •• e~pl1ca por el croctmtento so~tenicto, en ~~os 

pre.,..ios, de •w proceso de ac.umulacion 1 ¿.¡sí cc"'1o po,.. t?i ht':'Cl'.o dr. 

que tliV pl.anta p~oduct1va perman~c.l...".. :.n::".°:'JumP. m1eht~i\S qul? pc.rii 

Eu,.opa la guerra s1gnif1có la deslr .... ::::.io~ "'."i> ~ucz. econo~L:is. 

A raí~ de lo a.nt.ertcr-, ~f> pre-sent.-.n ut1i'l ~er1e de 

mut•c1ones en el a1stema mundial cap1tolt§td con~ucentGs a dar un 

entorno comp•tJbla ccn la nueva d1v1s1cn de fun~ior.us ~ntre Jos 
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países centrales. En primer término se facilita la m:pansiOn de 

las empresas de los Estados Unidos más allé de sus fronteras 

(fenómeno q1..1e posterior-mente se haría e;:tensivo para las empresas 

de los demáe. p¿.i::..t..:=. ::.entr'"11csl 1 s1ttJ<"Ct6n mPJor c:onoc1da como 

reconstrucción de las economi,as europeas y por los incipientes 

proce5os de industriali:ación en los paise6 per1fér1co~, en 

especial los d~ América Latina. 

Si bien est~ trag,na.c:ion<ll1zación productiva se 

con~ol1da a partir da la seQunda guerra mundial, •us condiciones 

objetivar. ee.t.:1b"n previr;mente establcc1de1.s 1 pero el acentu.ldo 

prot~c:c:iontsm~ que induJo la recestfn no l~ habi~n hecho oostble. 

En ;egundo tc?rmtno, En e~.t.:'I é>poc.Ft se ,:;..s1ste 

cambio radical en el patrón rnGnct~r10. rl ct1~l s~ or1ent~ri~ en lo 

~uce~1vo A fac1lltar la e~pans1on oe la ~conomi~ de Estados 

Untdo5, siendo, ~imult~11e~"·~~tt, el f~ctor qttc h~rf e fact1bl~ el 

proceso do tr.J.snac1 anal l: ac lón ét n1 vel ml1nd1 .:o.J. 

Ambas el emcmtoc::. <tr"snac1onAl l :ación prodL1ct1va y 

recompo~1c1ón del p,;:itron monrlar10) conform~n l.:>.s car~cterist1c~s 

genero.l~s de le s1tu~c1dn en l;, 1nmt?d1C1t,;:i roEgul?rr;t, cur.ndo se 

reconoc[I formalmente la her;emaníu d~~ los Csti•dos Unidos la 

~ubordinac:ión producttV.,< ,, monc:tar1a de Grr.n l~ret¿,.h~ c""d rr1mero. 

Res.pecto a esto lllt1mo, c¿,be ;-.cotar qut"" no er •• l.HI l.ccho rl!c1cntc, 

y~ que d~sd~ f1nale~ de lo~ treinta: ''el patrón oro b~sado en la 

libra esterlina deja de opvr~r y se transita hacia un nuevo p~trón 

monetario que adqu1erv un caracter plenamente hPgemón1co hasta 

deGpUés de l ,¡::¡ ~e<)undc'"1 gucrrit mund1 al, en torno a Ltn nuevo pat s, 

q 



E"S-'!-a.dos U:\ldC<¡¡. ·~·una nue ... a nson.e;::a.. el ;:jol,;.r-"'.!.í 

Cc.• er.t.rr la~ ch vi;!rfl.a'5 t. ... ,;.no;.•creC\Cl Ct"";f'"~ crese>-n::1 ad_,~ 

¡ • contrie.cc::1jn 

Cr1s1s. una ~un:1onal1dad c_e ~~ ~•bí~ ~ldo e·pJot~d~ dur~~te l~ 

et~P~ orev1~ rr ~ue la ··maro 1~v1&1ote·· •e con91cer~ba suf1c1e"t~ 

lo~ 



Sobre todo en •1 c~ao d• los E&tado& Unido• ea de 

•obr& conocido al etevado nivel d• au déficit fiscal, de b~lan:a 

obedece an m&yor medida a lo• •fectos dlP 

tr•sn11.cion•li:ilci6n de sus emp,...esas que a problerr.;..s f1nanc1eros 

estructurales>, y en la actual1d~d tambiCn comercial. 

Como ae h~ seftal~do, l~ pos1c1on hegemónica de los 

Estados Unido~ dio a tr-aves de dos frentes: la 

trasnacional1:ac1ón de 6US empresas, y el dom1n10 

monetario y fin•nciero 1nternacion•l. 

el ~mbito 

El cr•c1miento eoatvnldo del~ ~=umul~c16n los 

Estados Unidos •n la posouerr• no puede entenderae pl•n•mente sin 

tener presente la funcionalid~d Que ti1vo l• incorporacibn dal 

dólar como dinero mund1..-.l: 

..Ole ha sido po:.1ble C'Ol .:..:.nt~r ..:o.< r<:C'Cf<n1~r,no;. ;.. nt,.·cl de la 

circulación que han permitido esa e1:pans10n e1:trafronteras. 

Estos m~c•nismos &e concentran en le• instrumento• 

fin•nci•ro-crediticios creado& ~ r-í= de la Confe,...enc1a de Bretton 

Wood•1 el Fondo Monet~rio tntarn•c1on•l y Ql Banco Mundial, •mba• 

b&jo l• égida de Estados Unidos y SLl ~cnedB. 

El pertodo e~pans1vo de la economía ce los Estado~ 

Unidos empe=ó a ser frenBdo desde finales de los c1ncuenta, cuando 

lO'i países europeos '' l?l Japón re1n1c1~n aceler~damonte sus 

procesoG de acumulación d~ capital. En las po~t1~~rf~s de los 

cona1gu1enta¡¡ r11strlc::1oriv'I 

financiera <por los vínculos dólar-oroJ, empie=~n a ev1denc1aree 

tas 11m1tactones inherentes al proca•o de acumulación 

11 
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mundtel 1 •n donde ee r~Qu1ere una nuev~ reorgaot~ac16n del s1stema 

p•ra c~+rent•r l~ cr1s1~ en potencia. Este reorganizactón se 

estruc:tur.ara en el +utliro eri bi'.se a 1 a. 1 ns ere 1 on produc'ti Vt'l de 1 Olio 

pc1íseso. per1fE>r1cos, con loi\ p,:1.rt1c1..1Jar1dñd de establecerse en 

función oe la segment.;.cion tle 10'5 procesos prod1..tct1vos ~ nivel 

internac1on.,l. 

La per 1 odo posbé 11 co pLtede 

plantearue en los !HQui.entes t.t'!rit11no$: ''el c::ap1t~l1smo de 

posguerr~, Que abü.l'"Có f'lpro,:1m~d,;.,T1ente vctn.tu ano~, s~ des.;.rr-ol 10 

en el marco def1n1da de un oraenam1ento específ1co d~l s1stE"ia 

del cap1t~ltsmo 1 referido a 104 patrones de 

comercio mund1~l y de transfQrenct~ in~arn~ctonal du caoitala•1 •• 

dectr, en lo• t~rm~nos de una d1~1s1on ~oc1~1 del tr~b~10 ~ esc~la 

int.erric:ic1onat qu~ base de 1 a estruc. t.ura 

de un s¡stema mcnet~~lo y 

f1nanc1~ro Quü su adecuó~ egas c~r~cterfst1c~s··.21 

El aba.t1 m1 Pnto mt'nc1onado en los n1veles de 

productivtd~d de lo• EatActos unido~ on&doc1ó en lo fundamental al 

monetario con sustento en e: d~t~r -~~tMQUf' d~&dE 1958 

~ .:< or educe l ór. 

re!5tr"1c:c1ones qui!'." ¡;r,cc~í.:> l,.':\ p:'lster,;:.\~ o.: 

tJnA relac1on flJ~ cntrP el oro\ et dolar. 4uü 
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implicaba •eri•• limit&cion•• & la eMpansidn del monto de este 

Ultimo. 

Estos 5íntomas contradictorios al interior del sistem~ 

aran una con•ecuencia natural de la articulación qL1e se pre!;;ento 

entre las esferas productiva y financiera desde la segunda querra 

mundial, en donde a la e~pansión de la primera correspondla 

crecim1ento de mucho menor magnitud de la •&Qunda. Con l• 

incorporación de los organ1smoE. financieros como reguladores de 

los f luJo& financ1eros, 

permanencia de procesos 

aai coma por la aceptación de 

inflac.ionar1os, se incorporó 

la 

la 

po~ibilid&d dft que la criai• ••ubicar& fuera dR la •afera 

f'r-t1~1i.1i;t1v;. 4 eCJIT\ó haltA la r:r1•1• dtt loa tretnta ht.bía sucedido: 

"la cri•ie. adquier• un• nueva form& e•tructural vn la q1..1• •u 

apar1c16n ya no 5e da por una disminución rcpent1n~ en los precio~ 

las mercancías 1~ 

destrucción de lo~ 51gn~~ mor1Pt~r1os d~ cr~d1to: el ~J~t~te se da 

por una d••VAlor1zación del p~trón cmonetario> forma permanente 

un deter1oro d•l valor del dinero, dunda la• 

mercancías continúan vend1endose''.~/ 

industria e•tAdoun1densQ, ello ne 11.1gn1fic:ó la tr,;¡ns1c10n 

hag11mónic"' hac:i a otros paf ses; cabe sel"lalar ql1e eran su~ prooi its 

empresas en muchos de los caso• quieneB restab~n dinamismo • •u 

AdE?mAs. las pérd1 das observad..-s O?l 
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de •~te• •uc••o• •• fueron definiendo a raíz de la reorgan1:~c1on 

en la división internacional del trabaJo en donde. desde lo& 

•Rtenta, y con la 1nconvert1b1l1dad del dóli'r como tr~sfondo, be 

inicia la bú~queda de nuevos mecanismos para enfrenti'r ¡~ 

acentuada compet~nc1a intercapital15ta. La década ae los setenta 

constituye, al 1Qual que &n el aspecto f1nanc1ero 5~'alado. el 

punto d• •rr•nqu• dP. esta nu•va f••• 1 en la que lo• P•ises 

par1fer1cos JU~gan le pugna por 

incrementar lo!l ntvelt?1i de gananc1 ai "le reorga.n1za.c1ón 

tra•nac1onal de la producc1on s1gn1f1ca hoy, cad~ ~e;: més, que 1~ 

supervivencia da una empresa sólo puede 9~rant1:arse mediante al 

despla:&m1ento de la produccion h•K1.:, otr""s .:c.r.~~,; i1i<.Cl<\ l.:i.s ::cnt\s 

de una mano de obra mas bar.:1ta '•' d1sc:1pl1riada".•l1 

A V•te fin rcsp~~de~ los ~~~bioc on lo$ fluJoS de 

invaraión e1:tranJera directa de prt>stc.mos intern;.c1onnles. 

Ambo• han t•nldo un compo~t•m1anto que •1oua •incronl:ad•m•~t• lo• 

muvim11tntoe. d• ¡.,, itC.umul.;ic.ión i' escal.• mLmd1ol. 

Loa pri~•roG habían comcn:ado ~ ser e.ad~ vu: n:ayores 

•n lo• países per1fér1cos cu.;..nd":'I los pa:fo;ops PUrt:lpeas v el J~"lpOn 

astabl•cieron una b~so productiva firme que h~ce cada vez m@no~ 

pr-toritaria li' tnvaraión C):tr.>nJvr~~. hE:ctio Que ocurre a f1nales de 

loa cincuenta; loa ~ogundoa v~n •~um1~ndo un pe•o creciente ante 

el deterioro de l~ po&tc1ón f1nanc1era du los Est~dos Unidos, 

periféricos adqu1ere 

1mportanc1a da los paises 

cardcter e»trdtég1co 1nsoslay~Ple µnr~ el 

14 



•interna en tanto garanti%a la valorización del capital que 

internamente resulta ~s dificil y, por otro lado. transffere el 

peCJo de l.:i.5 cri~i~ cfcltcas~ cuya duración es más breve para lo• 

paíseo centrales y, ~1multáne~rnente. va ~dou1r1endo un car~cter 

e5tructural los paises per1fer1cos. 

La reorg~n1=ac1on en la división 1nternac1onal del 

trabaJo se ha bas.;..co en los l:itt1mos veinte é\f'to6 en el traslado de 

ciertos proce~o• productivog que cada va: utilizan menos cantidad 

de tr~b•Jo vivo y que, a su ve:, incorpor~n tecnologias más 

de&arrolladas. Lo pl""oducc1ón de bienes primarios. o 

5e~imanuf~cturadoB ha deJado ~u luqar a la de productos con 

Cetf""il;Cterfsticas de alta tecnología q1..1e qeneralmente se real1:an 

parcialmente en distintos paises.. 

Lo• ingre~os obtenido~ por los org~n1amo& financiero& 

y acre~doras intmrnac1onales, conforman la otr~ parte da la 

funcionalidad perifér1c~ al sistema, en tanto constituyen l~ forma 

específica en que me valor1:a el capital trasnac1onal por medio de 

la e~tracc1ón de los ~1:cedent&s n~c1analas, ví~ tran§ferencia de 

recur•o& por concepto del pago de 9ervic10 de la deuda. De iqual 

m~n•r~, l~• pre•ione6 inflacionari~& an los países centrales, en 

uapecial de Estados Unidos, se tra~ladan hacia la perifCr1a por 

medio do loa costos y la~ ta~d$ da intsré~. 

La recompog1c1ón de las cond1c1oncs de valorizaciOn y 

acumulación de capital re&ultantes de la scqunda querr~ mundial 

hubiera sido in~uficiente para otorgar la pos1b1L1dad de evitar 

si a.tema 

l:l 



itn•nc1erc qu• cumpl1vra 1n1c1almantu con funciones de regulador 

de los fluJoa monetartoa, cuyaa restricciones habían frenado la 

&Kpan&tón del sistema en las etaoas orPv1?~. 

Al tqu•l c;ut' ei"'l l.;. et.••,..• o ... cc-...:=tiva., dond• loa 

Eat•do• Ut"'lidoa obtuvte,..on el oapel hege.'l'tón1co en la e<rrDl 1ac1on de 

la capacidad procuct1va 1nternac1onal a través de la c,.oans10n de 

aua empresas. •n la e•i•ra ftnanc1era •u• condictonea m•teri•le• 

l• p•rm1t1•ron tener una pca1c1cn pr1v1leg1ad~ e~ la conceoc16n e 

instrumentación de las ~odal1dades esce=ii1cas Qt1e adoptartan los 

dos pr1nc1p•la• or9an1a~os amanado• de Br•tton Wood•I •l Fondo 

Honetarto rnternactonal V el 6anco Mu~d1al.~1 

Eat~ a1tuac10n particular alcanzada pcr los Estados 

Unidos conat1tuye la prtnctc•l e~oltcac1ón ae la art1cLtlac1on 

entre eae país v los 

Que el FMJ el Banco 1"'!und1 .al -:'Tl4.s 

reguladores del sistema ce 

\nJC:l-4iff-t>fitti fOr JAt:it1~ tl1!'110 

estadoun1d~nse''.~/ 

La tr•v•ctor1• d• •mboa org•nl•~O• h• corrido D•rPJ• a 

la avolucion del sistema c~o1t~l1sta ,, de ~a~er~ especfi1c~, a la 

de los Estu1os Un1doa. 51 bten comcorta~1ento na dtst~do de 

•P•~ar•• • loa poatul•co• tn1~1~lcs C~Jo lo~ que +uoron ~rnacoa, 

su func1onal1d.ad, •valu•da •n terM1no~ a~~erales, n~ ~ioo ~ eG a~ 

tra•cendental imcortanc1a para lo~ Qaise~ centraleG. 

De entre lo• coa org*n1smoa f1n•nc1eroa, de•t•c• al 

FMI por su ut1l1d•d en l~ el~coracton de estr~t~o1as pñr~ los 

lb 



delimitaban enr torno a la atenciOn a los problemCl:s de liquide= 

inter-nacional e11pec:íf1c:amente a proporcionar apoyo financiero 

lo• países con problemas Pn sus balan~as de pago~ -p~ra que estos 

~ltimos no s1gn1f1c:aran un proceso deflac1onar10 a nivel interno e 

incidieran desfavorablemente sobre el eou1libr10 del 51St&m• en su 

conjunto-, &U or1entac16n hci. ·•en1do rnod1f1cándose pero no a través 

de un mayor volumen de préstamos sino por medio de la 1n1erenc:1a 

dlrecta en la polít1c~ econom1c:a de los países con problemas 

financieros. 

Por •u p~rte, el B•nco Mundl•l tuvo como funcionas 

prlm1gen1•• atender lo• problemas rmlatlvo• a la a•ignación de 

recursos, con especial énf~s1~ en la ~ct1v1dad productiva de los 

paises af1l1ados. En part1cL1lar, l.:i. act1v1dad del Banco Mundial 

cons1sti6 en apov.:\r l&.s pr1or1dades en mater1a de 1nvers10n y 

gasto p0bl1co 1 así como en busc~r 1~ ef1c1enc1a la ut1l1::ac10n 

de }09 recurso~ financiero•, con una 0~1entac1an de mcdlano pla;o. 

l.1.1 Fonda Monetario lnt.,..nactonal. 

La evolución h1stór1ca del FMI, en lo relativo a su 

actividad como financ1ador y como reQul~dor del sistema financiero 

internacion~l, h~ sido dl&p~rl en la décadd de loa sesenta, en 

pleno auge del sistema, observa un prcC0$0 U>;pans1vo que•• ir..i 

diluyendo ~l acercarse la década de los setenta: en esta ült1ma se 

deteriora, en conJunción con el d~ter1oro del sistema f1n.:i.nc1oro 

internacional, &u pArticipac1ón tanto como f1nanc1ador como de 

c.-. i ... 

década de lo~ ach~nta, 1ngres~ a ~t~a fase de trans:c¡ón en l~ quo 
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al de gendarme de los i nt eresoa c:aptt11ltst.as, el cual 

concretiz• por medio d& 1~ tmpoalc16n de políticas econom1cas 

su~•mante re~e~1vas para los pafse~ en que se ~ooot~n. sobre todo 

.a rai~ de la cr1s1s de p~gos de 1982. 

En este orden de 1ceas, convtene puntu•l1:.ar qu• 

pr•v10 a 1960, y co."TIO consecL1enc1.a de los procesos 1nfl•c:ionC1ri.os 

1u:perímentados por loa paises per1fer1c:os, sus l1nr.<1m1entos de 

política econom1c:a empe~~ron a ser tncorpor~dos ~ los programas 

nacionale9 de estos Ldt1moo¡, or1ent.1lndose pn lo fu;1d"'mental a 

promover l• apertura &Kterna y lo~ aju•tes racesivo• en mat•rla d• 

polit1ca economica. Ello orop1c10, en 

desequil!br!oG eatructurale~ e>:tatentes en es•& economías, la 

concentrac1dn del ingreso·, el c~p1t~l, elemento~ caracteristtcos 

de esta fase en la evolución c~p1tal1sta p~r1fó~1ca. 

En eaa dpoca, el ataqtre ~ los probl~mds der1~·adou de 

l~ modalidad específica de ~cttmL1lac1on de capital 0n l~ per1f~ria 

fue asumido por ol ~MI tr.aves 

ortodON4 1 basaos 

económica y no d~l deterioro 

políti=as c~~b1ar1as, monetar10-cred1t1c1as, f1~cales y salar1~les 

QU9 h•bían dado lugar a lo~ ceseQLtJl1br1os internes, m1Emo& Qll~ ~ 

su ve: provocaban 1nflacion v, por cons1qu1ente, el desequil1br10 

en la balan:a de pagoc. 
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Est4 concepción de los probl emi'\S y meo1 c:i.o.s de i\J\1iste 

el periodo 

1ncac:a.da, h.a venteo s1endQ el ele,'flen.to rector ée las ;,olit1cas del 

Fondo desee entonc:e•• como lo 1N..1eatra,., las 1nr.um12ra.ble-s cartas de 

1nttrnc16n et'"\vt~dils al Fondo v QL1E? en le fl..lh.ác?.:rient.:il se orient.<ln 

en dirección de a&u~1r el comprom1so ce mod1f1car la polit1ca 

1n&tru~~ntaa.a en e•an cuatro es+v~••· 

A p~rtir ae 1970, c~~noo ~e ob~erY~ l~ autonom1~~cion 

de la banca pr1vada y un e~ceso de l1Quide~ en el mercedo 

~tn•nc:iero. el Fonoo re•rt1cula su5 conceotoa de polit1c~. p~ra 

&decuarlo• .a liJI cond1c1ones que c;.ieitlc:""".ar-on •u vi\11de::. cer.-,o 

~•qulador del •1•te~• f1n~nc~ero 1nternAc1on~l. Ea~o •~ e~1dent1• 

con tod~ cl~rtd&d cu•nOo •n ¡~73 ~~ ~~e~~a l~ in~orporA:tñn de 1o; 

ttDO• de c~mo10 flotantes -protlwcto de la satur~ct~n d~ dcl~res en 

lo~ mgrc:ados intern~ctonales v la impcs1D1llóa~ ~e Est~aos Unidos 

par• raap~ld~rlo• con ero-, lo Que tmpl1co la ruptL!r~ o&l sup~icsto 

•1•~•nto de aauil1Crio ftn~neiero tntarn•ctonalr 

c•mbi o f 1 JO. 

Dl tl?O 

Los polít1c~ eccnomtc~ 

adicionar a 1 aip 

a&tructur 11.l e• lo• 

dD 

ortent•d.Os a ¡,remover la d:"1Wít.". ... -e, f"'•'t:*"r-na y a eJel""c:&r un tlll .. ·er!:'­

control •obre l~ ~an•na• 1nter~~. E~toá c•~osog ob~C&~1erc~ * la 

not•bla ~ontr~cctón de los ~\uJcs i;r.~n=icrcs au~ carncter1=0 al 

flnal de loa s.etent.- 1 c1rci..11"\'i::r1b1E:-;oc,,s.E- vr. t·l ú·'l"b:~c dt"- l.;i 
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el FHI, a través de la reducción abrupta de las importaciones, lo 

que aligeraría los déficits eMternos y d1~mint11ria las pr~siones 

•obre un aiatama financ1&ro intarnacion~l contraído. 

Cuenda en 1982 se incrementa.n acruota.menta la• tawaa 

de interés 1nternac1oné\l -como consE·CL1e-r.c1~ de lcis poli t l c:aw. 

financ:iaraa contracc:1oniata• eapeculat1va&-, la crisia de pagoa an 

lo& paises per1fér1cos se nace presente, mult1pl1cándose con ella 

las innumerables cartaa de intención enviadas al FMI que tienen 

tras de si la 1mposic:16n de reces1 vos y 

que a partir de entonce• son el común 

denominador en muchos de lo• países p~r1ier1cos. 

La combinación de la; polit1cas reces1vas internas y 

tien•n como 

finalid•d última norm~r lafi modalidades de re1n~erc10n productiva, 

en el conta~to de cri~1s financiera, ~ la dinámica cap1tal1st~, 

bajo la conducción del FMl, cuy~ importancia actual ha deJado de 

radicar en el financiamiento y •e orienta pr1ncipalm•nte al dise~o 

de ••o• progr&mas qua incorporan la• tran•formacion•• dal •i•tema 

dentro de •u m•rco de Pplicac16n: ''su vis1ón en los últimos aho• 

y el vigor de Gu planteo aspec1al, luego da la cri•i• ftnanciera 

CIUR •ufrieron loa pi\íses ~ubdesi\rrollado<;;., a partir de- 190~, opero 

más bum por la al1nec;;c1ón de •u enfoque tri!idic1onal con el 

moderno pensamiento neol1beral: v1•ión financiera de le\ balanz¿¡,, de 

pagos (buscando so~tener el pago de lo• préstamos concedidos por 

la banc~ lr~~n~~ion~l! • 8J\l•t~ tnflAcionar10 altamente rvcasivo y 

la necea1d-d de consolid#r l~ est~b1l1zac16n mediante cambios que 

pretenden reducir el espacio estatal, ••í como rea•ignar lo5 



recurso& de las economías. conTor<Tt.ff ~un pol'tr-6n mas ~>:portattor"~Z/ 

Y cabrí.t' agreqar-1 lil func1orual1da.ó del Fondo y S\,tS. 

programa& r@cea1vos radica en que han permitido al sistema superar 

la cri•t• de 1982, logrando ciue ést"' se circun~c:r1bier"1. a los 

P•í~es per1f~r1cos. concentrando en ellos el co•to rece»1vo de l~ 

cri•l• .. 

I.1.2 El O.nea 14und!al.§/ 

Si blan es cierto que el P•pel dal B~nco Mundial h~ 

twntdo un peso del FMt, es preciso 

cori.tr1butcJo 

aflC•:m•nt• al aroc•&O da traan•c1on-líz~ctón v. en p8rt1cul~r, ~ 

m•nt•n•r l4a condt~tan~• e•tructur•le~ ade~uAda•, •l 1ntertor de 

los p•f&es per1~értcos, p~r~ qer~nt1=ar la 1ncorpor~c1on ac l~~ 

vmpre•aa tr•anactonale• y, a l• va:, manten•r un m!n1mo de 

v•tabtl1dad ínter-tic •n etJo• oaí<:;.e~. lo cual constttuye \.1n elemc>-nto 

clava on 1• dtnám~c~ del si~t~m~ t~nto en l~ etao~ ~ctu.al de 

""•Or"Q•ntzu:tón \nti;>r-nacton.al y o;;eqment.ac1on de l.o; croducci.On, como 

en 1• etApa pr•vt.a de into::;rac:ton dr:> la'!> err.prr,5,:¡5 tr;10:.nactonales a 

l•• econamias per\fQr1cas. 

L.•• -funcione& del Boii.nco Munc11i'l e~tuvioran artenti1di1•, 

vn al periodo t nmedi ato de 

o~sarrallo n~sta 

f:i.ne• de les ~•~wnta. cuando dest1.-,a; la mayor Pa.rt.tJ Ca '!\.Hf 

recur&oa ~loa P•ises per1~ér1co~. 

La •t•o~ crit1c~ de tos ~etentR marco~ al toual que 

pa~~ el FMl, un C•mo10 notable en l•s fu~ctones det B~nco. El 



deterioro en la croduct1v1dad de la industri• ••tadountden•&, 

cirobl•m~• tamb1 tm 

incid1eron desfavcr•blemente en lo• P•ises per1fér1cos, 1mpl1cO 

~ue las tareas ~el Sanco Mund1•l ae dir1;1•r•n al des•rrollo 

1nouatr1•l y •Juate estru:tur•l, ce~ ••P•Cl•l •nfas1s en la 

invers1on putl1ca \ en les sectcres ~anufac:tureros v e~pcrtadcres 

de esto• p;ai ses. Toao ell~ se efectuo teniendo co~o trasfondo la 

retnserc1ón productiva ae lo5 paises per1fér1cos el orden 

1ntarn.icicni1l. 

Eattla •=cienes m~rcarcn las nu•v~& dtrectrtces bajo 

laa que se establac•rían las funcione• de este organismo. Sin 

a~o;argc, tos vínculos con los p~tses pcr1fer1cos no 1n1c1~n en ese 

per10<::01 1,·a desde su c:rea:c:ión SP h~bí1i. encarga.de ée f1n,...nc1ar 

provectos de obra5 de 1niraestructura ~" esas p~ises, para 

poster~crm~nt~ ir ttnan~1•ndo programas e~pecíf1cos du m~s l~rgo 

pla:o1 ''desde 1980, y con•ecuen~1a de loa d•••ou1l1br¡oa 

•~ternoa dvriv•doa de la crl•l• 1ntern•c1on•l •• conaol1d6 und 

nueva aatr•t•Ql• de pr~st~moa por progr~ma, cue a d1Terenc1a de 

loa Anterior•• no •~ v1ncult1n • nlnQ~n proyecto esoecii1co1 

que permitan el1m1n~r proble~dS ~acroec:c~om1ccs ce iondo".2/ Estos 

probl•m•• d• +ondo P~•d•n c•r at•c:ado•, dentro O• ••t• ÓDttca, a 

tr•ves de moj1f1cac1cnes 

estructura le&. 

l~ pol(t1ca economica v reform~& 

~n el fondo G5t~ ooe1c10~ tie~e :cmo referenc:t• el 

rwn~ •• óo 1mpul~o que se ha aadc a los c•mblc& 1nt•rno• ae 

polít:c:a, Que en lo funcament.al se orientan a prco1c1.ar un entorno 



.favcrabl a a la tnversión así enfrentar 

eficiente~ente la ccn~u1sta de los mercados internacionales. Es 

así, que los esc.?.sos préstamos no t1enen. otrñ intenc1on Que .. ~:q,o-.·u.r 

los ele~~dcs costo~ ~ue ~onlleva el pase e~ una fcr~a dP 

inteqrac:16n .;.l s1ste:n~ a otra ccn un carácter neolit>eral ele ~povo 

il1m1tado a la lnver5~on pr1~~dA. 

L~s et~~~s cor l~~ gue n~n tr~ns1t~~o rec1onte~ente 

los oaises ce H.'!",er1cc:.. !..a.tin.:. .;n sus renegcc1cic~or:es con los 

oara ~OO)"'ar l ii'­

eat,..1 . .tc:tur.al. 

tienen como elemento CC•Tl.IM 

reprogr~m~c1one• y los proce•oa de 

la 

L~a in1c1•t1v•• B•ker v erady M•n d•do un ranovado 

1mpul•o ~ l~ 1nter~enc1on de ~ffibos oro~n1s~os lnternac1on~les en 

le• croce•o• de ne~oc1•c1on y 

eccnom1cas que en ese conteitc 

l~ ev~luac101n de las pol!t1cau 

.:.p! i c,..r., 

n&c••lO~o oe a~~l1•r lo• tluJOS orc~en1en~es oe la ~anca pr1vaoa y 

de lo• or~•ntUMO• 1nte~~a:1=n¿les, si~ ~ue ~~sta el ~o~en~o se 

~aya ten1d~ ~in~ rescue~ta ~cncret~. 

L~ esc••e: ce "l•Q~cs •1~anc1~m1e~tc~ y la in•1•tenc1a 

~e un ape;o 1n=ondtc1onal • las o:lít1Ca$ neolit~r~les ~~rc ... n la 



I.2 Indu•trtalt:actdn y Deuda •n Amertca Latina 

El proceso de 1ndu•trial1~ación en América Latina 

es.tuvo vinculado a los ~r:Jf'Jr.d'::l'5 cambio• aue ~ufrió el sit;Jtema 

capitali•ta en lo• in1c1os je este Blglo, y h-n ~eou1do teniendo 

una fuerte correlación con loas tr~ns.t'ormac.1onus ac:ontec1datJ en la 

década de lo& setenta. cuando &e trastocan la& bases del sistema 

financiero internacional y se as15te a la recomposición de la 

quv lea 

periféricos lat1noamer1canos h~n mod1f1cado la~ particularidades 

de su forma de ins&rción previa al mercado mundial. 

L~s poGibilidades e~p~nsivas de las eMportac:tonea que 

abr1ó el pr1m~r confl1cto bélico. apuntaladas posteriormente por 

la cr1s1n de 1929-193~. favorecieron 1~ creación de un mercado 

1nt&rno en los pafsps de América Latina. el cual se establecerla 

en torno a. los •ectore• m:portado,..es. do ma;oar dtnamltllTIO. Eiate 

incipiente ~prc~do sería ~tendido en Gus requer1m1entos con laQ 

mínim•s ei.lporte1.c1ones de bienes que proporc1on.t1b.i\n los pa~ees en 

pugna ly posteriormente en cr1s1s), aGí como por las escas~e 

industrias en loa p•íses de la req10n. 

El hecho de que este 1mpL1lGo a la cre•c16n de empresa.9 

nacionales obedeciera en mayor medida al deseQulltbrado conte~to 

interniacioni\l 

espont áneil" lQ/: posteriormente, 

como 

en 

dR 

el 

tranacur&o de la Sequnda Guerra Mundial, cuando las re•tr1ccione'& 

a l•s import•c1one& se convirt1&ran en un• car•c:ter{¡;tica común en 

loe; pa\s.gs lat1noC1mericanoo¡., la 1ndL1strial1~aci6n adoptarla la 

form~ de una estriltegia. específic~ que 1;;. propia guerra y la 
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expanslón du l~~ relaciones capitalist~s al interíor da estOP 

paises haci an l mpostergable: "el fenómeno de la l ndustri al l zac1 on 

comten:a a acelerarse en América Latina a partir de la primera 

guerra mundial, reclbe renovado impul;o lueoo de la crt•is de 

como con6eCL1enc i a del segundo conf 11 cto 

bélico. Con poster1or1dad lo Segunda Guerra Mundial se 

transforma va en una política deltber~d~ prAct1c~mente en todos 

loG países de América Lat1na''.ll/ 

El in1clo d•l proceso de tndu~tri•li:ac1ón propiamente 

dicho, trajo aparejados profundo5 camb1oa en la situació1n interna 

de e&tos paí '.!.es: la part1c1pac1ón del E~t~do paso a form~r la 

part• m~dular, en tanto al dise~o de l~ política económica 

requería una estrateql.:t Que conced1eri>. pr1or1di\d al proce~o de 

acumulación de capital con u.c1ii. b&t$L> n,..,c ion~i.1, [)p E''áté\ formi-1 

tran•it¡¡ de una et.apa en la qua 101& vír1cL1l06 con el. e;:terior se 

norma.ban an función de una rel .. <c:10n de c;,rác:.ter liberal, a otra 

que al proteccionismo el fCrroo apo;·o l.'statal ca trrt1Jés de 

políticas camb1aria~. arancelarias y cred1l1c1a~l, paGan a 6Pr el 

elRm11nt.o cotr.Un en 1 i\ rPq10n latinoomeric~na. 

L~ act1v1dad ~statal se orientaría en lo fundament~l a 

proporc:1onar la infré\cstructur;i. necesaria para la amplto3Ctón de la 

batur indu•trial, ••:i como,:, H1tcrven1r d1rc•ct;Hnentc.: en el proceso 

productivo a través de la creac1on dl: cmpre6as estat~le~ que 

h•rí~n mAG C>:ped1to el proceso u~ ~cu~~1!~c1nn, 

El hecho de que, para la ~~yor o~rte de lo~ P•íses d~ 

la región, el qasto estat~l se hav~ establGctdo de~d~ un inicio en 



fllentel) de iinanc1~miento alternativas. que se 

materializorícm en la inversión e>:tranJer-a d1recta y en el 

endeudamiento externo. 

Reapec::to a la compo•ici6n de las ré\mils 1ndt.tstriales, 

e• caracteristico <en la etapa q1..1e va de la primeré\ mitad de los 

cuarenta hA•ta .,1nalea de los cincuental el incremento de la• 

indu•trta• productor•• de biene5 de con~umo no duradero <te~tiles, 

cel:ado, etc.l, la• cuale~ Ge establecieron y ampliaron a partir 

del cr•cimtunto de la demanda urbana, •obre todo en lo• paises de 

mayor ta.mai"lo. 

la m:pansi ór'I i ndustr l al sustentada Sin embarqo, 

di~tribución regresiva del ingreso l lev6 c:ons1 go 1 a r á.pida 

ea.t.uración dul mercado, con las conG1 gui ente e; di i i c.ul t,¡,des para 

raali:ar la• mercancías. 

En virtud de quo 1~ prtncio•l c~racterfst1ca de 1~ 

lndustriali~ación, o má• e6pecif1c~mente, del patr en de 

ac:umul•cidn, ha sido la de cprec:cr de un 5c;.ctor prod1..1ctor de 

bi•nea de c~~it-1, ~1 paso da la producción de b1cne6 •encillos a 

otro• con una mayor d•n&idad da ca.pi t.w.1 1u1 ha 

d1rectam;mtc al crocimiento del"'"' 1mportB-c1one•, mie.ma.5 que 

p&•aron de ser importa.ctoncu d• maqui n~r t ll y equipo a 

import.e.c:ionet9 d11 invar•ión c~:tranJer;. d1recti'\, 

Et conte):to interna.cional bajo el qua •o rea.11:ó e~te 

cambio cualit.&tivo la producción industr1al estuvo c1rcunscr1to 

.il la. recupera.ción de E1..1r ü~..:> .,. ,1;;.,p6n. Que- s1 b1cn ltr1pl ic6 un 

impul•o tmportantn la~ C>~porte.ciona• de AmCr1c.-i Lú\:.lnA no fue 

6Uficiente P•ra compensar la dinámica demanda de lmportaciones en 
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•tapa, 11obr& todo • raí;;: de su lmportante crec1m1ento interno, 

continuaran en una fa&e superior del proceso de industrial1:ac1ón. 

a diferencia de los países con LLn mayor ~traso 1Mdu~tr1al, para 

quien~s lü debil1dad do su industr1a ndc1onal y J~ 1mposib1l1dad 

de ~mpl1ar su& e>:portac1ones s1an1f1có un freno en la e~:p~ns10n 

l ndu~tr l al: "sólo Brasil, seqt..11do de l"lé::1co y mas tarde de l.c1 

ArQ•Mtina •ntr•ron en ln aoQund~ mttod dol d•C~nio dn 19~0 a l• 

vtapA de indu~tri~li;;:~c10n que corresponde a la sust1tuc10n de 

lmportactonaa ramas más pe~~dil~ come;. Jc:i de matGrtal de 

transporte, met8l-mec~n1ca, y ctro& 1nsL1mos v equipos bás1cos''·l~/ 

L~s po$tb1l1dad~s do e~:oanstón de la industria hacia 

ramas mAs pesadas se c:-str-ech.:<ba cont1nu~mente ante la falta de 

sectoro& eMportador-us QLI~ favorecieran la entrada de d1v1saa que 

lil dln.t1m1ca 1ndustr1id 1b~ c,;:101endo, 

En 1ndustr1al 

1 nterna no fue de la ,;..mpliactón sectores 

alternativos vinculados al mer-cado e~terno: esto es, los c1m1entos 

esta t. rea 

establec1er-on, defide sus 1n1c1os, sobra b~ses tan Qndeoles como lo 

f1,.ter-on en l i< mflvor i"' do C.;"tS.OS los sector-e!: 

monoe~portadore6 de oroductog pr1rnar10G. 

Precisamente ust~ 11m1t"ciOn p~ra obtener divisas 

1moul~~r~ el contín~1a dDtcr:urc d~ l~s o~lan;;:as comerciales. 

mientra~ que, ~1mult~ne~mente, el or-d&n interno. las economtas 
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crecían a taaas considerables, eJerciendo una pre&ión adicional 

sobre el G.ector export.ador1 "mientras la e>:pansiOn del ingreso 

interno y los reclamos directos de la indu~triali~ación 

s1.1~titut1va pre~aona.n soor11t l.- ca.pa.cid.::ad oa.rs. iinoortar, esta se 

halla c:onv.tref'Yida por l.::i. n.;..turalu;~ ·•· :::o'T'lpor·t,,.rr.1entc de lé\ base 

primario-e~portadora. E~ta circunstancia, si bien activa l• 

5U&titución, por otro lado limito:. el dinamie.mo dE>l sistema ••• en 

cuanto su dilatación depende de componentes import.ados".l~/ 

Así, las nec:esidC1des de tr.o'lnsitar- hacia un.a fase ma& 

alta en la industriali~ac1ón l levC1.r'on enormes 

e>t i.qenc.i a& que los sector~s .:n:portadoreq; no pedían sol venti\r. Las 

politic:as proteccionistas 1mpuls.;1.ron, a la ve:: que unai. reduc:ciOn 

mínimia en las lmDortiH:1one&, un proceso inflac1oncr10 deri.vado del 

encilirec1miento de los bienes e):ternos, así como un inqred1ente de 

acicate a la inver•t.ón cn:tr~nJPra d1recti'o, que encontraba en e•to& 

mercado'& una opcí.ón favorCl.ble pard valor1;:.;.r r:.uG c~p1tales frente 

que 1moonían l~ recL1perac16n europea y 

Japon1i1sa1 "en Amft>rica L.?.t1na l.?.s empresas trasnac1onales han 

encontrado barrera~ alta• a la importac16n da tecnologia. E~te 

hecho aunado a la au•encia de empr-a•as locale• capace~ du competir 

con 1•• empre•a• traanacion~le• •n el merc~do local y loa mQrcado• 

internac\onale• ha detarmt.nado qua •u papal en dl proce•o d• 

1nduat.rial1z~c16n se hava 1dent1f1cado cun laG gectorus m~~ 

d1n.ti.m1coG" .14_/ 

En efwcto, l& tnvQr""5ión et:tranJcra constituyo la forma 

m..'\s ftl.ct.l de enfrentar tanto las restr1cc1on~6 financieras 

por el financi.amianto daficitario del 
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•l'c:tor pr1ma.r10-e>~portadcr. El tipo de tecnologta aplicada por 

reQu1r1eron la acentuac1on 

ingre•O• oener~ndose con ello le1 ampltac10r• en !d. ;je:orian::la Cll' 

bt•nv• de con•umo dur•Ole, pe~o con un• oa•• demand•nte ~s 

reducida. 

S1n embargo, el aumento de la lnvers10n e~tranJera 

directa, co~o h• sido ~u caractaríst1ca h1stor1ca. no solo fueron 

in•ufic1ente• para apoyar la6 necesidades de 1nver~ion sino Que en 

un breve pl•zo ~&ta se conv1rt10 en dem~ndante de recL1rsas; a ello 

habría que aqregar el impacto de la creac1on aa ~onopol1oa, v suQ 

ef actoa sobro lo~ precios, hacno que es 1 nnerente 

incorpor~clón en lañ economtas per1fer1c~s. ic cual. en un entorno 

da protecc1on1amo, amouJó ~cns1ble~ente Pl oroceso 1nfl~c1on~r10. 

Para buena parte de loa países lat1no~mer1c~nos, l~• 

po5trimerí~~ do la d~caa~ dP lo5 c1ncL1enta se 1dent1f1c~n con l~ 

reducción del crac1m1ento y con la aqua1:~c1ón dv la s1tudc10n en 

el sactor externo. Prec1sament~ en ~~ta epoca, los recurso& 

ew ternos, vía deL1da • se pr- e•ent ,:;,n como la 1..1n i ca ooc 1 on riar a 

recomponer las c.ond1e1 ones da acumu l ac 1 on que 1 ~ d&!iCQL11 l 1 br .;ida 

estructura interna y la part1cul~r form~ de inserción al mercado 

mundial habían deter1orado. LoG recursos oue entonces f~c1l1~a el 

FHI se encontraron cond1c1on~dos la ~dopc1ón d~ ool1t1c~a 

monetar10-cred1t1c1as, fiscalos y camb1~r1as do corto ol~:o, nue 

••gún sus d1agnost1co fortalecer- l~ pos1c10n 

CY.terna t;I~ "•to¡¡ caf&.es: "fue en esa reg\On del mundo dondtl l.::is. 



condiciones del FMl •e volvieron más o&te"nsibles. y rigidas, 

Justcunent¡¡ en aquellos campo9 donde su geQtidn habia sido 

tndulgent.e con Europa"·l~/ 

La orientación de los:. recursos canal1~étdo& por el FMI 

no era la de otorqar un alivio permanente para enfrentar el 

deterioro econOmico1 

pa.íse5>, b•Jo la condiciOn de otorgar nuevos préstamos, a 

establecer una polit1ca de estab1l1=ac1ón qi...1e evitara en lo 

~uce•ivo incurrir en de•eQuilibriO$ de la balan:a de pagos, por 

5ua efectos nag~tivo• sobre el •istema comercial y productivo. 

Va en la década de los ses~nta, y ante los 

problemas generali:ados en las balan:a• de pagos de lo• países de 

Atner1ca Latina, el financ1am1ento de los organismos iinanc1erog 

lnternacion~leu e~ el principal renglón dP fluJOS hacia los paises 

de la región. Como se t1a indicado, esta sitl1ac10n no conduce 

&firmar que la inversión directa hL1b1cra perdido 1mportanc1~, sino 

quu QU balance va siendo cad~ ve: más def1c1t~r10. 

La •equnda mitad de e•a década y los in1c1os dQ la 

década de los setenta m;.rcan et"1pa d& tran~iormac1ones 

r~d1cale• en el desenvolvimiento de lo• paises de América Latina 

en su vinculación con la inve~s1or1 k .. trar.1cra tra~nac1onal y con 

al •1stema financ1ero. 

Por princ1p10 d& cuenta• eobreaale el hecho de que Y• 

no sólo se 1mpcr-ta 1nver~16n E·~:tranJer-a orientada ,:;. cubrtr la 

demanda de 106 e~trato~ de mayare~ ingreso• de la ocblación: la 

acentuac1on de l~ compet~nc1a 1ntercap1tal1st~ obl1aa 

empre~as trasnac1onales a. real1:ar procesos product1v~s que 
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aprov•chen ffl bajo costo dP. la m•nc de obra en lo& P•ises d~ la 

región, ut1l1~ando tecnologías de punta Ca diferenc1~ de la 

tecnolo9í.:1 más bien obsolet~1 que se transfería en la etapa 

previa). La producción en los pa1ses lat1no~mPr1r~nas ya no ~Q 

orientarii, en lo suc::e~1vo.:.. ?.ba5ti:;.cer loio dem..-.r;d.~ dP. un cada ve: 

~s restr1nq1do grupo de consum1dorc>s: G1.l or1entac1ón pr1mord1al, 

en lo que se refiero a las ramas d& mayor dinam1&mo, tendrá como 

meta los mercados 1nternac1on•len en los que &U observó l\ni' 

compotenc1a ac~ntuada. 

Eat& hecho, m~ni41eato en la pr1mera mitad de lo~ 

setenta, también 1dent1f1cado como l'"ª nueva revoluc10n 

1ndustri al, se POI"" ld acelerada transferenc.1a 

tpcnológ1ca de pL1nta hacia los pa1ses per1fór1cos. conservando los 

paí~es centrales la h~gemoni~ en otras areas que garant1~an mayor 

rentabilidad y control de los mercedo~ que h•bínn empe::::ado 

eatrechar•e y con ello d~teríorar lil oan,¡¡,nc1a1 "la 

control~n 1nt~rn•cton~lmont&, la po~tbilidad de 

simultáneamente de ese monoool10 t~cnolóo1cG v dul 

bonaficí•r•e 

'.'<'\lOr 

reli!tlvo del-". fuer::::a do trab.iJo en lO$ p~íseo;. dc-pr.::nd1er1t(~s, lo 

que les permite, pesnr drl aumento ee la compos1c1an croan1c~ 

del can1tal como ccnsPcuenc1~ rte la 

~n sus pa1&es OP or1avn·•. ~:.: 

Por- otr¡. p.;1.r-te, t?sta ct<lPi'I mr.r-C'-" el 1n1c10 de las 

relacionen cad~ ve:::: m~s estrech~s con los acrepdoreG pr1v~do~ 

1nter-nttc1on4les, anta i., 1nsuf1i:1Anc:1a du rvc:~1r&on quit pcr 
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entonces ee canali~•b•n a través de los oraanismos financieros 

internacional e~. 51 bien cierto que el volumen de lo• 

préstamo6 de estos (11 t: mos no decrecen, tamb1 en es prcc1 so !=-et\ al .'.'lr 

que 'u monto es in-ufic1ente para •tender el déf1c1t en la balan:a 

comerci•l y, sobra todo, el de la cuanta corriente, en el cual lo• 

•erv1c10• ~l capital e~tr•nJero ocupab• una parte cada ve: mavor 

<vi a pago d& remesi\s, L1t1l1dadas, intereses y serv1c1os 

t11cnológ1cos>. 

E•t• h•cho •• const•t• •1 obsarv•r •1 r•nQlón relativo 

• l• b•lanz• en cuent~ corrtent• d- Al'!\er1c~ Lat1ni\, el cual pa6a 

dn un déf1c1t de -4.3 miles de millones de dolares en 1972 a -13.9 

mi l.elio de m1llones da dólares en 1q7~ (véa•e cuadro Al. Asimismo, 

111 r11ng1ón col"respond1ente l\l ende1..1d.am;. ente neto pasa de :5. 5 mil es 

de millone~ de dólares en 1q7~ a 16.4 miles de millones de dólares 

en 19761 esto aa1 en -tilo cu~tro ~no• crece tres veces el monto de 

racur•og neto• que 1ngl"eGa1"on a la reqlon. 

Mención especli\l merece el endeudam1ento público cuyo 

saldo pasa de 22.l a 58.4 m1le& de milloneG de dól~res para lo• 

miliomos afl:ossi ello, consecuanci¡o. de lei férrc~ p.:ilítit:a industrial y 

d•l dmterioro d•l ••ctor e>1terno. 

Eate •celur•do proc•ao d• endeudamiento iue poatble en 

virtud do lo• e>1ced•ntav. fin•nc:i•l"O& quo arrojó i\l merc.;ido la 

cri»lS petrolera, así como de la e~pansiOn sin precedentes de la 

banca financiel"a internac1on•l apoy&da en los eurodólarcs. 

L..i. .::rcc1F"nt11 parttcip.a.ción do lP beinca privada en el 

financ1am1ento a lo~ paí~es li1t1noi\mcr1c~nos es notor1d ~obre ~odu 

antro 1q72 y 1q1q, cu~ndo del total de la deuda contrat•da por el 



s11ctor póbl i co de &•to& psd: sea oa~i' de t.m 48 por cien to ;,. un tiS 

por cianto la ccrre5pondiente a loa •c~eedoro• priv•do•. 

Cu•tido A f1naleB de los 11etenta loe E•ti\dos Unido• 

protec:c1on1st.;i; tcmdtente- frenar el 

.abrupt•mente y, dada.ti l<l.s cond1c1oneG de cont.ra.tación de la deuda 

a pla:os reduc:1dos, en qeneral ven 

e•tancadas •us po•tbilidades de atender ~l aerv1c10 de su oauda, 

lo que ad~m~s 6e h~ce m~s d1fic1l ante el deterioro en loa 

tárm1nos de tntercc.-ml110 p~r..- los. productos pr1rnar1os. "'¡of como por 

laa pr.4ct1c:at> proteec1on1st~s cH.10 ñ ílart1r de entonc~s ~P h•m 

tncremnntado por parte de loa paises centrñles. 

Si bien h~uta 1981 loa lnqraso~ p~ovcniPntes dft los 

merc:tadO& .f 1n•ncieros l nternac1 on~l es. c:ont 1 núi'\n ~l•mentanóo. lo• 

P•QOtl Bil c:api tal Eu:t,..;;a.njoro lo h.ac:en en un• proporción m~vor, 

impulaadau por l~• ta&ae da 1nt~rés: en 1981, de 37.6 m1le& de 

destinaron al p•qo de utilidad9• e int~~~~u~ Cvéa~e cuc<dro B>. 

Para 1qa2, la tendenci~ al aeter1oro v crl$l~ de la~ 

econornfas de Amer1ca Lc<t1n¡i 5e conc:ret~. prop,c1ando le-. c:atd.:• del 

producto do la req1ón en -t.4 por ciento. P~r~ osG mismo ~no. el 

«aldo un cu~n~~ corriente alcan:a l~ ~urna de -41 mtl millones de 

&)o:portacioneG <vé.ase CLicidro CI. 

En esa ci..!'r:;i, y· ante li> 1l7'pos1bil1d«1.d d~ ct.cbrlr el 

•E-rvic:to de •u deud~ e~terna. los p.,lfses de Arnt?rlci\ Lat1n.a. :n1c1ean 



loa proceso!i de raprogr,amación de sus deuda• con los organi!lmos 

financieros intarnacton•leb y con l• banca pr1vad~. De hecho. 

entr~ 1982 y 1985 por lo menos 1~ p~f ses de Am~rica Latina y el 

Caribe han reprogramado su• deudas en neqociacione~ enmarcada& 

loa programas de ajuste recesivos instrumentados por el FMI. 

A partir de 1982, la evoluc1ón económica de 

latinoamér1ca se caracter1:a por el deterioro en el crecimiento 

del producto, que •1 bion ha mo•trado lave• •tono• de racup•ración 

en algunos ahos del decenio pasado, es en término• de habit~nte 

c••i di•t punto• menor al de 1980, uttuación comprensible si ae 

con•idera al cracimiento poblactonal y el a•t•ncamianto económ1co. 

L•• medid•• impuesta• por el FMI •• han cantrado en la 

pe•o dvl ••ctor 

público como una estrategia bas1ca par• promover el ajuste 

astructural, lo que en términos llanos siqn1fica abrir las 

aconom!•s irre&tr1ctamente la 1nvers10n e):trdnJ&>ra, ganer.a.ndo 

la& condicione& para obtener &uperávits comerciales que permitan 

atender el &ervicio da la deuda, a fin de no desequilibrar ~l 

aiatema fin•nc1ero internacion~l. 

El costo de 1mstrumenta.:"" en América L-..llnd e&lr9'teq1a 

de este tipo ha sido sumamente elevado y no ha re~uelto ninQuno da 

lo• problema& eatructurale& qu• induJeron el deterioro vcon6m1co 

en eatos. paí5es; ''lo~ resultado& pos1t1vos que pud1cr~n e>:h1b1r, 

en térm1 nos de tornar •uper av1tiar1 oa los &i' 1 dos de 1 a bal .a.n: a 

comerc1•l, aa hAn lOQr•do al costo d@ una depre•10n profunda du 

los niveles de sal&rio re•l y d• l•• ftnan:aa p~bltcaa, acentuando 

loa efectos negativos sobre la producción y el consumo, y 
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.¡:gravando el cuadro reces1vo e in?l•t:ior.arto".1ZI 

Sin modal1d'"d de 

•cumul•ctón de c~p1t~l hac1~ otra no se na r&~ll•~do de manera 

f.o\cilr los ~st.<tll1doa soci.:!lles han 1ncrementii\dO su fr-ecuenc1,._, Y 

en mucho• C&•oa h•n ll•vado a 1mpugn•r lo~ pro~r•m•• d~ ~justR del 

FMl POI"' loa propios gob1ernor. Qt.111 lor. •Pllc:•n. 

A ~•aar d• la BH1r.t•nc1a dff 1n1ct~t1v•• de CA~ácter 

n.;.c:ton.;ili .. ta <como en el c••o del P•n.'tl. la 1mpo~1c10n de •• qustes 

eatructura.ltr• con vt 'iello fondomcmataru;.ta. cont1nt1~• 51t:indo eJ 

c:olft.ln denom1 n•dor E"n l ~6 ~conom! a~ Qv l i{ rpq1 on, 

El d1••f"fo dP l,;;s 

aubordin•do por ontero • l• caoertur~ del aerv1cto de la d~ud~, lo 

cual, G"n un •nto,..no 4Pt'i •1 ciu• l~ trMnsf¡¿tr151nc1o11: inver-aa da recurao• 

prttllomin& y l.ia fuentea de fin•nc.1o11.m1ento •on nulOil•, 1ndutP.n 

Nt •1QUilll'"A lo• P•isC'~ .abunti~nt l?S rocurbo& 

n•tur•l•• Ccomo •l p•trdleo en el e.afio dL~ MQl:ico .,. Venv¡-ul?l.-i;}, 

•ttlt9i.n e1~ento& de.> ser otJJeto de lus polit1cs<s rf'C('Stvas Que eso6 

l1lcqut' r1P ch?L1dorcs, cuyo poder 

neqarsc a paQar ld deudo).. o~rece una pos1b1Jict~d ti'n l&Ja.noi.\ qua 

nadie r~p•r~ en ella. 

Fn sínt1?s1s, \ii' pollt1ca de ~'\Jt.u;te y rcconver1nt':>n 

et.tructur¡o,l e1;¡Ui, destinado?; al ir~c:i\~o. va qutt loe pl"'"nbll?moi's 

dttr1va.dos de la inteqrrtclón Sltbor-[J1nad.;.. ~l mercado capltal\sl.¡¡¡ han 
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da los países centrales se acentUan, lo que ~ace plenamente 

factible .Que -1a crisi6 inicia.da. en países 

periféricos se transforme a la vuelta de unos cuantos aho6 en una 

crt.~i9 global. 
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xx. XNDUSTRXALXZAC1UN V UEUOA 
EN MEX X C:O 



En los •lbore• de la déc•da de los cuarenta, el Estado 

m•xicano daltn&ó unp polit1ca econOm1ca acorde a l~s necesidades 

de •cumulación de capital que, en lo sucesivo, pondrá m~yor 

énfasis en industriali:ar al pais basándose en el mercado 1nterno, 

quedando fuera del disefto de e~t- política la integración de la 

planta productiva a los mercado• internacionales. 

vi eran 

•lentadas por un marco intarno en al que •e Q•n•r•C• la creci•nte 

prolet•ri:actón de la fuer:a de tr~baJo del campo y se elimin•ba 

la producción doméstico-arte&an•l como forma de producción previa. 

L4 particular coyuntura internac1on•l propició el 

entorno económ1co adecuado par~ l~ in•trumentac16n de una 

polític~ 1nduatr1al1;adora ''hacia 3denlro'' sut;t1tutJv.a de 

importac1onesll, en vi~tud de ~ue l• Segunda Guerra Mundial, y au& 

tmplic•c:ion•• wn •1 orden productivo, favor•cieron 1& Aparición y 

ampliación do un met"'cado caut1vo 1nca.pa~ de satisfacer su demand.a 

con la timit•d• producción ior~nea. 

No la •Ní•tencia. de 

un incipi•nte proc••o d• 1nduatr1alización previo 1940, 6U 

desarrollo en base a un~ política def1n1da data prec1G•mente de ... A partir da entone•• comaru:•rá: adoptar 

características que lo d1.ferenc:1iar~n de perJodo~ anteriores: "en 

MG~ico, el verd•dero proceso de 2ndus~r~•ll~~c1~~ h~bría de dar 

comien:o dur&nte l• década de lo~ cuarenta, al t\e~po que llegab~ 

& 5U ftn lM Sa9unde Guerr• Mund1&1 (1939-194~>. E•• proc••O lo 
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ho1r.in po~1ble en Gl orden interno las políticas ese -lamente 7' de 

con•truc<:tón ae una ampl la 1 nir•e'i>trt.t::tura~ prev1 a.mente 1 mpul &•da 

por el nuevo E•tado. 

ac:cnomí~ qite con po9ter1cr1dad serf~n el punto de ~rranque de la 

indu•tr1ali:ación, dieron co~1en~o de ~~nera precar1a dur~nte el 

régimen de Alv~ro Obr-eoOn... (p¿¡,r-.;i) convertirse por ült1mo en l.1na 

político firme y más o menos s1stemáttci't durn.nte el gob1erno de 

L~:aro Cárden~s··.~1 

En lo re~erente la& medtd~~ de polit1c~ ~conOmtLa 

••outd•• por ol Estado an e•t• periodo, •llas consi•tieron en 

al proce~a d& •cumulactOn du CAPlt~l. De est~ periodo dAt~n l~s 

garilont1:aron el 

pe~m~necera por más oe tre~ decAo~~.:. 

dl e por dofi. 

fr•ntesr por un l~dof el saeto~ •Qrícol~ est~rí~ onc~~q~do dQ 

proveor las dtv1•~s nocesar1~s oara la adqu1stcton dP lo& b1en~s 

reaueridos por la planta 1~du6tr1al; por al otro, el Estado, al 

al 5ector cap1tal1st~ de ccncttctono~ adecuad~~ para ~avarecer l~ 

defic1t perm~n~nte~ 

En el ~rime~ c~•o, el Est~eo, ~l hacerse c~rgo del 

•u crec1m1ento alQl.1no~ r.tf'los dospuCs: r10 obstetnte lo i"lntericir, el 
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acelerado dinamismo de las exportac1cne& aoricolas permanec16 a lo 

l arqc Cle esta Qn 1940. 25 por c1ento de la& expcrtac1ones 

totales eran de origen ~qricola: p~r~ i9~5 E~ta oroporc1Cn se 

incrementó hasta alcan:~r el 55 por ciento del total.!/ La 

importancia del sector aoricola v PLtede observarse desde dos 

puntos de vista: el primer caso, al e~1st1r bajo~ precios, 

ofreclan. vía abaratam1ento de los bienes de consumo de las capas 

asalariadas, la posibilidad de ampliar el margen de ganancia de 

l •• srmpre•a•i por otro la.do, perm1 ti ei. m~ntener el n1 vel de 

impcrtacione• que el sector I• 

adcui~ición de bienes de capital indispens~bles en esta fase de 

induatr1al1:ación. 

En el •equndo caso. la creciente particip~ción estatal 

en la a.ctivtdad económica estuvo sui:;tentadL'I cm base a un continuo 

ga~to deficitario y a la reorientacion de la inYer6i0n pUblsca. 

Durante 1940, Ns del 5(1 por- c1ento de la 1nver-s>1ón ptJbltca 

dei;tinó ill renol6n de> comun1c~c1ones y solo el ~(l por- ciento 

fomento tndustr1al. Para 1955 eeta relación es de ~2 y 40 por 

El fin~nciamiento 

deficitAr10 del Eat&do conatituyó. desde entonce&, el común 

denomin'1dor de &u particip&cion en el pr-oc~~o productivo. Aún en 

l•• condicion•• favorabl•• pr•••ntadaa •n la mayor part• d•l 

periodo, con un producto an conat&nte crecimiento (~.7 por ciento, 

promedio. Véa6e qráftca 2), el Estado coto por la via del 

flnanci•miento def1c1t•rio •in recurrir a una raforma fiac&l. 

Lo• crecl•ntes Q••to• dal E•tado •er-í~n fin-nc1~dos 1 ~ 

n1vel inter-no, a travé& de mecan1smoG como la em1G16n de bonow v 
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GRAFICA 2 
PRODUCTO INTERNO BRUTO {1940-1970} 

(VARIACIONES PORCENTUALES) 

e---------· ··----- _ .. ___________ ¡ 
1940-46 --- "" 1 

' ~ 
1946-50 c._-___ _ 
1951-55 . 

e 
1940-55 

o 2 3 6 6 .. 
FUEHTEo CUADRO 1 

o 6 8 

FUENTE· COA.ORO 1 



la Rmi~ión pr1m•r~~ de dinero. cor lo que fue necesario concentrar 

el control monetario en mano• del E&tado d• tal forma qu• 

din~micil de la 

acumulación sin alterar l~; condiciones de la mis~~. El control 

monetario por parte del E•tado ··auoo~e do• ••o•cto• fundamentale•• 

el primero e• al rompimiento con loa límites que impuso los 

al'ros pre~ios la vinculación con patrón monetario metálico, y el 

••gundo, Qua a •u va'l tian11 un carácter doble, interno y ehterno, 

•~~re•• •l ejercicio y la centralit&Ción del poder del E~tado par• 

que •u •1;no monetario adquiera valide: aceptada en el á~bito 

nacional, • la ve: qua anal plano eMtarno ••articula de manara 

•ubordinada &l •i•t•ma mon&t~rio intarnactonAl a trav•~ de la 

divisa dólar y en el seno del Fondo Monetario IntQrnacion~1··.~1 

Oe esta forma se gantarían 1~~ b~sc5 p~r~ oener~r tanto 

•l déficit comercial como el déftc1t fiscal caracteristico~ de la 

evolución economica t1é»:1co, pero 1n1cii'lmente 1mpulsado6 

F..1 E•t.a.do pr-omotor de la acumulación a trave.-

del proteccioniamo a ultran:a crearía las cond1c1ones adecuada5 

par"& p•rpetuar el déf1c1t c}:tc>r-no, cue en es.te periodo obecede mas 

bión a problemas de balan:a comercial cue a cuestione& relat1v~s a 

la balanza de serv1c1oa. Pe lQUal forma, la falta de una política 

fi~cal que gravara a.l capital favoreció estructura reqres1va 

del ingreso Qua al ftnal del par1odo a&tud10 &Mpl1cará, Junto 

con otro• ~actore•, la un• 

concentr•dOr"• an el proc••o de •cumul•c:.1 On. 

Conforme el prcceao induatrializador •vanza.ba, ••hacia 

más evidente la necesidad de incrementar los nivele'ti de inver!ltOn 



Que corr••pondier•n a los C•mDio~ del mercado interno. El defic1t 

e>:te!"'no v el estrec:no tt • .argen de ma.n1obr.a oe la~ iin.an:as pt'1~l1c011'" 

favol"'ec1eron la aceot.a.c1on de la 1nvers1on e~:tranJer.a direct.;i. CCl"'iO 

fin•lv• de eate oer1odo. Este tipo de invers1on se ha visto con 

buenos OJOS en v1rtud de gue evita recurrir al endeudamiento 

emC.;irgo, er e! lar-ao de 

ut1l1dades, r-emesas v otros, pr-es1on~n la balan:a de pagos.~/ 

L• 1ncorpor~c16n de empresas transnac1onales la 

estructur• oroduct1va nacton~l tuvo dOñ efecto~ pr1nc1oale•. El 

se en~ancnaron las d1ferer.c1~s respec~o a la oroduct1v1dad de las 

induatr1aa n~c1on~le• v, o~do •u car~=tcr ~c~cpol1co, in~1d1eron 

negat1va.rr.ente en la estr-uctura qlocal ca pr"ec1os, lo oue en uf'\a 

acceder a uno f.a.•e "1¿;.s "cli::·.-i\di'., del pro::eso de ir.dl1Str"1.;.l1:.:ic1on. 

en •l cual los baJo• costo• ••rían l~ cond1c1on p~ra ln~rement~r 

dwl ccnaumo. Y• oue •l c:ont•r con un~ tec:nolc~1a m~~ ~~~n:ad.:i, 

por •nde meno& co•tc&, oodrí~n sat1s4~cer i~ dc~ür1da ds ble~es dw 

r;on•urno dur11d1rro en func10n dP l<"ls r-ior-r.-~s de cor,~;_·~,~ c-::tr-an.1t-raE">, 

C1"'1ent~ndo la pr-oducc1on oe l~ pla~ta pr~c~,ct1~~ h~~1~ ~QuGl~o~ 

b1•na• oue lntarna~ente no &e pro~~c!an ;· =uc red1tua~an ~na ~~~or 



re&tricc1ón alguna n1 en lo relativo a sectores, nl en lo r&l•t1vo 

• tvcnología. La meta 1 nduatr1 .-.1 i Zéldor.<1 fue mavor que CLtill qu1 er 

argumento en contra de la lncorporac10n de e•te tipo o~ lnvers10n1 

"la carencia de restr1cc1one& re~pecto a las ramas manufacturera• 

en Que podía 1nvert1r, las fac1l1cac1Es fiscales que podia 

acogerse, la au~enc1a de 11m1t•ciones &obra la t•cntca • e~plear, 

la ex1atencia de un mercado cautivo y, por último, la facilidad 

para repatriar sus capitalea a un• t&•• de c•mb1o l1br• y e•t•bl•, 

hicieron del descirrollo industrial de 1"1e~:1co ltM ter-reno deseable 

par-a el capital eKtranJer-o••.z; 

L• incorporación do las empr-esaE tr-asnac1onales a la 

órt ... «. l ndustr 1 al r.ac1oni=1l es pr-oducto t.<1nto de las 

transformactone& en el siatema cap1tal1•ta tnternacional como d• 

l~ p•rttcular coyuntur• prevaleciente en la eatructur~ productlv• 

mextcana. En el primer caso, el fortalecimiento de los E•t•doa 

Un1doa como pot11nc1ia hegemór.1coñ pto>rm1t10 incor-poril.r sus empresas"" 

lo• paises d1?pend1entes en condiciones mu').- frvor.ilbler., ya que lar> 

nsca•1dada• de industr1al1iación se h~bian ampliado frente a la 

eac••az de bienea de capit•l d•rivada del conflicto mund1•l. En 

al aRgundo ciaao, la d•manda d• bionea ae con•umo no dur•doro •n 

Me):1co r;e h.<1.bí.<1. est.;1.ncrido ante el freno aup e¡·p~r1rr:antO el pooer 

social de compra,ª/ lo que hacía necesaria la riper-tura de nuevo 

mercado que otrec1errt fñvora.bles perspectivas de qanancta ante la6 

pre1•alec1entes 

duradero. 

el eros1on~do mercado de biene6 de consumo no 
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acumul~ctón en el periodo 1qao-1~55, m\6ma que a cont1nuacion se 

e>tplica. 

La indu•tri¡i.liz:aci6n en t1é>:1co se rea.lizó ci. trsa.ves de 

la crea.ción d& un mercado genera.do por el proceso de 

proletariza.ción de los trabaJadores agricolas y en general por la 

a.mpliación de la• relac1ones cap1tal1stas de producc16n, v no por 

un& política sustitut\va de lmportac1ones sentido estr1cto, la 

cual hubL&ra implicado la a~i•tenc1a previa de Lo 

prim•ra f&•• de 1ndu•tri~l1~aci6n se realizo a traves de la 

producción de bien&~ de con~umo no duradero cuyo~ pr1ncipales 

demandant~fi eran la• capas asalar1adas1 sin embargo, el creciente 

ndmero de con&um1dore~ 1 nc:rer.'lr.nto 

aimil~r en su poder d• compra. 

&a.tura.clón del tipo de bienes fabricadOW O\..lr~ntc C5te rE"r1odo, lo• 

cu•l•• no pedían ser real1~ados. abatiéndose con ello la tasa de 

Q&nancia, Un v•l1oso indic~dor respecto a la disminución del 

podar soci.il de compra. lo ofrece la relacton entre? ocupac10n v los 

bJ.b por ciento •uper1or ~1 nivel dv 1940, el monto da la nómina 

alc.a.no:aba solamente 14.4 por ciento m~s en tér-m1nos realeo;.1?/ 

El importante proceao inflacionario vivido a lo largo 

d• ••te p•riodo contribuyó forma def1n1t1~~ 

programa tndustrial1~ador en •u primera fa•e1 la lmpo;1bilidad de 

re•11.zar laa mercani::{.:t!; rirodLtcio~l., t.~1,t.:; .::.! ~ntPr1or- como al 

•wtarior d•l país, aeneraron la nec~~1d~~ de ?cc~der a otro tipo 

de producción que qarant1=ara elevados nt~eles de rentabil1dad, el 

cual se e•tablecería en bC1se a un lncremento en la compos.ic1on del 
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cap1tial. 

L.a producción de biEnEs d~ consumo durader"o se sustento 

en un• dr~at1ca concen~rac1ón del in;reso, y la 1n~orporac10n de 

las empresas 

eatructur• induatr1al n•cional. 

Consideramos qua -..ólo en esta etapa puede hablarse de 

un proceso aust1tut1vo de import•c1onas, al 

teniendo como r••oAldo la •oarición de un mercado capitalista como 

tal, producto, su ve:, de la ampliación de las relacione• 

particular coyL1ntur• del 

mercado e~terno1 ''La 1ndustr1al1:~c1ón fLte la e~pres10n de una 

nuRvil dinámica de a.cl.tmulaciOn capitalista. cuyo motor no es la 

producción de bienes de consumo 61no l~ t~sa de qanancia, en forma 

ti1l qua ganuró Gu propic. demanda a tra ... ·é<;;. de lil redL1c:c10n del 

valor de l• fuer:~ dQ tr•baJo. tanto por medio& económico• 

políticos, y que concentró el ingreso de acueroo a sus requisito& 

de reai.i:ac1ón''. lQi 

También es preciso sehalar que la falt~ de una polit1ca 

•lternativ• de eMportacioneQ no fue producto de def1c1enc1a• en al 

parte inteqrante 

progr"&ma rastricttvo 

del 

d• 

dtv1•-•), y d• un proyecto tnduatrt&l1:ador Que favorvc10 a las 

grandes emoresa• nac1onale• y e~tranJeras al crearles un mercado 

ci1ut1vo; lueqo •ntoncea, y de ~cuerdo a l~• cifras presentada• por 

esta etapa no •e su•tento en la sustitución de 1~port~c1ones 1 sino 

en la ampl1ac1ón de la demanda intern•. 
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01..\f'•nte lq40-1'i~~ •1 end•1..~d•mi•nt:o •><t•rno fu111 r"in1mo 

ya ~ue loa• n•CQ•ld•d•~ au divtc~• son cu~1ur~~fi en c&•i au 

totoaltd.a:d por el sector prtmtiir·-10-e,:por-t""ci;::;r, lo .::L1o'l1 Junto c::on "el 

reaultQdo 5uperav1tar10 ae la• trdn&•cc1on&$ frontert:~• Y el 

tur1•~o ~v•rcn auf1c1•nt•• o~r~ ~u• wn lo• a~os oe Querra la 

balan:a en cuenta carr1ente ~u~rd pos1t1~a··.1~1 

PQr otr• p~r-ts. CQnv1•nG •U~~l~r que entre 1928-1941 &e 

suspendió el pélqo Clcl "1;erv1c1c de l~ oc._1Clé\ e;:terna ·•y h.::is.ta 1951) 

solo debtCo ~la i\t:\.lm1...1!.ac1bn de 

485 •. '3- ~1 l lone!ir de p~sor.. · 1.: r 

Loa prést~mofi rec1b1do~ a p~rt1r da 1q45 fueron otora~­

dos por lo• orq~nt•mcs ftnant:iero• 1nt•rn•~t0Malec, d••t1n~ndo~e 

su m~yor oarte ~ solvent~~ inverstones Oubltc•s er) ¡nfraestrL•ctur~ 

y e p~ovaer • }ft• 1~~t1tuc10~•• cr•a1t1~1•• n•ctcn•l•• d• fondo• 

P~••t•Ol•• P•~• l•• •~P~••••· •~b~• tc:o l~• tr11n~cionalP1, 

Du 1q4~ • 19~~ el fln•~cia.~1~nto ~~um~l•do ow la• QrQa-

dólares. to curll rcprL'sento l,r,.;:.. .T::i~cr¡-.d., i:,.;:.;od dE..~ crE'Cll'r.iento ~'n'..t.::11 

de ;;?,:3 Por cu;ir:to de t9~0 ¡;, l'iS:: ~ . .:.-:-:~ .-1.1.,:;.ara lli# 

El 

encuentr~ dtrect~m•nte v1n~~l~do ~ &Olvent~r prcblem~~ dff b~l•n:a 
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de pago•, Y• que, como •• mencionó arribe, Jaa exportaciones 

financiaban la mayor parte de las importacioneQ <SO por ciROto en 

1940>, •unQue al tin•l de ••t• cericoc ampi•:M • vvid•nci~rae un• 

drá&t1c~ separación entre l~s t~s~s de crec;m1ento de las 

e~portac1o~e5 y de i~~ 1mpo~tac1one~. ~~' ~omo en el valor de las 

m1am•s (véase cuadro 11>. 

Ea pr•c15Amente asta form~ de 1ndu•tri•li;~ci6n hacia 

ad•ntro, como torm• part1cul•r Que a•ume el proce•o d• •cumulactón 

de c•pttal en Mé~1co. la que oca!inona el det1c1t perm.-.nente en la 

b•l•n:• comercial, •n un pr1m•r mom•nto, y en la balan:• en cu•nta 

corriente, en segundo termino. La polit1ca prctecc1on16ta qarante 

de elevada rant•bilid•d induce •l dét1c1t comerc1 al l las 

conceaionea otorgadas a la inveratón c1.tr~n1era v su inc1dencia en 

la balan:& de servicio• y en 1& eatructura productiva, f&vorec•n 

el déficit en cuenta corriente. 

De asta iorma, al 1nc1piente proceso d• induatr1•li:a-­

cidn ~bre brecha a un proceso de m~yar depandenc1a indL1~tr1al y de 

and•udamiantc, Que sa emper•,.-a ,;i del1n~~r cc.n ,T.LLC:h.:l mayo,.. cl~r-1d~d 

en la siguiente f•se de 1ndustri~l1:ac1ón. 
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tl. 2 19':S6-1~70, Creci•iento con Estabílidad de Precios. 

L-. evoluclón eccnom~c:a de Né;;1co dl'r"'nte !"'i'56--l971,1 s.e 

c:.irac:ter"1::a poi"" un mavor .:rec1m1ento en el or.:iduc:to (O. 7 oor 

ciento. promod10. Véi'lSt' Clt.;o!:lr-o I l v ~or la des~c::el erilc t 6n del 

proceso infl•c1on•r10 observado en les quince .m:o~ anter1ore~. 

p•ra alcan:~r en e&ta fa•e una ta*a promedio anu~l de 4.6 por 

CiQnto, a1tu•c1ón der1v~d~ de las tr~nsferent:li'l~ via prec10& 

su.baidiado& y 

D• iQu.al atención el 

c:omport•miento da 1.a 1nverw1ón, tanto public::"' como pr1,,,·ad.;;. Ql1e, 

sobre todo ~l ftnal d•l periodo conctderado, •le~n4• un •levado 

nivel (v9i\se cuadro t'./1 que 6up~ra ~r. CM-Sl tres PL1ntos ol 

cr~ctmiento d«l producto. Sobre todo, deat•t- el hQCho dQ QUQ la 

invvra1ón pr1v~d~ ~e onla:~ a los c~mb1oc en 1~ invers10n p~bl1c~. 

• la que d11ber~ Ouen~ purte OEi'." i¡¡u ó1nam16mo, en v1rt1 . ..1d de Qu~ '?l 

•ector públtco se conv1,..t1ó en el pr1nc1pal proveedor .,, dem•ndanteo 

del •ector privado, ante el continuo deterioro del podar ~oc~~l de 

compra .. 

L• proaucci.ón n,ii;cionc:il que a poi1.rt1r de 1941) estu .... o 

•Ufitent.ada en la ol~borac1on di.- bienes dc;o cons1..1mo "º :.h:r-riderc. y 

qua empató~ mo&trar indicios d~ deterioro ~ flnes ac la pr1me,..~ 

mitad de lo5 cincuenta. en este pe,..10~0 av1oenc1a unp impo~t~nte 

prcducto~as de n1en~s 1ncermeo10~ ~ ~P cac1tal había ~scend\do, en 

1958, A un• tercera p~rte ael teta!; para 190~ e~td ~portac10,, r~.~ 

de apro~trnadamsnta 1a mitad, nero cons1de~aMoo P-n »w con1~ntc el 



pal'"todo iqse-1'969, la pair·ticipa.cldn en el valor agregado superaba 

el 55 por ciento.1!1 

La• r~mas de mayor crecimiento fueron la ~utomotriz. 

Química, farmacéutica y electrodomést1ca. cuva produccion estarta 

habían 

incrementado •u niv•l de tncorcor&ción en nuestro p~!s desde 

finaleB de los c1ncuantaª 

19~0-19ó9 .. 

lnt•~~•dlca cr•c•n d•P•ndiendo c••S ewcluaivament• de 1• demanda 

Snt1~n• y do l•• wwportac1cn•• <Sb,D por ct•nto dD •u cr•cl~tPntH 

•• •wol1cado ~or ••o• do• factor••> y en mucho menor m•did• por la 

•uatitución de l mport ac 1 ene& ( 1:. 2 por ciento>. Est.;1 

constderac16n viene al ca~o ~a que l~s r~m~s proauctoras de bienes 

de consumo dur•daro, 

P•rtícip.tc16n 

interm•dto y de e.a.pi tal tl•non un.a 

impcrtactonos come fuente de crec1m1ento (Jl.1 por ciento para el 

miGmo per1odoJ.1:.· No obstante lo anterior. el costo de sustituir 

tmport•ciones en eat•• ral"la• resultaba il".as l?l e'. ~do oue real i :.:tr 

las 1mportac:1ones de lo Qu~ ae oreten·:Ha ~ust1tu1r: oor eJen1Dlo. 

en al caso dR los ramas ce bienes de c~o1tal, pe&.a.I"' del 

•u part1c:1p~c:1ón d&ntro uc procucc:1 on 

<:o oor c1ontol. el IUi'C:tOr" mantiene una 

incremento en 

manufacturera 

part1::::1p•c:1on d:-i:r.1 n.:<nte por c1cnt::iJ ;:iuntro de 1 .... 

1mportac1ones totales.l~· De esta forma, las 1mport~c:1ones de 

bienes intarmed1os y da cactt•l •• conv1•rten an limit~nt•• d•l 

proceso O& acumulación de capital 
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E ate ca.mb1o cu~l1tat1vo en la din~m1ca de la 

parte, en virtud de la 

recomposiclón do l~ ~structur~ inoustr1al mL1nd1al a rai= del 

in1c10 de la competencia 1ntercapital1sta. con motivo de la 

recuperac10n de ELtrooa v el Jc1DOn~ "los paises hegemon1cos ..,.a no 

solo requ1erC?n vender los b lenes. sino prodL1c1rlos en la 

laa &Conomíc1s centrales la Producción de 

~quinas para producir b 1 enes". lZi 

Es claro que •nte l• 1ncapac1dad da loa aectores no 

eNport•dora• p~r~ qener~r ~u& prcp1~s dívl~as, •r~ necea~r10 QUR 

medid.as orientadas recurt10• 

c~pt•doa, ~ fin du mantener la d1nám1ca de la acumul~cion. Frente 

al continuo deterioro de la aor1cultL1r~ co~o ft·cntc de acce~o 

l.as d1V1~~•, la. alternat1v~ m's ~1able estuvo constituida por la 

inversión ei:tranJera ch r-c>cta y el endt;.Ud~m1 Pnto e•: terno. 

La cafdc.l. el d1nam1~mo del sector ~nrícola eG 

man1f1esta la seaunda mitad de los se~enta. La 1nvers1ón hacia 

este sector paSó rPpr-esent~r en 1966 el 8 ~~r c1ento de la 

inv&r'iilón total, c.tts1 la ITllto"ld cieJ mor.tu Ql1l! 6e dc~t1n,:.:1bcl. .. ; est~ 

fin on 195:; (14 por· c1enta. Véase cu .. -..¡Jr-o 1i1..:-1;. [Ji; 101..ti\l forma, 

la población ocl10.ad.a l~s ~ct1v1dndes aor-ícol~s mL10~t..-~ una 

sensible dism1nuc1ón en sL1 ti'!'::'.<• dr= crcc1m1ento \-17,; pc-.r c1entot 

de 1960 a 1971) le/, per-iodo dL1rc.ntc• c•l cu.:;J rt . .,i,s or-~ un m1 llón de 

per&onan deJ~n de trabaJar en el sector pr1m•r10. 

L• polít1c~ econom1c~ de este l~psa. enmurc"d~ en lo 

que se conoce como O~garrollc o~tab1l1~actor tcuyo susten~o era &l 

tipo de c~mb10 f1Jo>, en conJunc1on con Jos orec105 d~ o~r~r.tia y 
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el abatimiento en el nivel de inversión. term1narcn oor col-ps~r 

las posibllldades de crecimiento de la agricultura y concluyeron 

con su papel de proveedor de d1v15as, ampliando la brecha entre 

ímpcrtac1ones y e~portaciones. 

Reapecto ~ •u impacto en ol déf1c1t an l~ balan;a 

comerc1•l. que entre 1940-1955 fue de 1 ~84 millones de dólare6. 

éste alci'ln;a .;11 final del periodo 1956-197(1 un monto de 6 :;?78 

m1lloneB de dólares <véase cuadr-o Ill. el cu~l se comoensar1a con 

la entr•da de capital e~terno vía deuda. La anterior evidencia, 

términos globales. el peso que el estanco'.lmtento de la 

aQr1cultura tuvo sobre la b•lan:a comerc1al, cuyo efecto a nivel 

de ~•n•nc1~m1~nto de las imoort~c1onas de la 1ndu&tr1a no ec menoQ 

dr~st1coJ •·entre 1961 y 1965 la ~qr1cL•ltura Junto con loa 

V.!!P"VlClOO. financtaban rr'.á& di.l 90 por ciento del d&f1c1t comercial 

1ndustr1al, entre 1966 y 1970 p~rtic1oacldr1 desciende a 74 por 

ciento. La sol~ aport~c1ón del sector- aor-opecui\rto desciende de 

49 por ciento en el primer SL1bper1odo a 38 por ciento en el 

segLtndo".,!~/ 

El deterioro del aector ~o,..fcola no scl0 se man1f1esta 

• nivel de 1nGuf1clente caiptac1ón de d1v1sas. tii\mb1P.n la 

producción p~r~ el merca.do interno CJecrcc~ y a partir de los 

setent~ se tn1c1a la tmportactdn de qrc:inos bás1 cos QLte 

tradicionalmente abaGtecí~ ~ste sector. Los efectoG de estos 

mayo,.. aependencta dP la producción 

for~nea ve~ l~ profu~da=~c1on del aef1c1t comercial. 

Todo lo anterior confluye parA delinear lo• e•tracho• 

~rgenes de /Tli\Mtobra Que tenta la industria en f'lé>,ico, producto de 



la• cond1c1on•• ;•n•r•d•• por •l orc~io patrón de acumulac10n. 

En este contexto oe concantr•ctón de la producción v la 

•curnula.ctón las ram~s de ~avor d1nam1smo, el paoel de las 

La 

pr1v1leg1~d• •1tu•c16n QLLe este tioo de emoresas ha tenido desde 

ma ... or 

polar1:actón de los 1nqresos, derivada de la Pstructura &alar1al v 

de l• crec1ente participación dv los scr~1c1os. Ambos factores 

inctdt•ron en la ampl1•c1ón de la~ po~1LJ1l1dades de acum~lac1Cn al 

ella.& 

el abor&das. S1n embargo, la concentrac1on del inorr.Go, que fue 

rec:¡u1'51to 1nduspensii:ble en esta fao;e dPl patrc'm d{' ac:umulac1ón. 

convterte en la prtncipal cond1c1onante pmr• laa pO•lbllld&Ce• da 

ltMP•n•lón de :~fi tran$n.i'r:1onales.1 t.~1 mi?rcotldO potenc1al s1 bien 

tncremanta poder adqu1s1t1vo. tambten reduciendo 

con•tder•bl•mvnte •u t•m.&f'lo. 

Al raepecto, lo• •iou1ent•• d•tc• 1luatr•n con claridad 

el problem•1 an 19~0 loa cua.tro or1meroa dec1le5 de l• tabla de 

di•tribuc:1on del 1ngresc obtenian el i:·.1 por ciento del ino:--eso 

tot•l• en 1q~a, el 14.b por c:1ento1 en lqó~ el 10.5 ven 1966 •~ 

p-.rtic1pac10n se ubico en 10. 7 por c1ento del total. situ•c:1on 

inversa a la e1:per1mentada por los dec1les ~~e componen l~s cacas 

med1•s (V, VI, VII, Vllt, I), y J..a1, 106 cuales increment~ron üo,.1 

c<lrt1clc•c:1ón del 51.8 por c:lentc oel lnore:-so totc.l e,., 19~/•, .:ti 

62.1 por c:1ento en 1968 (~da&e gr~f1ca: • cuadro VI. 

L• pol~ri~~c:ión del 1nareso s1qn1fico una c:ontracc1on 
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•l ••t•blcc1~1•nto de t•••• do a•n•nct.- ,..atr1nofd•• p~_:." la 

mi.•m&. 

qr&..,.emente l .a.s de las empresas 

n&c1onale-.. y.a que en l.as r"a1·nas proctuct1vas tr9d1ctonalest ccn un.;a 

product1vtd•d b&Ja y sin pos1b1l1da~es de f1n~nc1am1ento autónomo 

se ampltó la brech~ que separ~ba a l~s empr~s~& nac1onales ae l~s 

•l•v•doa co•toa sin ~ccu•o a t•~noloqías aprop1~d~s p~ra las 

p~tmeraai •ltoa nlv•l•• d• Q•nanci• e inew1atwnt• comp•t•nc1• par• 

l•& •~gundils. 

P,..•vialectentv t?n lo• ou1nce afies .:..nteY1Qrt>s. S1 b1en su siti·~c16n 

se mod1f1c~. En~re 1940 v 1957. l~ o~rt1c1p~c1on 

porcentu~l de apertur• de nu~v~s plantas aentro de la 1nveru1én 

•Mtr~nJera total era del 5~ por ciento C7J po~ ciento en 1946), v 

1• &dQUi•ición do pl~n~~s a·:tGtvntes representaba nl J~ por 

c1unto. P&~• el n•rioao co~or•~dtdo entra 19~8 v 1967 l•• Pl•nt~• 

nuev•• •6lo repreGent~n el ~4 pcr ciuntc dF 1~ 1nvers)On tot~l. 

mient~•• que la Ad~u1stc1ón de plant~s e~1stente& ~l~~M;~ ltn monto 

del 54 por c.:1ento.;!Q/ AdemáE- es preciso ~ndtc;ir QLie l~ <:\dQutsictó!"'I 

de nueva• plantas He realt:ó en l~s r~m~s productora& de btenP.s d~ 

54 



& deaart1cul•r la plant& productiva, en&anch&ndo l&• diferenc1•• 

entre los dist1ntos sectores, v su supuesto benef1cio como 

complemento de l& 1nvera1ón se desvanece. De hecho. es tamb1én en 

este periodo cuando el monto de ingresou que repreuenta la 

1nver•i6n extranJera directa deJa de ser s1gn1f1cat1vo como forma 

de financiamiento a la 1nvmru1ón v. por el contrar10, el renglOn 

de rem••as Y utilld&des rem1t1d&• paaa a ••r má& 1mportante que el 

de la prop1a 1nverG10n directa <véMse Qr~f1c& 4 v cuadro VI). 

En eate conte~to, la deuda &Kterna pasará a ser l• 

principAl fuente de f1nanciam1ento Anto la pérdida de importancia 

d11 la inver•ión sólo ut1l1.:ara para 

complementar la 1nvers1ón, sino también para poder enfrentar la 

caroa que conlleva el envío de ut1l1dadc6. La s1tuac1on global de 

la economia me~1cana el exterior se puede s1ntet1~ar asil 

''las inver51ones dtrect~s nortee~er1cenab, la deuda eHterna y el 

flujo dv reme••• •l exterior aon elemunto& central•• •n l• formA 

de !"'elación de la economía me>:1cana r:on el e>:ter1or, pl"'oceso que 

~e ha acentuado en el tiempo ••• A su va:, el tipo de tecnoloQia 

cond1c1onado y def1nido 

industr1al ".ZJ,/ 

Respecto qiaato dwl 

l~ propia aatruc:tur• 

Eat.-do. éste continuo 

elev~ndo&e.~/ y ampliando su carácter det1citar10, ut1l1:~ndose la 

polít1c~ fiscal como instrumento para incrementar la inversión y 

el ahorro, a travós del uso qenerali=ado de subs1d10~. Para 

un• pol1tlca flscal adecL~~da, el Estado recurr10 preferentemente 

al endeudam1ento interno v e~terno sin util1:iar la em1a16n 



primari~ da dinero, principal mec~n1emo fin~nciador del det 1 c1t 

lei:;el. 1unto la 

coloc•c16n de valores Qucern~mental~s de renta f1J~ •oc ~\to 

rvndimittntol y, obv1•mente, el endeudamiento e>:tel"'no, . ., 
general. del 1 ncramanto de la capacidad de 

acumulación en dinero de la clase cap1tal1sta''.~:1 

Las conce•iones otorqadas a traves de subs1d1os y e;:en­

cione• f1•c•l•• marmaron la capacidad de qeat1ón del Estado. Las 

~ign1f1cativamente a lo largo de este periodo. Entre 1949 y 1958 

lo• recuraoQ con Que se financ1ab~ el 6ector pGbl1co prov1n1eron 

princ1p•lmente de fuentes propias {77,3 por ciento del total de 

los recur6oG correspondían ~ inqre~as fiscales y de ltts empresas 

del E•tadol y en menor medida del financ1am1ento interno y e}:terno 

<22.7 por c1entol; p~ra 1966-197(1 asta proporc1ón era de ~·J por 

ciento p~ra las primera• y 48.8 por ciento para los racursos 

propio&. No obstante lo -nterior. los orqñn1smos duscentral1:adoe 

captaban el 52. 1 por c1ento de la inversión p~nl1c~ (eder~1 vn el 

!legundo periodo set"ralc;ido, 5 por ciento ,-,~s c;u0 en el nr1mc:ro.~·~/ 

Esta g,1tuac:1on C!•'1Clenc1"' 1~ 1.1.w...:.rt..-.r.te ¡:.:irt1c1r:>c10n dP 

las empre&~& del E•tado &~ el orocP.so de ncumulac1ón como 

elementos Que perm1t1eron mantener· la~ condicione~ ~e acu~ul~c1ó~ 

a costa del elevado d~f1c1t gwbern~~~nt~l. 

Respecto al déf1c1t f1n~nc1uro. este paso del (r,B por 

c1anto del Pib en l~o5 a :.10 P=~ c:ento ~n 19~8. fpnórneno 

bu~có contrarrestarse 
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esperab~ disminuir la& prestone~ 1nflac1onarias ocasionadas por 

una supuesta demanda m:ces1va. Este objetivo, se alcano:O en 1970 

cuando ese déf1c1t ~ln~nc1ero represen~o dos por ciento del Plb. 

lo que ~v1dentement~ frenó el nivel de invers1on si se tiene 

cuenta que contuvo el al::a del déf1c1t en un contexto de 

crecientes paqo& de la deuda e~terna. 

L~ Gltuac16n de la economia me~1cana al final de la 

ddcada de los sesentas mostraba los efectos de una política de 

férreo apoyo a la producción para el mercado interno a través del 

qasto público y el protecc1on1smo. de 1 as invero&lm1les 

cond1c1one• ofrecida& la 1nver111on e}:tranJera directa. L~ 

dlstor"1ón de lo5 prec1oi;; relat1vo~ a tr°""véc; del subs1d10 par.a las 

importaciones que representaba el tipo de c•mbio f1Jo, tenía su 

contrapartida ~n el encarec1m1ento QLte provocaba p<9.r11 1 aoa 

export~c1onff~, de por si ya contraídas, debido al agotamiento del 

sector ~c:irícolci, 

algunas de la~ grande~ 

empresaB manufa.cturera& empez.ilron a enportar, •ln emb.J.rqo, ~~.to se 

debió m~s a una part1c:L1lar coyuntura del mercado 1nternac1onal que 

a una política def1n1da cspecif1camente par~ ello. 

El cantc~to glob~l de la economía me.>,: le.e.na 

caractertzo por el aoravam1ento en la~ cond1c1an~E ~~ ~cumt1lac1on 

ante los d~Bequ1l1br1cs estructurale$ ~ue va oran evidentes. La 

d1ators16n de loe; precies relativos tortalf!Cló la act1mt1lac1on de 

lAs emprosa.s pr1vaoaa v continuó proiundi=ando los dcseqt11l1br1os 

de las e~presas p~bl1ca&. La polit1c~ dr contcr1c1on salarial ~ de 

prec105 de qarantla perspectivas de crec1m1ento 
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económico al disminuir lo• tngresQa ficc~lva y .Prafun~i%ar, el 

deficit público, cuyo 1inanciamiento era' cada vaz mA& di~icil 

lograr. 

DEUDA EXTERNA 

ewtarntil ha.bia contr1butdo ~ complementar los recur-sos par~ 

financioir la inversión y la infro:\estructur"'~ y en menor mad1da 

para h•cer frente a lo• problemas de balanza de pago•, en ••ta 

•tt;ui: 1a.1 utilitttci6n .ap'°'rece como una medid'"' 1ndu;pen¡¡;,;ible par.a. 

compena,¡¡,r el .tmplio déftc::1t en c1..1enta corriente (véase cu-.dro tl>. 

L• •volu.ctón del C?nd~udam1ento e):terno en l:'!ite pcr1ndo 

ne encuentra estrechame-ntei vinculad.¡¡ sn 109. cambios del procaso da 

•c:um1..1l•c:ión t..;nto a ese.ala mund1~,,¡ como .a n1vel n.1.cton~l~ En un 

contewto do ~c•ntuada ccmpetenc1a untre lea paises capitalistas 

centralea, ae observa la conuolidación del 51alemtt 41nanc1ero 

tntern•cion&l como medio par• c•n~litnr lo• •~cedente•, aobre todo 

valori~ar el capital aue en la eafera productiva no ~ra PO•ible 

logr~r. Para Mé::1co Psta s1tuac16n s1Qn1f1có la comb1n~c10n d~ 

o).pt""t;r.JiO ílAra fína.nCli'r UUR déflCltS tntvrno V c;.-~:tt.>rrio COO 

entorno 1nternacional que permtte el 

L• -pertur~ •l •ndeud~m1ento externo •& conat1tuyo en 
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l• •l t.ernf\tl .,...¡¡ oe mavor" .... 1-.bi 11 do?:d, en el c:onte>:to temooral ove 

vivía la ec:onomia me~1cana. parci ev1tar la rei'l1zac16n de cambio~ 

profundow que deterioraran el proceso de acumulactón. 

La s1tu•c1ón interna se comb1no con marco e>-:terno 

propicio para 1ncrementar el endeudamiento e>:terno. cuvaa 

cond1c1onaa de contratacion serían 1..1na de las pr1nc1pales causas 

de l• pow.terior crisis de p&go•. 

De ew.t~ for-m .. , ltia c:auaas del endeLldam1ento no 

•ncuentran directamente ligadas a 

intwraección de los problemas 

.cr10 elemento e>-:pllc:at1'"·0:: la 

interno• con situa.c:10n 

e~plicar- el acelerado endeud~mignto 61n ~ue la cau5al1d~a del 

mi•mo ••• ón1camente de orden lnterno o e>:terno. 

Con ewto• ar.tecedentes. es pos1ol~ ini=i~r el anAl1álS 

de la evolución de la deuda e1:terna durante este periodo, teniendo 

como marco de referencia implícito la d1nám1c~ de l~ ~cumul~c1on a 

nt.v•l mund1 al. 

El acelerado ~rec1m1ento del endeL1dam1entc obedece al 

impacto que ~uvo el déf1c1t en c1.1ent~ corriente~ cuvo monto <fue 

•PrOKimadamente nueve vece• mAvor oue el dr. lq4ú-19~~. L• cald~ 

dv lo• aervicio• como fuente oe f1nanc1~m1entc del d~flc:tt 

comercial, el egre&o de d1v1sas la inverstón 

•xtr&njera y el monto neces~rio p~r~ cubrir los 1ntereseu de 14 

millone• de dólare&. Véo'.\se cu~dro 11 i, 

Por otra parte, •i cien e~ cierto Quo los inQrGso• por 

concepto de tr.-nsa.cc i enes fr"onter1:: as Y ti.1r i srr.o no d1 sm1nuvoe-n 



términos ..-bsolutos, su pC1.rtic1paciOn como financiador del déficit 

comercial tii lo hace. Cabe destacar Que, en 1955, los ingres06 

por estos dos rubros eran 2.~ vece& mayoro$ que el d~ficit 

com•rcie.11 para 1970 sólo representan 1.41 vii'C:.fi» el monto del 

déficit comercial.~~/ 

El déficit comercial contribuyo a profundi~,;¡r la adver­

•& •ituac:ión del sector e~:terno ci.l dismin1.nr la proporción en que 

1mportac:.1one•. En •ate 

periodo, }¡u¡ 1mport•cione5 80.5 de la• 

eHport&cionaG, cuando en 1940-195~ la proporción era del 95 por 

ciento <ver cuadro I I), E"ta situación fue con6ecw;mci a tanto de 

la incapacidad e~portadora como del deterioro en los términos de 

intercambio. 

El p;1.trOn de ac1.1mL1l .r.c i ón adoptado en Mé>dco evidenciaba 

lo• co&to& de su implementación, 'i lii s1tuac16n de la economia era 

~umamente Adv~rza bnte la incapacidad para alleg•rse recursos 

tanto interna como e~tarn•mRnta, 

di•tor~ionada. 

con una estructura productiva 

En el c:.a•o de la inveri¡,i6n e~:tran1era la 'liituaciOn no 

e~ muy diferente. Durante el per1odo ¡q56-1970 los ingreso• por 

•ate concepto ascendieron a 159~ milloneG de dólare~, mientr•& que 

los egresos alcan~aron la. suma de '2540 mi llenas de dól•r&». C::Gto 

quiere decir que por cada dólar que ingresaba al pals salían casí 

1.60 dólares por concepto de remesas, utilidades y otros. 

Li' amortización de la deuda e»terna era otro de loe 

prcblc~eo.s QHP tenían que resolver y a pesar de la importante 

entrad~ neta de recursos en la cuenta de capit•l, ol renglón de 
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amort1~ac1one& •bs.::rbió la :na;ro:"" pe.r't.e l4675 millones de dóli\.resJ. 

Por eJemplo, en 1970, el renglón de cap1tal a l~roc ol~=c e~ 

ldént1co ~l de amort1~ac1ones de la deL1da cuadros II v Vlll. 

El desequil1br10 e):terno y las deficiencias estructura-

le~ 1nt.erna& <ambas, partes de paree i a 

conducirian a la ap.;;.r1c1on de un proceso ~e estancam1ento acudo. 

Ya que, simultáne,:i1c;ent(,>, los orq,;;.n1srnos <t1nci.nc1eros pLtbl1cos no 

1ncrementaron los fluJos de prestamos ,;;. nue~tro p~j~ lo aL1e 

implicaba L;na 

import•c1ones. 

li\ c.o>pt..=1.c1on l~s 

Sin embargo, la coyuntura prev~lectQnte en el mercado 

financiero 1nternAcional, con Estado~ Unido& a la cabeza y, dada 

l• p•rt1cul•r a1tuac1ón d~ nuc6tro pai~ como importante comprador, 

facilitaron la apertur~ de nuevoü créditos ~ tr~vcs de la b~nc~ 

privad~, cuyas cond1c1anes t~nto de pla:os como ce ta~~~ dw 

1nt&rós son desf~~or~bles s1 cc~,~¿:.r,;-.r. con lt?-S que otorQ~n los 

org•n1•mo~ f1nanc1eros pUbltccs. 

A partir de l9b5 lo& prest.;-.~os do la banc~ pr1v~da. so­

bre todo la de lo~ Estaoo~ Unid~s. pa~~n a ser la ~arma pr1mord1al 

•era destinado cut1r1r el ser•1("10 ~1L1e 

el mi amo 

acelerado par~ ap=~ar al ~rc:n~~ '~ ~cum~1l~c1an 

frente a las e~1~enc1~~ de l:s nue~o~ acre~dores. 
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tl.3 1971-1•7•, El Agotoa.aten~o dal P~trón de AcumulaciOn. 

E5te breve per1odo en la hi~toria económica de Mé~ico. 

caracteri:a.do corr.o de esta.nc•miento con 1n4lación, constituye el 

punto de 1n4le~1ón la politic~ eco~om1ca adoptada desde casi 

do• décadas atrás, c1..1ando lC\ actividad e):portil.dora 4ueo releqadi\ en 

e>:clusiv11. al •actor pr1mar"io-•>tportador, suponiendo que de e•ta 

manera el •Retor indu•tri~l SR con•Olidaria homaoéneamente. hasta 

llegar a w.or •uto•uf1ciente para proveerge de lo~ 

n•c•••rio• p•r• •u funcion•m1•nto, 

A peG•r de 6er éste un p~r1odo de crisis económica. el 

prcducto interno bruto crece a una tasa aceptable aunque con 

altibajoa <b.1 por ciento, en prom&d10}1 ai¡¡\m\•mo, lo• precios 

muestran una tendencia a~cendente Cl4.~ por ciento promedio 

anu~l), que no rvfl~J~ ~n tod~ gu m~an1tt1d el problema. de l~ 

diGtorsión en los precios relativosZZ1, ienOmeno que cv1dvnc1ara 

el det•r'loro en la C•oa.ctd•d de •c.umul•clon de alg1..mos sectorc~ 

1ndustr1a.le-&. 

L~ c~d~ vez más ~centuad~ partic1pac10n d~l E$tado 

l•• activtd~des económicas, por medio d~ lr. cre~cion de 

n~mero de empresas publicas Que suos1d1~ban 

pr1v~das 1 permit10 aLic l~ el~vac1on d0 los prcc10$ 

mi\yor 

cmpre\O..a~ 

i ¡t,pact~'.\r ~"\ 

directamente en los costos de r~oroduccion del c~pital, ~in 

e\'Tlbarqo, la pollt1ca de E-1..1bs1aios teni.:i.. un costo C.<tdr. vo: ma.s 

elev~do. deter1or3noo ld ~ltu~=1c~ d" l~~ flnC\n:as publicae. 

E"D import.ante t.ef!al<"r a1.1P li.<. demi\nda ad1c1onal que 

represent~ba el crec1ente qasto público. oc~sionab~. como iue 



co~n en épOCiil'S de cr"ec1nnento, 1..m aumento en l.a.& impcrtacione._, 

peso sobre la- balBnza 

comerciul, •obre todo en virtud de la 1nQuTic1enc1a de d1v1&•~ que 

provoco el deterioro del sector aqrtc.ol~. 

El dei1c1t público. que va era con•ider~ble al f1n~l de 

1011 •esenta tr.oato oe ser controlaao a tr,;1vés de una polit1ca 

c:ontr.acc1on1s.ta del Qoil&to en 1971, ~o d1..1l"'•nte el cu'°'l la 

invers1ón pübl1c:a c~vo en -.:6.b por ciento respecto a 197(1.~f,;1/ Se 

pensaba que con ~•a d1.sm1nuc1on de1 q~sto se present~ria una 

de•,.culeracLon de li' demM1Clo)., lo 

•dic1onal sobre lo& precios. S1n emb~raa. •nte la ca~aa del a~nto 

pUblico y 1~ restr1t:c1ón c:Jel crédtto. vírl .. "umento del encaie 

legal, l• t••• d• cr•cimtanto de la inv8rníón prt~aa~ depcend16 de 

8.J par ciento en 1965-1970 a 5.6 en l970-1975 cve~6c cu~dro lV> 

y, por 1upuesto, hic1Pron Jo m1smo los inqre5os t1Gcale•, lo que 

ccndUJO, en J975 al~ •Par1c10n de un dét1c1t del 9.: oor ciento 

como propon:::tón del P 1 f;, cuando en 1971 er-~ del 2. 3 por e i en to 

<-.ra~~e tueidro XVI 11'. 

La contrACCtón de Ja act1vto~d et::ono~~ca, Que empu~~ba 

a ev1de11ctar•tt desde iines de las aesentr.s. en este periodo t?!i un 

hecho. El proceso concentrador' ael tnqre&o c:cnduJo Que l• 

demanda de bienes de conSur."O duri'<Clera -oara: cu.y.¡ prooucc1ori tue 

c:ond:l.c1ón el primero- se contr.aJer~. Adtc1on,¿:¡,Jmen-::c>, el tlhpul5D 

que provocab.a la mínima s1..1st1t1..tc1ón de 1mportac1ones dt''Z>ilpo:<rec:10~ 

Y• Que la déc~o~ ~~ 1qbú-t970 nabia siao de crec1m1ento p~ra lo~ 

paíGes cap1tal1&t~c centr~les. situ~c1on ou~ ;ar~ltl~ a nuestro 

p.al~S la compra de oi.'Qt.iellos tnenes intermeo1oi.- .,, oi:> c.Jo1tttl quo, en 
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c•wo de r•c••tón internacional 1 se h&brí~n producido internamente. 

De e&ta forma. con una importante capacidad productiva 

instalada <producto del acelerado crecimiento prev10 de la 

inversión), la demanda se e5trecha. oca~1on~ndo que los costos 

eleven y, con ello, provocando la ctism1nuc10n de l~ tasa de 

ganancias ''el abatimiento de lo& co&tO& puede no loqr~rse en l• 

práctica s1 las eecalas reales de operac1on de lae plantas 

gigantes no tienen la magnitud requerida por las escalas 

potenciales o teor1cas de los equipos 1nstalados•·~~/. v ante las 

dR&f&vor•bla& porspectiv•• da valori~ación la 1nvers16n privada 

con&olid•rá Bll tendencia a d1sm1n1.dr. 

La drástica caida del crecimiento la act1v1dC1.d 

uconóm1ca en 1971. .fue en.frentada por al Estado con una mayor 

inversión pública. sobre todo a traves de la part1c1pac10n do las 

de 84 empresas e):tstentes en 1970, ue 

tricrementa 

El ftnanctamtento de esta5 empresas se ht~o en forma 

d•ficitAria y contrtbuyó ~ agravar el déf1c1t pLtbl1co total. La 

pc•ibilidad de elavar los prac10• de len b1anea y ••rvicioa 

producido& por eate tipo de empre•~• fue dasvch~d~ ;ante el impacto 

inflacionaric que hubiera provocadol ''frente a la alterriativa de 

Rl•v•r el precio de bienes y aervicto• producido& por l•• empres~• 

estatal es ••• o apelar ;al endeudamiento, el Eatado decidió 

utilizar esta ~lt1m~ apc10n''.Jl/ 

De w•ta forma, una med1da como el ~l:a vn loa precio•, 

fue desperdiciada y 5t.• luga,.. •I' r-ec:urrlé a! endeud.-m¡ento 
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interno y a~ternc. A pesar d& que el primero representó, durante 

1970-197::5, •1 

fin11nc\ii'm\ento 

oor ct•nto 

! os 

dol vnc:iaudAm1 •nto tot11l, vi 

se hl¡'O 

fundamentalmente con endeudamiento e):tsrno, de tal forma QUEl estas 

empresa• pa&•ron 

d1v1sas para 

enqrosar la lista de sectores demandantes de 

operac10n~~/, s1tl1i'oc10n que ilustra el peso y 

costo de la lnter~enc1ón estatal en la economia. 

Los problemas que enfrentaba la acumulactón en Mé>:ico 

trataron de ~er r~sueltos a tr·aves de Ltna polit1ca de fomento 

las ewportac1ones, de tal fcrma que si evitara el impacto neqat1vo 

de 111 dependencia ei;tern~ scbre las e~casa& d1v1s~& Que tnqresaban 

al país. 51 en af"los antC?r1crE>to 

de manufactL1ras sin una política ce rC?spaldo d1sehada e~:presamen~e 

para ello -ya Que se debf;.n ri coyunturc~ f<ivorablcs dol mercado 

internac\onal-, en esta ocas1on d1seho un marco ae fomento, 

con•ervanco l• f~rrea protecc1en ae l~~ 1~part~c1ones, v teniendo 

como marco intern•c1on~l ¡~ produccion 

capital1ste1.: ''al 1n1c10 de lñ cdcaaa de los setenta el aob1erno 

c~portac1ón de manuf~cturas •.. m~n~J~ron v~r1os instrumentos 

1 ne l L1veron 

incent1vos fiscales. ~ube1d1os, aranc~les, permiso~ ae 1mportac1on 

result~do mode~to1 el ccQf1c1ente p~so de ;,4 por c1~nto en 1970 

a 4.3 por ciento nn 1974, 

197 , •.• :;~: 

dancendio ñl 3.4 pe..- ciento 

L.• estructura pra~uct¡v~ encontraca 



incepac1tada para competir en los mercado& externos, lo que 

aseguraba ant1cipad~mente el fracaso del proyecto exportador. 

Aunado a lo anterior, a partir de 1975, Estados Unido• impuso 

medida& proteccionista& a la& importacionesr &\mbo& f.actore• 

terminaron r.\p1 damente ccn el i ne i p1 ente proceso de c»:portaci On 

manuf .acturera. A pesar ae que la participación de 1 as 

e><portaciones manufactur-eras, como propor-ción de }.;\S e;:portaciones 

totales, se incremento de ::.~ por ciento en 1970 48.8 por 

ciento en 1976~!1, ello se deb10 en buena medida a la caida de los 

aectores e):pol""tadoraoa tradic1onalaa, aaí como a los e:.:cedentes 

e):portabl ea, cuyo creci ml ente ot1ed11cc fundamentalment• & l& 

cc~:racctó11 d~ la act1v1dad econOm1ca interna. 

El ''Oeaarrollo Compartido'', del réQtmen de Lui& 

pretender que la lndustr1al1:ación, a trav~s del fomento las 

e)o/portaciones m.anuf .:actur""cr.as, tom.a.ra el ralavo 

tndustri•li~•clón sustitutiva de 1mportac1onoG o, 

estricto, de la 1ndustr1al1:~c1on hac1~ ~dentro. 

de la 

sentido 

Uno de len oroolema& Que ae dar1v&ron del progr•m& 

e)l,portador, cona1at1ó en q1,.1e el incremento en l~s c::portac:1onos 

repre•entó un incremento mavor las 1mportac1ones. Con la calda 

del &actor primario como proveedor de d1v1a•s desde fin•lea da loa 

sector QLlD proporc1onara a lA industria 

m.anuf•c:turera el acceso a las dl vi 59'.D que neceen tabas ante 1 a 

ine1:i&tvnc1~ de e~ta h1potét1co sector, el déf1c1t comercial se 

Re~pecto al sector ~qr{cola. pr1nc1pal proveedor de 
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poi"' c.1ento; 

<-1.q>. 

~.. fatt• de 1nvers1ón ~n @l e~m~o. y l~ ~~~d~ en la 

prcydu~Clón aqrtcola ~n lo~ tn~c\OS de }QS Petenta. n~ aOlc 

en 

1MQort~do~ de Qrano• en un ~nto~no de cr\B1$ ¿l1mentar1~ mundial, 

con lQ cu•l crt tncc:r-emlil"nt:: du lo• Qrec1os. 1ntern.-c.1cn.a.lea se 

"lil 

crt~1~ del ~ector ~~ri~cl> ~fecto n~ sOlc el ~Drov1•lonam1nnto 

p•ra el ~•rc~do \nt-~no. sino t~Mbi~n l•e ~cl~C1Qne$ con el 

e><teri or ~ •• 

un e>:C&dante dn :S04.5 l'!l1llont:n• de dólare¡; en J.t;i71.• i=I. i...in <Jef1c1t. de 

35 ~illones de dOlareQ vn 1974··.::1 

plAnt~ 

prc,ce•o oxpol"'te.dol"'; 5H... i!<~.,::~..-;;;o • ._._, t:l.irt1c1pa::1ór, no ¡;i,lcc-n;::O la 

mo1.9n1t;wd e&per;J,Cla~ ye, Qu~ la'S ¡;::;M;:ac1c'\e'i e1't..r.¡;,~rtstn•f""t•fi que 

"·~S "'tr-act1vo 

St bien 

UU$ ::cndJ. 1:1 c.,e._ ce a..-:::t?~o iJ tr-=.nol cy:f ~~ ."':,;.!" . .;i. .. -,¡i.1"1;:.:-1;3..-s. • *"'" 1 ci E:"••ti:':. 

,..edes de comerc~alt:•clC~ !es ter~1tta~ e1.port~r ccn fae1l1dad, 



altea rendimi•ntca •n le• merc~dca 

alevad~• t•s&s de interés. 

Via 

De hecho, ante la elev~ción de los precios interno&, 

las tasa'i de 

especulac10n con l~s a1~·1sas ~ ante las restr1cc1ones cred1t1cias 

prcvocadaG por la ab•orc1on de fondos de parte del E•tado, se 

inicia un proceso do elevación de las tasas de interés que hacia 

atractivo 1nvertir en pesos. Esta situación tuvo dos efectos 

pr1n1::ipales1 

recur•oa ~ue 

primero, al 1ncr•me1nt•r l•• t•••• de 1nterés., los 

obtan! a el Estado 

encarac1ó 1 elev~ndo el déf1c1t publico; E:.equndo, 

... 
la 

digm1nución de la actividad econ6mic~. r~SLtltaba mAs rentable 

inv•rt1r en qui? en l•G 

prcdvctiv•a, lo Que ccntricuy6 ~ deteriorar aun más la s1tuactOn 

De•pUe~ de que en 1972 1ncrement6 

s19nific•t1v•mento la 1nveralon oubl1ca. en 1974 pasa 

política ae au~ter1dad p~r~ reducir el ac~1c1t e~terno v detener 

el proceso 1nfl•c1onar10, que en eae af'!o mó.\ter1al1:0 un 

incremento de :4 oor ciento en el (nd1ce de precios del PIB; 

simultáneamente se ~doot~r=n med1d~s de m~~or encaJe legal V 

•Obret•saa de 1ntar~s. Esta diEminuc1cn en la inYer510n publica 

lo~ro abatir el crec1n1ento du l~& \mport~cicnes, p~ro a un costo 

tntarnac:1onal, ~rena Ns :JL1e prcpon::ionalmente l •¡¡ e:.;portacione~ Y 
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provoca un -.umento l'n el déficit e>:terno, lo Q1..te constítuye un 

efecto d1emetr&lm•nta opuesto ~l ~ue 

bu1>c:aba". ~{!/ 

le. polit1c:a econOmi ca 

En 1q75 se increm~nt~ el gasto p~blico, manteniendo una 

política monetaria y cred1t1c1a restr1ct1va, prop1c1ando con las 

elevad~& tas~s de interés v la libre convertibilidad una mayor 

dolarizac1ón de la economia. El incremento que e):per-imentO la 

ta~a de inversión priv~da en 19/4 se pierde ante el descenso de la 

lnver~lón públtca rn ese a~o: d~ iqtL~l m~ner~. so acelera la i1..1ga 

de capitale~ ~nte las Pt:pectat1vas de una devaluación para 

corregir el desequ1l1br10 e>:terno. 

P~ra ¡q76 ~e vuelve a restringir el g~sto público lo 

que provoca una cal da ol pr-odi.1cto 1veasc> cuadro l l. E:l 1nct1ce 

de precios sube al 33.3 por c1~nto y so con~ol1da la fuga de 

captti'lea. 

En ostaa cond1c1one~ el Estado tenia que h~ccr frente 

al déf1c:1t fiscal 1 al déf1c1t ~.:terno y a l¡\ tuo<'- d8 Ci'l.Pltc•les. lo 

qua tuvo como consacuenc1a qua el 31 do ago~to Be devaluar-a el 

complementarl-" o¡e ~dopto el s1s.t~rr,.,.. ele tlotctcion control¡i.da. 

aco~da a laa mod1f1c~c1one~ qua nao1~ ~utr1do en iaL1~l sentido ~1 

•i•t•me monat•rio 1ntern~cion•l. 

La reces1or1 por I"' qL1e atr~~esaha entoncvs l"' uccnomla 

''una ve: llegado al límite del ~ndRuda~1ento c.:terno <en 19761 las 
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con••cuencias de lo• de•e~uil1brioa y l•• contradJcctone• d•l 

w1atema •n su conjun~o •flcr•ron nít1damente- fren~nao el proceso 

do éloCUITlUla.ciOn de cetpital y, por 

cris1s".~'Z.I 

lo t~nto, ocas1onando la 

Es e~1dente ~ue law mc.n1fest~c1ones de la cr1~1s &e 

habían hecho present~s desde finales du lP década de los 6~áenta( 

pero el acc.1E:rtlC a los recursos e):ternov. habían po&1b1l1tado "&U 

postergac:iórit sin emb~rgo, el pc.trOn dQ ac:umul.;1.c:1ón hac.1a adentro 

hilbí a 11 egildO a •u fin, d.:tndo po?oso a L1nC1. estri'l.teg1 a que entoncec; 

empezó~ del1nc~rse, v aue m•rca claramente l• c.captac.10n por 

p~rte del E6tado del agotamiento du la industr1•114•C:10n hacia 

adC·''tro1 "al com~n:ar log, a.f"los setenta \o más t1ten al ftnal de 

le& Ge'iiento>t l.a economía mE1»:tcC\na va hñbíc.. cntr~do .:i..mpl1o?.meotu en 

lo qua podemo~ denom1n .. r "tercera fase" ael patrón de desarrollo 

basado en la. sust1tuc:tcn de \mport,;¡.,ciur,e&. SE> tri'tt"1 dE:> la "ia-se 

superior'' del patrón tradicional de la posouQrr~~ ül cuñl también 

m~rca $U cr1a16 y 1a deGcompa&1c1Qn. Par lo mismo, alqunos do su& 

r~&gcs preanunc1an al eGQuema da deii.a.rrol lo siguiente o 

s.ecllnd~r10-En:port~dor y, en e&t& eent1do, t.¡i,rt",blón 

cal1f1car como f~sc da trJns1c1on".~e1 

podr ia 

L•~ cona1c1ones de •Cumul~ctdrt p~r~ los CC\p1tal1stas. 

que an el amb1to 

.fín&nc:iero eran 

prod\.1c t l vo C?r ..;¡.n i\Cver sa6. en el s1st.ema 

no f\.\E' 

clc:ompaf'!ada por \.m control de ct\mb1os to Q1.1e prap1c10 mavor fucta dn 

capitule~, 1utu01ctón Ql.1P o.:ir:~ :9:"l. ~lcan::i' un monto apro~:imado de 

2 400 mi. l l OIHHi de dól al'"eG. hecho que pt:"rm1 te obitt.>rvar ul i\uge de 

li\ especulcJctón. 
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De manar-a la. c:ri•i• ec:cnóm1ca, un t;i,nto 

incapacidad de la planta productiva para reali~ar de manera 

illut6nom,a su proceso de acurr.ulac1ón s1n 

financiero• 

eatructural, 

y en cuenta cor...-1ante1 

aqotam1entc •l 

sobreprotecc1on15ta~ como medtda para 

acumulac16n hac1~ adentro, marc~ el 

daaarrollo capitalista an Mex1co 

aqrava.r Jos déf1c1ts 

e ato eo, inc:apac:id .. d 

de lu pr .lact l cas 

alentar •l proce&o de 

fin de L!Ot.°' etapa del 

inc1p1ente 1 el camino de un proceso de mavor intenrac1ón al 

stt1otema económ1co mund1 al, cuvo proceso de? reestrL1cturi\c1 on se 

con~ol1daba entonces, despué• de la cr1s1$ de t~7?-1Q7~. 

Los problemas para f1nanc1ar la aeumulac1ón de capital 

Facilidad Ampl1.i'di'I con el Fondo t"ionetar10 Intern"'c1onc-.l. el cual 

no es otra cosa que un proqr~ma de estab1li~ación. b~s~do la 

teoría or-todo;:;.. de la balan:<" de paaos. El c1tei.da acuerda const21. 

de 14 punto•, lo• cualao¡, dn alcMn:area, uupueat~mentc 

•qui.ltbra.l"'ian lo:'\S cuentas con el e::ter1or. r-cduc1rian la infli\c10n 

y re•ctiv&rian el crec1m1~nto. 

Centro de loa pr1nc1p~lv• punto& ovl Acuerdo de 

e•t•b1lt:ac1ón. dest~can los s1qu1entes: reducc1on ael dGf1c1t 

p~bl1co; 11m1tac10n del endul1dam1ento ci:terno: al:a de loe. 

µrQClC~ de t1~n~~ y ~~rv1c1ns del sector publico: apertura h~cla 

111 exte~~O!""l .an•Jla.c1ón dE? .:i.un.ent.os !:j,?dar1alen. v e11m1n .. c10r. dcH 

control de cambtos, entra atro6. 

(1q77-1979J y de su corrpcto cum~l1m1ento dependería ul avol del 
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FMl para futuro• préstamos a M\.testro país. El descubrimiento ...,. 

e~plotación de las reservas petroleras, que colocaron a Mé~1co 

com~ lA ••Mt& pot•nct• P•troler& mund1a1, p•rm1tteron la ~dopción 

de una política diferente a la d1se~ada por Pl Fondo. aunque con 

una característica m\JV 1mpor-t.t'\nte: se pr-etend1ó qLuar la economia 

baJo las nor-mas neol1ber-ale~. pero, stmultáneamente, se cont1nL16 

fomentando la part1c1pac1ón del Estado en la economía, ra:on de 

su carácter determinante p.t'\ra la cont1nu1dad del proceso de 

acumulación. La mayor pr-esencti' del Estado conflq\.H'".?. el elemento 

ewplicat1vo del porqué la cr1s1s estructur~l, que estab~ presente 

en la primera mitad da los ~atenta, se prauenta 

m11cin1tud ha•t11 

financiliii'ra. 

DEUDA EXTEl<HA 

principios. de loa ochentii\ como un• 

toda •u 

El de••for--.do crecimiento de la deuda tn1te>rn•, durante 

este per1odo, constituye tanto la manife•tación máG nítida del 

agotamiento del patrón du acumul.;a.c16n hacia adentro, como al 

refle10 df'I los importantes c:.aimb1oa que &>:per1mantaba el 1911.1tema 

c~pitali&ta •nivel mundial, 

En el primer c:a .. o, lo& desequ1l1br1os estructurales qlle 

ocas1onaron un permanente d~f1cit e>;terno se aorav~ron al 1n1c10 

del pRr1odo en estudio: el déf1c1t publlCO crec10 una tai>oé\ 

vcrt1q1no5a; la ~~p~~ul~c1~n :1~1da ~nhrP todo en 1976, y el 

impacto del ~e~v1c10 do la deud~. confluvoron cara evidenciar la 
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incapacidad de nuestro pa!a 

adecuadas a favor de la acumulac1cn aP. c~p 1 tal. 

En el ~egundo ca6o, a raíz de la primera cr1s1s de 

enorgét1cos ob~ervo una creciente Eobrel1Qu1de: internacional, 

deb1da. tanto a ltl apar1c1on de los. e}:cecentes t1nanc:1eros de los 

países petroleros, como al crec1m1ento del merc~do eurod1v1sas, en 

al Cüal la 1nconvert1b1l1dad del dólar <lq71) JUQO un importante 

papel. 

El acceso a lo-o abundantQ» recursos, que tuvo lugar en 

lA prlmar• mtt&d d• loa ••t•nt•, y QUD a•n•r•lm•nt• •• hito •n 

favorable~ cond1cioncG debtdo 

interés prevalecientes en el mercado fue 

dlluyando como alternativa ftnanctadora del ctet1c1t do d1~1ca~ en 

Mth;1ca. El p .. ,i..,, 6E' encontró en uni\ s1turc1ón rnu1o· dlficll vr QL1e 

lai> nec:es1dadef> de recursos para 

con Juntamente, la aoar1c1ón de arnpl l aban y, 

tnternoc:tonal 

potenc:1•lmante 

1974-lq7~ contraJo los mercados 

¡., 

los que 

de los E&tiiidcs Un1dos;l. De enta m.a.nera, la cr-1•is estr-uctural se 

entrel.~.zó ~ la cr1s1s inter-rhlClcnal pcir~• or1lli<.r a li\ ec.:onoir.ta 

mexicana a §Ol1c1tar- un monta ~d1c1onal ce prestamos a f1r1 de 

nacer f,.-ente a lo5 reoue,..i~1entos de d1v1sas aue, coma 5e sen~lo. 

ya no sólo •On dc»t1na::::as;. \¿l, l""pcr-t.;:.c1on de Dlenes lf101.h•l< •4•~;:~. 

sino que debían cubrir el serJ1cio de la deuda v e1 ~u&t~~~~~cn~c 

de la política librecambista, e~to es, se pr~sencl~ ~1 p,.-oceso de 

autonom1zac1ón de l¿\ deuaa: ''.;:. parttr ce 19/ú lo~ nuevos 
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formación de capital ni para la producción corriente del sector 

industrial"·~~/ 

De hec:ho, fue el endeud,arrnento e>:terno el que 

pos1b1litó postergar la apar1c:10n de la cr1s1s económica, y 

también fl1e el acelerado endeudam1e~to el aue lmc1d10 tener acceso 

a loD recursos de corto pla;::o que se requerían, en 1976, ante las; 

restr1ccionew que se preGent~ban para obtener nuevo• préstamos. 

Durante este periodo, la deuda e~terna crece a una tasa 

dal 30 por ciento •nu~l en promedio, pa&ando el saldo de la dauda 

de 4 ~46 mi 11 ano• de dél ares en 1971 a 19 6(1(1 m1 11 enes de d61 ares 

en 197bt sin embargo, el mayor c:rec1m1anto se observa en 1973 

197~, cuando l~ t•&a de crecimiento de la deuo~ se ub1ca en mAe 

dal 40 por ciento anual <véase cuadro VII>. 

EGte acelerado crecimiento es laa 

crec1Qnte& neceGidades de dlVl&a• par~ solventar el déficit en 

cuenta corriente, el cu~l ~1c~n~~ un monto acumtJlado (1971-1976> 

de 14 815 m1llone& da dól~res, abr1éndos~ la brecha entre inqresos 

y egresos, ya Que los primeros sólo rvpreeentaban el 70 por ciento 

de lo• egreaos, 10 por c1ento menos Que en 1956-1970, y en donde 

los interv9e& de l~ deuda constituían ~in importante renalon. 

El d~f1c1t comercial tamb1ón cr~cio vert1q1nos~mente, 

•lc•n~ando un monto acumulaoo de 13 393 millones de dól~re~. El 

que 1 .. !?>{portac1or.ca f 1n.J.nc1.J.b,;m las 

1mportac1cnao¡¡ cayó al 5:- por ciento. Cabe destacar que la5 

eKport«c1ona• total•• repre•cnt&ron •ntra 1971 y 1976 •l 20 por 

c1•nto promedio de la deuda pública total; no ob6t~nte, &u 

par"t1cipac1ón pasó del 31 por ciento en 1971 al 19 por ciento en 
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1970. Esto contrasta nctablemen~e con el 53 por c1ento pro~edio 

que representaban las e~portac1onaa como proporción- de la deuda 

dur•nte 1956-1970. 

Con la. devetluac1ón de 1976 se penso qt.1e ~e correqirta. 

el déficit comercial ya que frenarla las imoortac1one~. Lo 

las a.nter1or Qucedló únicamente 1977. va cue después 

importaciones re1n1c1Aron •u m•rch• aac•nd•nte. 

El Estado no •61o tuvo que M~cer frente al déf1c1t en 

cuent• corriente, sino que ada~s f~c1l1tó lob dOl~res para la. 

El rubro de ererorps y om1s1ones de la balan:a de 

paqo• alcan:a, en lq76, l~ c1fra. de-~ 391 m1llone5 de dólares, 

efecto do la fuga de capitales. 

Como •• h• menc1on•do, anto los ~qudo• problem•• por 

f~lta de dtv1aas, los deseou1l1br1os 

estructurales, el Gob1er~o me~1cano se ~e frente a. la necesidad de 

•Oltcit•r nuevon prést~mo~ p~r~ e~itar oue l~ cr1s1s est~ll~ra. 

En sept1embre de 197e se dlr1qe una C~rt~ de lntenctón al ~MI para 

delin••r lo• ra•QO• de l• política eccnOm1ca que se 1n6trumentarf a 

ent,..e 1977-1979. 

Carta de Intenc10n, 

•Prob•do• fondos por un total de 837 mtllones en OarechOG 

E•o•c:i•l•• d• Giro tOEG's), Cilntldii~ ci..¡e r~:innentó 96:.i m1lloneo:o 

de dOla,..es. 

La$ cond1c1ones b~lC las que ~e ent,..cc~ est~ cant\dad 

fueron la& ~1gu1entes: cote~er un ~rec1~1ento ool ; por ctQn~o en 

•l PlB en 1q191 elev»r l• torm•c1on de c~pital del :: por ciento 

del PlP e~ 1976 al 29 por c1e~t~ en 1979' elevar lo~ 1norusos d~l 



sector PÜblico del 26.3 ar ciento del PIB al 28 por ciento en 

1q7q, Y diuminutr el de+1c1t público del 9.6 al ~.5 por ciento del 

PIS. Asimismo, se estipuló qLte el endeL1dam1ento e>:terno neto 

tendl'""í a un t.ope mil~: 1 mo de :. (11.1(1 mi 11 enes de d6l ares ri.nuo:i.1 es entre 

1977 y 1979. Esta ~lt1ma ~eta fLté alc~n~ada en 1977 1978, 

aunque cabria .::i.greqar q1..1e el endeudam1 ente bruto cree i ó a t .. ~s.::i.s 

mucho más aceleradas debido al pago del servicio de la deuda. 

El •val del FMI •• 1mport•nt• an t•nto aaequr• que •• 

aplicarán pol!ticas a Justar Jos deflcits 

interno• y eHternos, lo cual da 

privados, pvro en cueatión de préstamos, este argan1smo, v 

gor-er"al los multilator"•lea, pierden 

importanci• como fuuntBa de ftn~nciam1~nto1 ''h~~ta 1973 menea del 

7~ por ciento de l• dnuda pGbl1ca extern~ total dQ México se 

contrataba con acreedores priv~dos, p~ro a partir de e~u aho d1ch~ 

fuente VA ~ ganar" predominio absoluto, llegando a repreaont•r, an 

1976, poco mas del 83 por ciento del total".~~/ 

Las condiciones baJO las que se contrata la deuda con 

aon mucho munoñ f~vor"•blea que con loa 

or9anlamon financiero• 1nt•rnacionala• y, haata •ntoncea, con 

proveedor ea. Las tas~~ de 1ntorés son altas -aunque cabe acotar 

que en la mayor parte del periodo en e•tudto <1971-1976> son 

negativ•• debido al proceso ínfl•cionario 1ntern•c1on~l- y los 

periodos de tiempo en el que se vencen son menores (Véase cuadro 

VIII y XI. 

Er• evidente qu& el proceso d• &ndeudamtento sólo 

c~1 ~tituí~ un paliativo momentáneo a la crisis de la economía 
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mew1can•. Lo caída en la invers1on privada constituvo el refleJO 

más el aro de l cs. problemas que cnfrC'nt:.;ib.;ii l "° ,:i.cumul ~c1 on de 

capital y la alternat1v• de una mayor invP.r~lón públ 1c.:i. 

presentaba po•1b1l1dade• de rea.ct1vac1ón econom1ci'1. oeb1do a 'lill 

Evidentemente. la polit1c.a reces1va 

propue&ta por el FMl aqravaría la deteriorada s1t1.1ac10n econom1ca 

y no r1>aolv11ría los problemaE estructurales. El frrtcaso de la 

estrategia e~porta.dora parec!a prever o~e se presentaría, ademAs 

de la cri•1s estructural, una cr1s1a de paqo~ ante l~ escase: de 

petroleras 

camb1d radicalmente la s1tu.;iición de la economía me~1cana, pero sin 

resolver ninguno de los deGequiltbrios estructuraleG que, la 

po•tre, ae acumularían par~ impulsar la apar1c1ón de la cr1s1s aue 

al 1n1c10 de los setenta h•bi~ mostrado slt% ra&qas princtpalcs. v 

cuyi' pasterqac1ón fue posible por cil aceleró'do endeud~m1onto 

ewterno. 

No obGt~nte lo anterior~ el pet~o1~0 fuD pr~cticament8 

el t..intco sector 1ndt1F>tr1al que bcnef1c16 del endct1dam1ento 

externo ya que, por eJemplo. de los 4 800 millones do dól~rea 

invertidos por PEMEX, entre 1971 Y 1976, ¡¡olo 500 m1llona& !U!' 

De 1oual m~ner~, l~ compu~1~1on de Jos 

•cre•doreu •e vu inclin~ndo hac1a nrovn•dor&s, lo ou• llava 

con•igo l• reducción nn los pl~=oG de ~mort1z~c1on. 

Estüs conct1c1ones adver~as de contratac1on PilK<".ron 

por alto, ya que se e~pcr~b~ q1J~ las prco1as e~portac1ones 

petroler~• cubr1r!~n con crec~s s0b u~~d~~. S1n cm~~rao, dur~ntc 

el perlado de .a.uge petrolero IE'l ~noeudaM1cnto de este Gi?ctor, y ~n 
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general del sector parae&tatal, no &ólo se mantuvo en un elevado 

nivel, sino que ~e incrementó sensiblemente. 
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11.4 1977-1981: Petrolizac1ón y Endeudamiento. 

A lo larqo de lo~ cinco aftas que abarcan este p~riodo. 

la economia me;:1cana alcan:o vn~ tasa de crec1m1ento acelerado 

(7.4 por ciento promedio. Véase oraf1c""' !:il. con una inflci.c10n en 

•Gcenso (23.7 por ciento promedio ontre 1975-1981). 

habí ci. mostrado un severo detcr i ar-o al i n1 el ar la década de 1 os 

~etenta, en esta etapa evidencia con mayor nitidez su incapacidad 

par~ tlC:tu~r como e Je del proceGo oe acL1mul aci On. 

Después del d1~anOst1co real1~ado por el FMI parecia 

que era 1nm1nente la ;.i.dopclón d~ Ltn~ polit1c:~ contraccion1sta y de 

11beractón comercial. la cual buscaría el1m1n~r- lo5 desequilibrios 

que a Ju1c10 del Fondo hab1an pr-ovoc.;ido los problemas e-conéJm1cot\ 

P.n l '11o. 

Como se ha menc1on.;ido, el descubr1m\ento de las 

reservas petrolíferas perm1t1ó adoptar una polit1ca muv d1ferunte 

a la disef'rada por el FMl, CLIYi\ base estuvo sustenti:\da c>n el acceso 

a los enormes recursos que proporc1onó el petr-Oleo ~ p~r-t1r- de 

un .. ve: cerr¿.,O"' l.s:i. 00G1b1l1dad de trrms1t.:or- par el 

esquema de industrial1;ación adcnt.;ido ~~si cuatro déc~o~s ~tras. 

el Estado establec10 l;.s nuev~s cond1c1ones que .;.0111:~rf¿in el 

proceso de acumulación. Oest~can por SCI import .. nci ¡.., 

enaeuoa.m1 ttnl(,.¡ e-. terno ~cel~r-ado QD9~o publ1co: "el 

endeucram1ento externo y ~l dPter1oro de las f1nan~~u puo11ca~ 

fueron elementos 1nd1spensablcs par-~ sostener el rQq1 rr.en de 
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acumulación depend1 ente de cap1 t.;1.l en Hélac:o. La coyuntLtra 

petroler~ ompl10 las máraenes de endeudamiento e~terno y el maneJo 

def1c1tar10 del oasto c~bl1co'',~l! 

No ob•t•ntw l•• <f•vorabl•• c:ond1c1on•• cue po•1btl1tO 

el auge petrolero, no •e establec:io un provecto QL1e buscara 

revertir la des1nteqrac1on product1va v de esa manera resarcir la 

ba•e• par.;11 lA 

manuf-cturados 

Gentando laa 

cr-eac16n de sector e~portador de bienes 

que d16minuyera la dependencia externa. tanto de 

producto• como de div1•••· 

El tornó 1 a pauta de la 

reacttv•c1ón económica, vía gasto pública. cuvos altibaJos dur-ante 

1970-lq76 habían cont.r1bu1do o. deprll'rar le>. inverc:.1on privada, pero 

a partir de 1978 la inversión oubltca retorne\ papel 

Esta cree1ente part1c1pactón del Estado. en tanto pasa 

a ocupar la p•rte Que la inver-ston Dr1~ada h~bia tentdo el 

ámbito econOmtco en los anos Dre·nos, otorqi\rá l.:\S fac1 l1dil\dea 

nece&arias al sector cap1talt~ta para recuperar la cont1nuidad del 

proceso de ac:um1..1l .ac1 On. 

acumulac1on: 

Que el qasto corr1cnt~ 

acelerado dinamismo, sabre todo los reno lonas 

el proceso 

•·en el periodo iqJi)-198:. I"' tasa de crec1m1ento 
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promedio anualt a precio~ de 1970, del gasto pUblico baJo control 

presupuesta! fue de 13.Q! por ciento. El dinamismo del qasto 

admini•trat1vo fue a..¡n ~1avo~~ 'fa que pc-~ó de reprE!•entar 8.7 del 

total del gasto püblico en 197~' a 11 por ciento en 1978"·1~:1 

El c:rec1m1ento del qasto ad~1nistrat1vo permitió 

dinamizar la demanda traves de la ampliac:ion de las c:l~ses 

medias~ factor de la mavor im~ortanc:i& •1 •e cona1dar•n las 

c~r~cterísticas de la estructura industr1al interna. con un sesgo 

pronunciado hac:1.;i la produc:c:1ón de b1enes de consumo duradero. 

Este hecho pe~m1t1ó resolver moment~neamente el problema de la 

rea.l1:iac1ón de merc:~n::ie1.s. pro;.·oci'lndo, s1mLdt~nea.mente. la 

am~~1ación dei déficit en l~s f1nan:~s Publicas. 

También l~ in;.ersicn ~ubiica mo6tro un importante 

.aumento al pasar del t3.9 por c1ento cwl FlB en 1977 -'111 14,4 por 

ciento en 1981 (véase qrélticu bJ. ccnccntri\naose su crec1m1ento en 

las ramas oetrolera, mat~l1cas bas1cas, transporte v alimentos. 

El nuevo 1mpul•o •dQu1r1do por la ln~er61ón publica 

tuvo el efecto desaadoa la l nvars1ón su 

c:rec1m1ento ante las ~avorables e~pec:ta~1vas qua ofrecia la 

economía, Entre 1977 y 1981~ la formac1on bruta de capital crec10 

a una tasa del 21.9 por ciento, P•~•ndo del 1e.e por ciento del 

PI& on 1977 al 24,8 por c1unto en 19811 ··~ste nuevo gmpuju 

Estado en la ec:onomia. pero con un~ cap~cid3d cada 

reqular la crisis v anovar al sistema productivo'•,g31 

menor de 

El incremento er. lei t•;.a de '::re:1~1entc de l.-. 1nver&i6n 

privada no fue acompa.f'rado de L1na mayor part1c1pac1ón 0 en tt>rminos 
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absolutos, en la. inversión total, situación que h1stór1camente t:>E> 

había presentado en la cvoli..1c16n económica nacional. 

Dentr'o del fendmeno de lA menor p~rt1c1pac1on de la 

inversión pr1 vadi' en el totill, cabe destc'\c:~r que buena pc¡rte de 

elle& se destinó al renqlón de los serv1c1os, por lo q1,.1e el 

tncr-emento en la inverssión total tuvo un déb1 l efecto en la 

cre•ciOn de empleo6 productivos y en la ampliación de la base 

tnduatr-1al. 

Respecto a la estructura de l• inver•1ón pr\vada, 

deGtac~ el dinamiamo mo•trado por la invers1ón e~trdnJera, la 

cu~l, seqún est1m~c1ones de José V~len~uel~,111 ropre~cnt6, entre 

1900 y 1981, una tercera parte de la 1nv@r~1dn pr1vada total 

91endo uu crecimiento nnualt entre 1978-1981, oel 51 por ctento. 

Como ha !lo'ido tr¡adictonal on el balcince de la 1nvers16n e>:tr-anJera, 

impacto que tiene en l~s 1mportac1ones y, por consiQuiente, en sus 

elevados requertm&entos Oa d1v1s~~. 

Al creci ante gasto Pl\bll ca no le correspond1 O un mayor 

nivel de ingresas -no petroleros- que hub1era evtt~do, en ~lguna 

medida, elev~r p~rmanuntemente el déf1ctt publico. En MéK1co. el 

problema d~l ga6to no r.Jdlca e)tclus1vamente en su maqn1tlld sino &n 

la rfg1da estructura dQ los lhgre~o&. Con este ~ntocudente no es 

de extraf'rar que p~ri\ ~lgunos r.har. ( 1975 1 1.tfBl .,,, 19821 el ingreso 

fue tnt1uf1c1ente incluso para cubrir el gasto corriente. A pei¡,ar 

de qu• •l Plb cont1nuabM •n aucen~o ~¡ problP~~ del ftn~nci•m1ento 

deficitar10 no pudo ser reuualto1 "l.t ta9,a 11'ecU• de crecimiento 

del dPfi.c:it ~n el periodo 1970-1992 fue de 26.3 por ciento por 
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afro. muy sup&r1or •l 6.1 por ciente de aumento anual del croauc~o 

lnterno D~utott.4~1 

f"¿o·i' flno!lnc::1a.r el qaf.t.o público flle necesar\o ~mpl1ar 

las fuente• de f1nanc1am1ento, de tal maner~ q~e ccmpens~r~n los 

tnsufic1•ntea ingreso& ~~bl1cos. P~r• este lin fueron ut1l1~ados 

el •Morro 1nterno y el externo, ~ienco preferentemente el Qr1~vro 

•l recurao pr1mcrdt.it.l p.¡i,,...,a f1r.anc1ar ol gasto pUb11co; t~r.to la 

emts1ón de '-'.ailores como el l."nc~.:e leg.od ~que en t'i<S:Z erCl del 6=::i,6 

por ctento) fueron los 1n~trL1nentas qu~ ~trv1eroM p~ra ese ftn. 

El ~horro OMterno fua m«rq1nalmente ut1l1:~do p~r~ 

fin«nCi•r"" el 9.i.~to publlco ~contrc:>r .. h"'mPr'lte .;;\lo OL'~ ~uceae con el 

déhc1t e~ter-no-. representando el lo.9 por :::1ento del ~horro 

total ~n 1981. 

reinlc1ar con ma.vcf'W!'jj¡, per'ilosc:ttva.$ E!'l proc:euo de acumula.c:1ón de 

c:a.1:u tal. Fueron 

v1ncul~d•s t&nto 

.aquellas ramas 

•l qobt el""no CC!'T'O 

productivas es:rechamel"\~O 

•l sector petrolero 

<conetrucc1ónJ, las que tuv~c-ron cpor-:.1,.,nld~d de 1ncorpor~r'St:! cil 

crec1m1ento •cele~•do. 

Sin 

••tructur•l•R y oro+undt~•rae loG oe•&Qu1l1~~1c~ ~•ctort~le~. lo• 

limtt•ntG~ Que se n~ll•b~n pre$enteR ae~de el 1n1cio óe lo& 

setenta ue htc1~ron presen~es con m~ycr fuer:~: l~s pre~1on~s 
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illUC)& 

petr-ol ero, al pr-obl &•l'ICl. c:!c 1 a re .. 11::.a.c:tOn de merc:i\.nc:fas fue 

en una sól i dci b~se productiva l nternil. 51 mi..11 t-1.neitmente. 1 ~ 

demand~ de bienes ~alar10 se estrechab~. producto del deterior-o en 

loe ~ali1r1os elemento afecto al oroceGo de 

4cumulac10n de lo~ ~ectores productorea e~ e6os btenes. Esta 

s1tuac1ón otorgo ~ la demanda del Est~do p~pel estratéQlCO en 

el eepac:to de la clcumulac.1on, li' consol 1 dO, en 

con~oc.uencta, &obre b~~cs enaeble;. 

Und d~ las ~ar1~bleG que presentó mm:ll. fl.Ci\c:tones 

Q1gntf1c:at1vA~, a rai: del d1agnóst1co +onoomonetar1st~ v ba)o la 

óptica qubernamcnt~l, fue la polit1ca protecc1on1$t~ la CL1al 

tHJ.lrtó C'"-mbtos importantes en 1.m l~pso do tres arto&: entra l976 'i 

t97i fueron lib~~•d•&, de perm1~0 prev10 de 1mportactOn, 5 226 

fracc1one• arancelarias, lo cual reoreQentaoa el 7Z por e'ento de 

las fracciones y el 4(1 por c1ento do las import.ac1onen.~H~I No 

obstante, la estructurit protecc1t:1ntst.;¡ s.e mc;.ntuvo debldo l.­

sobr-av--.1uac1ón Crol peso v a los ~ún elevaaos n1vele• ar-i"onc:elc):rios. 

Con esta mnd1da se bu.scabl'I d1sm1nu1r el tmoac:to do la 

dem-nd~ e~cea1va ~uo no pooia ~~r cc~p~~~~da con l~ produc:c:10n 

tnt~rna. Otro drqumento para esta media~ cons1st10 en que era 

necesar10 ab'3tir el protecctontwmo ~ ftn ae aue las empresas 

nac1onales fueran m~s ef1c1entes v se •aecuar~n a los n1voles 

1r.::crnr,..1on.aleG de C:O'i>tos. Oe hecho, la politica d~srec:p .. tlo);dora 

del pr-otecc1on1smo no tuvo &l e~:tto esper-ado, Yil e¡u..,. l;;;i; t!!"'P,...,,"'"•6 
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n~cionales no &R integraron a lil. competencia tntern•cion~l. ~obre 

todo por que l• ••tructura productiva interna perm1t1ó a traves de 

lo• &ubs1dtos ,,. la elevación de precios. continuar con una 

situación de cierta estabilidad. 

En realidad, este incipiente proceso de apertura 

comercial se circunscr1b1ó en el ámb1to de la cr1s1s economica que 

h•bía pr&fiencioJ.do la economfi\ me::icana la primera mitad de los 

••t•nt•, producto de la di1.tors1ón productiva Ql!e hil.bía terminado 

con la• pos1b11id•d&& de &Mpansión del sector pf-1mar10 exportador. 

O• no haber aparecido el patroleo, seguramente h,;,\bria adoptol\do 

un programa de apertura mucho m~s acelerol\da de la que fue posible 

realizar con al reapaldo dQ l~ CMPlOtación de h1drocarburos. 

el rápido 

crllíl'cimlanto de la economía tuvo efectos dv E".rrastre c,;1.s1 en 

8)(Clustvoi. para el exterior. El ré91man de ac1,.1rnulac16n depend1ente 

tr&5lada el crec1m1ento economice fuer~ de l~s fronteras ante el 

eac•so desarrollo de loa. sectores prod1..1c:tores de bienes 

nacionales, por lo de 

cr•c1m1•nto -y~ •e• del mercado interno o del merca~o exter~o- fie 

v•rJ 1nvar1ablemonte refleJado 

impcrtac:1on••1 "de 1976 1981 lü partlc1o~c1ón de 

import•c1one5 en l~ oferta total se elevó do 18.b por ciento 

~2.~ p~r :te~to ~" b1an~a intermed1o&J de 45.2 ocr ciento a ~0.7 

por ~tento en bien•• dR capital, y de ~.ó por ciento• 12.~ por 

Ciento en bi•ne5 de con•umo, ro•PoCtlv&m•nte. Para al •ector 

manut•cturaro en •u conJunto el co&f 1c1ente de lmoortac:iones # ~u 



oferta total pasd de 21 por ciento a 28 por ciento en dicho 

perlodo".!ZI 

el caso de l•& 

trasnactcn•l•• no •• muy difarant•. P•ra 1980, cor ejemplo, 

;•n•r•ron el SJ por ciento de la• RMport•cton&• del sector privado 

pero este incremento en nu part1c1pac10n s1gn1~ico un aLtmento del 

300 por ciento en &us importaciones. 

El fenómeno 1nilac1onario es otra de las variables 

e~plicat1vaQ del aqravam1ento en las cond1c1ones de acumulación 

dur•nte el periodo en e5tud10. 

L• infl«c1ón estuvo alentada por la d1stor&1ón en los 

monopólica en la industria. la cual abat10 la demanda de bienes de 

con•umo y orientó la demanda de los estratos de mayare• inqresos 

h•cta lo• producto• suntuarios, nac1on•les o importados. hecho Que 

provocó que los precio• ae lo& bienes nac1onale• oue 

abatida •u demanda •• el•v•ran como una medida car~ reearcir la 

inflación encuentra oríqcnes en la~ tens1ones qt1e impregnan el 

l• 

evolución de los precios rel~t\vos com~ tact1ca p~ra recon&trt11r 

los in.argenes de rentab1l1d~d. amena~ados por la crtsis",49/ 

L•s t~B•• de interes provoc~ron un impulso ad\cional a 

la infl•ctOn v~ oue, ~ oart1r de 1979, con el cam~10 de rumbo 

la polític• monetaria de lo• Est~dos Unidos, se 1n1c10 un orusco 
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a~censo en los tasas internactonalea de interés. lo Que obl100 al 

ewtertor provoc.iríc-.n una acelerad.a iuoci de c.:tp1tales. El e.+ecto 

de elev•r las tasas internas recavó en el costo de i1nanc1am1ento 

del Estado 1 pero ta~b1en s1cn1i1co un ~avor costo 41n~nc1ero para 

las emcre§as. lo que 1nc1d1c d1rect~mente en los pre~1os. 

As1m1smo, la DOlft1ca de socre~aluac1on ' de elev~oas 

tasas de 1nter~s ocas1ono qLte las empresas. sobre toco la& 

~r•nde•, recurrieran •l f1nanc1•m1ento axt•rnc, ya q~o er• m~s 

b•rato obtener cred1tos fc~~neos qu~ t1n~nc1arse con recursos oe 

l• b•nca nac1on•l. 

La •lev•d& r•nt~o1ltd~d en el a&ctor 41nan:1ero tamb1•n 

impul-.ó la in ... ers1ón eDDl:CL1i~t1·.·;;.., 

mayor utilidad 1nvert1r en &•e •ector 

prcduct1v••· Lo •nter10~ fu& un 

l&• 1~port•c1one• para ••~1~face~ la do~•nd&. 

La es~al~da 1nflac1cna~:a 4~a en4~&nta~~ a tr~vés d~ 

p~ogr•ma de contenc1ón s~l~r•~l 
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re~pec:to • 1• emisión monetaria <18 por ciento entre 1977-1981>, 

factor adicion~l que alentó la inflac16n. En estas condiciones, 

cualqu1er intento de frenar la inflación tendria nulos resultado~. 

La ruptura entre la~ eatructuras prcduct1va y de 

por L1n lado• la contracc l on de la 

actividad productiva lMtE'rOi'. profund1:a..ba deb1do al 

1nvaru1ón~ por el otro. \mpul~ada oor el auae petrolero, &e 

as1•tia a un incremento en ia demand8 de todo tipo d~ bienes, aue 

era gati9fecha en •u mayor parte con 1mcortaciona•. 

L• acaler•d• •dau1•1ci6n de activos f1Jos orta1nada por 

la.o º"'pectat1 ..... .,.. d• crac1mierito provoco un deterioro mayor en el 

proc•10 d& •c:umulación. Ante la contr~cc:1ón de la dem~nd~ interna 

y en un entorno internacional rec:e•lYO. la c:a..pa..cidad octo~~ t•ndió 

a incrementarse conaecuencia, 

di1tminuy6: "la prematura desacelerac1on del auqe, que •e escapaba 

de la• m•nos dQl E•tado peGe a la gran cantidad de recur•o• que el 

boom petrolero le tran5feria, era el resultado 1nev1table de la 

patrolt:ilc::ién de la eccinorr.i,,_ mex1cani\, -tenOmeno que tendia 

anticipar 1& •obraacumulación de capital y a desv1~r el auge hacia 

un sendero fuertemente e~peculat1vo••.9~1 

El deter1oro del proce•o de ~cumulación de c~p\tal fue 

enfrentil'do con mayor qasto pdbl1co y endeudi\m1ento externo 

adlcional1 sin embarqo, l~ caoac1a&o av m•h~Jo dg l~ c:on~~íe r~r 

parte del E•t,,.,do diam1nuyo .:11 arado ele ser lr . .::..-oa= .:Je er.frePtar el 

m&neJo de su proo10 déf1c1t. Por otra p~rte, la s1tuac10n 

1nternac1onal provocó que los préstamos e~ternos sólo b1rv1eran 
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para cubrir la elev•da carqa del aerv1c10 da l~ deuda. 

La~ restr1cc1ones provocada5 por la poi tt1ca 

rev•luatoria •n lo• E•tado• Unido• e p•rt1r da 1q7q, no 

impactaron, •n •u momento, ~ lo• ilu1os de f1n~nc1•m1ento hac1a 

Mé><1co, ya que raí: del descubr1m1ento de las reser~as de 

P•tróleo, nuestro pai-. eril. LLn oeL1dar m1.1y conf1,:1.ble; pero a p~rt1r 

de 1qe1 l•• t•••• de interés alcan~an su m~s alto nivel (véa6e 

cuadro Vlll)• hecho que colocó a Mé~1co en una s1tuac1on e~trema; 

lo• créd1toG Ge contrataron a mayores ta~as de interes v a menores 

pla:oa, diam1nuv•ndo eu utilidad como ftn•nci&dora d•l def1c 1 t 

•Mt•rno y da au propio ••rv1c10. 

Simultaneamente. al precio del petroleo cae, despue~ 

dal &•c:•n•O 

pr-ovocando ~ua 

.;.c.umul ac i 6r1 

1 ... 

dcsvanec1 eran1 

por •l confl1cto Pérsico, 

financ1e.mi11tnto 

''cuando ~ mediados de 1981 el 

pr•cio y •l vol~men de las e~port~c1ones petroleras se reducen. se 

lnlcLa el estallam1ento del• cr1s1s i1nanc1era gener~li:act~··.~Q/ 

QLte lé!. fUQi' d& 

c•pit•l•• lla~•ra & au m~s alto punto \el renglón do ~rrore~ v 

omi•lon•• alcan~ó la c1fr~ de -4030 millonEs de dólares en 1981), 

pr~ct1cas e6peculat1vc:1.s Que prop1c10 la polit1c~ sobrcv~luator10 

del peso y el req1men de libert~d c•mc1ar1~. 

e~ 1981 cuando los problemas estructurales frenan 

bruscamente el proceso de acumulac1on d~ capital. L~ c~ida en al 

precio del petróleo. la eleYacion las tasas de lntere~ 
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internacionale• y la f\.lgi\ e<apeculativa de capitales, fueron lo!i 

elementos que se constituyeron en el detonador de la cri•is 

financiera, como manifasta:::ión de lii' crisis estn.1ctt.lral del 

sit1.tema, y cuya apar1cicin plena se d~riC\ m(tnoi¡¡ de un ~ho después. 

DEUDA EXTERNA 

El crecimiento de la daud~ externa durante e•ta l~pao 

es el mayor registrado deGde la década de los CUC\renta, ya que 

alc~n~a una tasa promedio anual del 22.9 cor ciento; eobre todo as 

impresionante el hacho de que, para 1981, la tasa de crec1m1ento 

de la deuda es del orden de 56.6 por ciento (véase gr~f1ca 7>. 

Las ccnd1c1onea baJO las que fue posible acceder a un 

monto tan elevado de recursos -1narcsaron al p~is durante estos 

c1 neo o:1.f'ros Jü m1llones de dólares. por concepto de 

endeudamiento neto- eatuvieron determinada' por el entorno 

internac:i.on;tl de aobral1qu1d1t1:' qua ful!' co11.racterí'E!>t1co dllrante 

1971-1979. 

El 1t.1..tge potrolero internacion•l, la recetn6n de los 

países c~p1t~l1sta6 centrales y las ta~~s de interés negativas 

po•iblltt•ron el •cceao 111m1t•do a loQ 1·acuruoB ftnanciarc•, y 

entre 1979 y 1981 •• increment•n •n m•vcr m8did• loa n1velea de 

endeud•mianto. En lo• inic10• de 111o. dec~da de 1011 ochenta. la• 

ta••• da 1ntwres com1en:an a elevarse s1~tem~t1camente tvéase 

~uadrn Vtltl. sobre todo debido a la política de revaluac10n dol 

Este incremento 1mpl1co par~ nue»tro paia, y 
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GRAFICA 7 
DEUDA EXTERNA DEL SECTOR PUBLICO 

1977-1982 

•ollOHU Dl OOLA.AU 
/]--·-······---···- ·-·--··--··-······-· 

70 , 1 

eo 

60 

~o 

30 

20 

10 

,. ,- - -
1977 1978 1979 1980 

/r--~~L 
/ / 

.,.. 
1981 1982 

CRECIMIENTO ANUAL 

/ 
eo 

60 

~o 

30 

20 1 / -~-~,:~¡/.-~·,·;¡/ - /l 
10 ¡ 

i 
o L 

1977 

FUENTE· CU.A.ORO VII 

1978 1979 1980 

1/ 

1981 1982 

/ 

/,/ 
(/ 

1 
/j 1 

/ 1 1 

i' .J 



general para lo& países deudores. una m~vor carga del serv1c10 de 

la deuda, al tiempo que 105 precios de las e~portac1ones 1ban a la 

baJa y las tendencias prot~cc1on1stas se acentua~an. 

Deupués aue los cred1tos a la e.ccrt~c1on \"a mediano 

plazo habían caracter1:~do a les prestamos cbten1dos dL1rante los 

we•enta y setenta, en loa 1n1c:io• d• la decadi\ de los ochenta se 

consolida l ,¡ tondenci• reducir dur;¡¡c1on de los 

flnanc:i•m1ento•. vira Je 

rad1cAl an la estructur• de vanctmt•nto• del ••rv1c10 d• la doud•. 

Ourant• 1q77-19Hl 1- d•uda c:ontr•t•d• •corto PlA:o rapr•••ntb el 

9.~ por ciento del 9ndeudami~nto total p~ra el pcriodoi p•ra 1981 

• ._t.- proporcton o;;e eleva hi\Sti\ alcanzar el '..:•.1.3 por ciento <véase 

cuadro X), situación de Elivu qr•v'-~ quL• ~e ~""\Ql!dl<'."ó con l~l ñlza en 

l 4• t~•aii de interés Que P.n C"E>O ~11o ~~ 1 L ..-nz ~ron fH.I mti>: l mo nl vr.1 

hi•t<klco. 

Untdos P•&Ó del 9.06 pur c1ünto ~n J<f/8 e"\ lH.t:ll por ciento t~n 

1qa1. m.áv del lúU µor CH""rito de incrl:'mento e•l v.ólo trL>~ ~"'"05. f:.l 

1mp•cto neq&tivo del alz"' en lui. t•••!I de interét¡ be ml1lt1plic6 al 

•b•ttrao los términos d~ intercamb1u p~ra lou prodL1ct06 no 

petrol•ro• d• P•ises c~p1t~l1st~s per1terico~. cuyo indico p~so de 

104 en 1979 a 86.~ en 1981.~l/ 

En ••t• cont•)tto, M•~ico se encentro eG ur•a s1tu~c10n 

eMtrama en la cu•l 105 inqresos proyen1ente6 de la contratac:1ón de 

dauda, e):portac1ón r (.>s1..1l t;.·tia.n 

tn•uficivnt~~ c~r~ Mac~~ '~~~·· • l•• necv•1d•de& de divi••• c•r~ 

c:u.brtr lo• rRc:¡L>C'l""l!'!'llV!""!tO• Oel 5Ur'v1c:10 ce l• deud•, d• l•• 

prácticas especul~t1v~s y de planta industrial. 
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durante 1Y77-t9Bl vtnc:uló la necesidad de adquír1r 

infraestructura +is1ca para l~ planta oetroler~ m 1 ~ntras ést~ 

volvía. Cluto&osten1blet s1n emb•rqo, buenci pC'rte del endei..~da.m1ento 

aMterno neto se dest1nó a cubrir los lntere5e6 que la propia deuda 

gener•b•I de los 30 049 ml l lones de dólares cue inarcsaron al 

país por concepto de endeudam1ento CJ:ter-no, ..__. 887 m1 l lone\i de 

dól•res se canal1:aron ~l pago de intereses; es dec1r. menos de 7 

000 millones da dólares quedaron d1spon1bles para otros ob1et1vo6 

que ne fueran al paQO de Esta t;ituación 

part1cularm•nt• Qrave en lqS~ cuando d• los 19 148 millones d• 

dólare~ que ingresaron ~l pais, se destinaron 9 ~g5 millones de 

dólAre• a c:.1,.1br1r intereses, siendo la partt!' rest'"'-nte ut1l1o:ada 

para la fug& aspecul•t1va da c~p1t&lea, que ••cend1ó en e5e ~ño a 

13 000 m1llonee de dólares, c:utiriendose li" d1fcrenc.ia con li'ln 

reservas internac1onales.5~/ 

Lo anterior ev1donc1~ l~ ra:ón por la cu~l a pegar del 

a•pect•cul~r inqr•~o da div1~a• por concepto del petróleo \2U 50~ 

m1llon•• ti• dólares entre icn7-1981J \""delicia ipe incrementa 

mayor proporción. 

Oe e~l~ mancrB e~ posible 6e~alar que el rndeltdam1cnto 

eMterno del periodo con91derado 9e de&v1ncul6 ~n c:a~1 6u total1d~d 

de l• planta prod•Jct1va, or"1entándose 

preferentemente a cubrir ~u• prop105 requor1m1ento• y a ~ostener 

el régimen d11 l1bort.ad c:amb1ar1a en un conte);to de GObrev ... 1u ... c:1on. 

Por GU p~rte, los 1ngre~o~ pro~c~Jentng do la vent~ de 



el déf1c1t de la balan:a comercial no petrolera. Que 

crec1endo a tasas ~culoradas. oas•ndo de un saldo de -1 714 

millones de dólares en 1977 a -18 071 millones de dólares en 

19811 en termines de participación acumulada, el det1c1t comercial 

no petrolero ascendió a -42 412 millones de dólares entre 1977 y 

1981. El super~vit de la balanza comercial petrolera no fue 

suficiente para cubrir el déficit mencionado, ocasionando un 

déficit acumulado total de -13 301 millones de dOlares. 

Unlcamenta en 1981 al déf1c1t comerc1~l fue da -3 846 millones de 

dólare$ <véase cuadro IIl. 

Aunqu• •l P•P•l JuQ&do por l • deud~ •Hterna y •1 

petróleo no •e c1rcun&cr1be estrictamente a la dl•tribución 

util1:ación que aquí ha se~alado, debido a QLID el crecimiento, 

estructura y defitino de ambos factores fue variando de acuerdo • 

las condic1onea imperantes tanto el 1 nter i or como wn el 

•~tar1or del país, sf es preciso insistir en 1~ ~utonom1iac16n do 

l• deuda externa, en t•nto se desliqa de la función financ1adora 

de inversion•• productivas para 1n~cr1b1rse en un~ situación de 

crac1m1ento vinculado a •u propio servicio. ~- evidente que p•rt• 

del• deud~ f1nanc10 t~nto ~l dét1c1t com~rc1ul como al def1c1t 

p~bl1co -ambas en mínima proporc1on-, pero si se evalúa el saldo 

reaultanta de restar •l wndaudamiento e~terno el pago de interasea 

est~ considerada habl arsc 

neto- se obtiene una cantidad irr1aor1a 

comp~rMrlM con la m~gn1tuc de los dóf1c1ts señalado&. 

de 

al 

En def1n1t1va, la importancia del endeudamiento externo 

an el periodo analt:ado 
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interei;.es qeneri'dO& poi'"" la propia deuda, y a c~1br1r la erogac10n 

de l"""ec.ur.-os por concepto de fuga de c~p1tales. Al 1c;ual que en el 

perlodo 1971-1976. Gl •G1ctor mavormente vinculado a la deuda -tL1e 

el petrolero. 

que ingresabC\n 

endeudamiento. 

De .. taca que entre 1977-1979 del total de rec\.1rsos 

PEMEX, llni' tercera parte correspondian a 

El c:os.to ec:onómico del aootr.miento del patrcn de 

acumulación er.:< cr.d.::1 ve:: más onero-=-o. per-o en 1981 fue imposible 

sostener el maneJo def1c1tar10 de la balan:a en cuenta corriente, 

Cu• entre 1977-1981 ~lc~n:ó la cifra de -35 951 m1llone~ de 

dólares. sobre todo deblclO al incremento en las tasas 

internacionales de interés. La des1ntearac10n industrial ooliq~ba 

a importar una cantidad cada ve: ~ayer de bienes 1ntermed1os y de 

cap1t~l, mt~ntra• QLt~ el valor de l~fi e~port~ciones ms~icana& 

reducí~ como consecuenc\a de la reces1on 1nternac1onal. 

En esta conte>:to, 5e ha con~1der•do que la caída en el 

Pl""ecio de las exportac1o~es fue el 

~1n•nc1er• que ~P•recería con Dlen1tuo en 198~. pero que era 

evtdenta "" el sec;¡undo aeme$tr~ de 1981. 51 cien es cierto qu• 

los pr•cto& del petroleo d1Gm1nL1vcn a f1nale~ de 1981 re~ulta 

convanianto proc1aal"" ~uc ~u ~c~ucc1en es de alrrdedor del I•) por 

c1ento1 inclus1va, el valor de la~ u~oortac1cnes totale5 no 

d1•m1nuyQ sn vae ~~o. le Cl!E resta imocrt~nc1a ~: ceter\oro en e! 

preclo del petróleo como L•r11cc ~~ctcr e.:pl1cat1~0 dl' la cr1s1e 

gobierno rp5pecto ~ la evoluc1cn del ~rec¡o oul petroleo est~ban 

~~ntrAnA• ~n l• croenc1a d• QtJP l~~ crcc1c• dff loa n1ar~c•rburos 
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c:ont1nu.arí .an por m1.1cho t lempo a 1 alta. Al eleve1.rse las 

frante al servicio d&l 

endeud,¡1,mianto v).:terno y, s1multaneamente, estancarse las 

POGlbilidades de un m~yor a.cc:e•o a los recursos f1n~nc:1aros -tanto 

oor l• ret1cenc1• da lo~ preat~m1•t~a 1nt~rn~~lon~l~s cc~o por el 

efecto de la caíd.a el precio de las e~oortac1on~s- !a c~p~cldftd 

de Qestión estatci.l para mantener la d1nam1ca de la acumulac10n se 

deteriora, y evidanc1a l~& l1m1tac.1ones Qlle tuvo el crec1miento 

econOm1co &ustentci.do en la polar1:ac10n del 1nare•o y an la 

concentración de la produc:c10n en unas C:ltantas ramas industriales, 

Al parecer la tin1ca opción para mantener cond1c1ones 

aceptables para la a.cumulac1ón de capital era c:ont.:i.r con un ma-.·or­

n1vel dg fina.nc1am1ento ewterno, per-o la filtuac1on rcces1va del 

mercado 1nternac.1anal, 1~~ d1hcultades del qobierno mexicano par"­

en.irentar el serv1c10 de li' deuda y li' prooici. doa1nterJrP.c:10n 

1nduatr1•l all-n-ron el c~mino p•ra la apar1c10n de la cr1s1s 

económtca, m~n1testada como crisis f1nanc1era en 198:. 



NOTAS CAPITULO !!. 

l/ A pC1rt1r del Der1000 1q~e-7(1, ~e har' referencia al croce§o de 
1ndustr1al1:ac1on en su acepc1on ''hacia ~oentro··, en virtud de que 
la su&t1tuc10~ ce impcrt,:.c1o~es en sent100 estricto no se real1:0. 
Esto es claro si se considera cue el nivel ce s~s~1tuc1ón llevó 
cons1g;o un incremente r..~s qi..1e Drcp=r-c1o~c-.1 CE' las 1::.pcr-tC1.c1ones de 
bieines ce cao1ta.l, s¡tuo::1ón oue cc'"ló1..11c i'll deterioro del pr-oceso 
de indus~r1al1~ac1on ~ a s1,,i pcster1cr a9ot•m1ento. 

~/ Véase; ~~·ala. Jcse y ~l~nco, Jose1 ''~l Nuevo Estado v la 
Expansaón de las Mrinu.f'.,:.ct1,,1r,•s. r"'l1;?;.;1co. 1877-JQ:(•", c>n: Cordera~ 

Rolando: Desarrollo y Cr1s1s del• Economía Mexicana, Ed1t. FCE, 
Colecc. Lecturas No. ::;9, f'1e;;,, c. 

;;1 M:especto al notable crec1m1ento di:>l sector petraestatal • durC\nte 
este periodo, vease: Ciibral, f;oberto: "lndu&tr1al1=ac10n 
Pollt1ca EconOt'l'ltc.;i", t:>""\ C::irdotr,;;., Fiolandot op. cit •• pp. 07-10(!. 

41 Datos tomados de Vtllarreal, René: Indu•trt•liz•ciOn, deud~ Y 
d•ae~ulltbrlo e>1t•rno l!"'I M0):1co. Un enfoque nvow•tructural1st• 
<1~-1'100>. E.c1t. FCE. 2a. edic:., Mé>., p. 18:,. 

~¡ Vease; Cardero, Ma. Elena~ P•trón Monet•r10 y Acumul•ctOn f'H'l 
Ñ.t)(fco1 N•c1on--11:.ac10n y Control de Camb1oa. Ed1t. Siglo XXI, 
la, ed1c., M~fr.. 1984, p. :"4. 

~I En el último tercio del periodo set"lii!.lado la 1nver'510n 
extranJera emp1e;:a a tener saldo, Que aunque oequPl"ro, es 
def1c1t•r10. \.'a.ase Cui"C ... c '.'!. 

Zt Vea.se: FaJn<:·1lber, F, y ~.nrttn'n T-1rraqo, 1.1 L.a• Empreaas 
Tr•anactonalesr el(p.ans1ón nivel muncne.1 •; proyecc10n en la 
lndustrí.a. '1elCic..ana. Ed1t. FCE, 2<it. re1mp,, f"'.lh ... 198:!, p. 147. 

~I El est~nc•m1ento en el D~der soc1~l de camo~a no l~pl1c• 

necesart~mente su ccntracc1nn 1 y~ ;~:e :~ ~~ro)Oa 1nc1v1dual de 
;:::~el oe cc:nprc:i se el imi ... .-ri¡o ::::::; el _.~,IT·ento del n~1mero de 
tr~baJ~aorea. E! prc~lema r•a1ca e ... la :~==s1c¡iJO~a oe ampliar o 
~anten&r el consumo ce ~ienes ~~& sof1st1caaos, ·.~ que este se 
encuentra fuera de la e5fera de consumo de lo• ••alar1adoa. 
Véase: .:irro10. Ra,,·rnu:-iao: "El proceso de tnd•.H>tr1.,l1::uc1on y lo11. 
paucer1:~c1cn del crclktar1~ao me: ic~no: 194ú-l9~u··. en Cordera, 
Rolando: De••rrollo... op. cit., pp. li)J-15u. ~! Ibid., p. 
118. 



lQ/ Véase: CclbrciJ, Roberto: op .. cit •• ;:.. 7 : .• 

lL/ Al respecto v~ase la cuant1tlcac:1ón del lmp~cta de 1~ 

sustttuc1on de 1mportSlc1ones en f'11h:1ca, por eJem.plo: Valen:::i..1ela 
FerjOo, J.; S1..1•t1tuc1ón de 1mport.at:lones y desarrollo 
industrial en Méidco, en c:o-ercia Exterior. No, 11), octubre de 
1983, pp. 938-q42; también Fern.tinoe::: Santiesteban, J. L.: 
"CatJ!ia~ y Per,;,pect1vas de la Deuda Pn Me<:1c:o", en CtDE, Econom.l& 
f'W?cicana, 1984, pp. 63-75. 

l~/ Al reg.pecto véiit&9J C1..1adro Il y Cardero, Ma. Elena; ap. Cit.• 
p. 29. 

1.:¿1 VQ•se: Green, Rosar1oi op, cit., o. 1~~. 

111 Vé~~e: V~llarreal, René, op. ctt., pp. 0~ y ~74, 

Hll v•~lf.e: E<oltv1n1\~, J. y Hern~nde::: L.AoG, E.1 "Or1aen de la 
Crs•i• Industriali el agotamiento del modelo de sustituc10n de 
import11c1on~H~". en Cordnra. f'<.: oi:i. cit.• p. 480 

l21 Véa~ei Cardero. Ma. Elen~: op. cit., p. 97. 

tZI !bid., p. e•. 

1§1 Véoitse: 
14 y 1!5. 

Naf1nsa: L.• Ec:onomta Mv>dcana en Cifre.•, 198q, pp. 

121 Veaset C~rdero, Ma. Elena; op, c1t., p. ~1. 

~QI Véases FaJn~ylbar. F., y Martíne::: T., J.: op. cit., p. :51. 

211 veas.e: 
•n Corcara, 

Vitellt, G.: "La l001ca del 
hvl~~~~1 np. cit., p: 185. 

c~ptt~lismo dependiente'', 

~;!/ Al respecto, de•to).C:i\ et necn.::. d.c q'--'<:! ·~H.1rt\nte t9!i<.1-t970 el 
gaato púb11.co crec16 a un n1vel rna,,:or que el de la economia: !!::.~ 

en promed10 a prec\o~ corrientes, mt~ntras Que eL PIO lo h1:0 al 
12.4 por ciento. Véaliie A1010, Feo.: "La Pol!t1ci\ F1s.cal en al 
desarrollo ec:onóm1 c:o dE' t'lé}: 1 c:o". en. W1 onctei., M1 QL1el i L.& 
6actadad t"Rxicanar pretu!nte y futuro. FCE. col ecc. LeC:tLiras No. 
a, Mé>:., 1'980, p. ot. 
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~~/ Véase; R1vera Ríos, H. A.: crtata y Rttar;anizaci6n d•l 
C:.pitilliti.a twxic~o, 19b0-l985, ERA, Mé>: •• 1987, p. 43. 

~11 Véase: Cardero, Ma. Elena: op. cit •• p. 91. 

iº' Vé.?.set Green, Rooaario: op. cit., p. 147. 

~Z/ A d1ferenc1a de los periodos anteriores, a partir de los 
•etenta, la inversión y la productividad no crecen Al m1amo ritmo, 
lo que incidió directamente en los costos y, por cons1au1ente, en 
log, precios. Véase: Huerta, Arturo: "Crisis y RegulaciOn del 
Capitalismo Mexicano". en Lópe;.:: Ofa::, F·.: La Criaia dRl 
C&pit~lismo. Teoría y PrActica. Ed1t. 51910 ~KI, Mé>:., 1984, p. 
b:SI. 

~§! Datos tomados de Rivera Rios, M. A.: op. cit., p. 81). 

i:'!/ Véase: Boltv1n1•·, J. y Hern-'nde:: Laos, E.1 "Origen de la 
Crisis ••• ••, en Cordera, R.: op. cit., p. 493. 

;!QI O'"'tos tomados de: lNEG 1; E•t•di &ti cas H1 iatóri cas de MCnc ico. 
Tomo t I, P. b~l. 

~!/ Véase: Gu1llén Romo. Hector1 Orig•n•• d• la Cri•i• •n 
Mexico1 1941.)-1982. Co;t. !:.r.:i.. t!C1:., ¡.:.>3,..,, ~'. 4P. 

~·· Entre 1971)-19·1~. más del 80 por ciento do lo& pr~stamos 
externos tueron can~l1zados ~l saetar paraestatal, hecho Que 
ilu&tra su impcrt~ncia estratéq1ca ~nte el ~qotam1ento del patrón 
de ac~unulac1ón, Vé.ase1 Guillen Romo, H.; Oríaenes ••• , op. 
ctt., p • 49. 

2~1 V~a'i.e: Hcrn~nde;.:: L.?ios v flcltv1nil, J.; op. c:it., p. '511. 

~!I Al respecto Héctor Gutllén komo sr"ala que este incremento on 
las e>•porta.c 1 cnet> obedece, en el cante;: to e>( terno, a la 
relocal1o=ac1ón en l.?. periferia ce cierti\s 1nd1.1strii\s que han 
perdido su papal clave en lo~ paises centrale•, por eJemploi 
te>:tiles, s1derUrg1ca, o.utomotri'.::, etc. vea.se; 
Or1genes ••• , op. cit., p. 107. 
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;l;:?I lbid., p. 10~, 

~~/ Véa&ei l'!lanco, José: "El Desarrollo de la Cr1s1s ••• •-. en 
Corder~, R.: op~ cit., p. 324. 

~z¡ Véa-.et Huerta, Arturo: "Cr1s1s ••• ". E?n LOpe;:o Dia;;:. op. 
Cit .. , P• b53. 

~QI Véaset Valenzuela, Jo»é: El Capit1<liamo 1'1•"1c:•no en lo• 
Och.nta, Ed. ERA, p. 143. 

~'ti Véas.et blanco, Jo&é: "El Desarrollo de la Cr-1s1s ••• ". op. 
cit., pp. 299-300. 

~'21 Véase: 
20. 

'!!./ '·/éc-.se1 D.Á.v1la Floree, t·~.t L..a Cri•i• Fil"ll<nci•ra en t1é~1co, 

Edtc. de Cultura Pcpul•r, la. •dlc:., l"\e~:., 19Bó, p. 179. 

4!.t:t lbid, p. 42. 

!~/ Véa&cl Cardero, Ha, Elena: op, Cit1. p, 175. 
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pp. 54-55. 
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Ciptt.ali...a l"leicic&no ••• op. ctt, p. 'fl•. 
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§!/ D~tos tomados de: B8namPl!: Comercie lnt•rnacional, No. 1 •• 
Vol. l, Méx. ~ 1989, p. 15. 
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X X X - 1982a LA CRXSXS Y EL NUEVO 
PATRON DE ACUMWLACXON 



111.l 19821 Crisi~ EGtructur~l y Cri~i~ Fin.nci~ra. 

El impacto que tuv1 eron t,;i.nto 1 a d1 ami nuc1 ón en el 

precie del petróleo como el al~a en las ta=~s internacionales 

de interés <véC\se Clladro l.'III>, ocas1one>.das ambas por el proceso 

recesivo prevaleciente en la economia 1nternac1onal desde finales 

de lo& setenta, motivaron el estallam1ento de la cr1s1s financiera 

en Mé>:ico, consecuenc1 a natural de mantener un régimen de 

.acumulac1ón protegido de los adversos ofC?ctos qLU? tioncn los 

pronunc1ado& de&censos en los ciclo~ económ1cos del CMpital1smo a 

nivel mundial, pero que 1ndefect1blemente terminaron por 

deterior~r l~ situaci6n interna de la economia mexicana. 

LOG principales indicadoras económ1 coa en MCn: 1 co 

•ufrieron una abrupta c•ída, refle10 de la incapacidad e&tatal 

para gestionar la& condicione& de viab1l1dad para el proce•o de 

insuf1c1enc1a de f1nanc1am1unto 

ewterno para hacer frente al olevado del ~erv1cio de la deuda, al 

déficit en cuenta corriente y a laG précticas especulativas, fuo 

•ubaanada con una t1ierie de medida.a (ajuste de precio& y ta.rifa&, 

ajusta pre&upuestal 1 etc.) ql1C l1miti\ron el papel del sector 

pü.blico como motor de la econom1a v, por consi9u1ente, 

d@terioraron el impul«o a la 1nvers1ón privada, frenando el 

proceso de acumulación y fortaleciendo 

e&ceculativas ante las tardias med1d~s tomadaE:. 

financiero interno. 

i\c:t1 vl.<1.:\des 

el ~mblto 

El deterioro de la po&1c10n financiera de Mé>:1co &e 

profund1:ó en e5.te af'lo, cuando presentaron los adverso15 
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4actore& externo& ante& menc1onaoo~. rompiendo el dellCCl.dO 

ec;u1l1br10 que quardaba una econcm\a con se1,,eros desaJu»tes, 

m1somos Que ya hablan ev1denc:.1ado el aqota1Tuento de uni\ cart~cLilar 

forme de acumulac1on en los in1c1cs ce la décaca oe lo5 setent~. 

El s.osten1m1onto del réq1men de ~"'cL1~1.1!ac:1cn r.o roto por el 

abat1m1ento de las expcrtac1ones. y cor la c•íc~ en el precio del 

petroleo, sino por l~~ mod1f1cac1cnes en el proceso Ce act1mulac1on 

c•P1tal1ata • aacal• munó1al 1 cantr~ de laa Qua ceatac•n al •l:• 

1 nteres 1nternac1oni'les. prod1.1c:to del 

d•b111tam1ento fin•~c1oro v prcd~ct1vo da lo• Eataooa Un1doa, Y 

laa m•did•s da &horro enerqet1c~ instr1.1mentadas en lo~ palses 

cap1tal1&tas centralea. De hecho, el nivel de las exportac1onea 

totala& en 198~ ea l ocio m1llone~ ce Ool~rcs ma~or a lo aoservado 

en 199¡ tcu.adro Ill, s.1tuac1cn 01...•e t"1u~1crc. hecf"lo pos1ole rnantener-

no h.abers.e elevado las ta~as de interes 1nt~rn~c1cn~lcs. 

Sln emb•rQo, el co~portan1ento de las e~portac1cne5, 

re9pecto al prec:10 inte,..na:::1onal d.t-1 PE:'trolec, l..~~ c.ualc>s se 

centraban en $O~tr>n:da, elemento 

indiapen~.able par~ hacer frente al serv1c10 ce l~ ce1.1d~ e~turr.a. 

ccnQ1derando cue buen.a parte oel enoeu:a~lento e~terno del sector 

pUbl1co se hab!a hecho, e~ lo~ tre~ ~nos ore.•1 ot:., 



nuevos préstamos, qLte loa acreedorea. 1nternacion.:Llea no astab.om 

d1apueatoa • facillt•r. 

A pesar de l~ neq~t1va de los acreedores para otorgar 

nuevos préstamo&. todavía en febrero de 198: se alcan::a contratar 

q 325 millonea de dólC'.res de deudL'I corto pla::o. cantidad 

1nsuf1c1ente para cubrir las necesidades de divise& que fluctuaban 

entre 1 500 y 3 000 millones de dólares monsuales, buena parte de 

lo~ cuales se destinaban a sat1Bfacer la ospeculación. 

Ante la rcatr1cc1ón de d1v1saG, v como una medida para 

d1sm1nu1r la fuqa de cao1talen, el Gobierno moa1f1ca la política 

de desl1: del tipo de cambio por otra de flotación controlada; 

poro ol ofectc de onta medida, rn un r~o1mrn de l1brec~mb1smo, 

aunado a la 1nsut1c1onc1il de recursos, obl1oa al &aneo de Móx1co a 

retirarse del mercado camb1.ar10 E>l 17 de fP.hr~ro. 

L~ restr1cc1ón de d1v1s~s 001100 a real1~ar a1ustcs 

profundofi en el ~cctor p~bl1co, ~ fin d~ d16m1nu1r las necesidades 

de financ1am1ento tanto nlV5?l int~rno como externo. La 

reducción prPsL1puestar1a +L1e do l~s pr1nc1p~le~ medidas quP se 

ut1l1zaron para este ftn, lo que, ~n contexto de •mpl1& 

p&rt1CiP•C1ón estatci.l. cond1.110 v.. l.o\ coi~tr.acc1on de la act1v1dad 

económica por los efecto~ de arrastr~ q~t~ pra~ocaba la d~manda del 

aector pL\bl1co. Todo lo antPrtor ocas1cno uni\ dr.1st1ca reducc10n 

en las import~c1cnes, Que posteriormente explicaría el auper~v1t 

comerc1 a.11 ''en au&enc1a ce un f1nanc1am1ento neto awterno 

restr1q1r 

dr~st1camente sus importaciones y esto logra por la via del 

lú~ 



económica". -;:.1 

La en las import-'cione;:; tuvo t.m ~fecto 

profundamente l"'i!Ce&1vo en virtud de la estrecha relación qua 

guarda el proceso de inversión "' el nivel de import8c1ones. La 

invmr•tón bruta total presenta en este a~o d1sm1nuc10n del 

1ó.0 por ciento, pasando su part1c.1pac1ón, respecto al PlB, del 

2b.4 por ciento en 1981 .al 22.5 por ciento en 1982. E•tw. 

dism1nuc10n fue fundamentalmente provocad~ por la caida en la 

inv&rsión del 'iieclar PL1bl1co. cuyo decrpc1mumt.o iLte del ardan del 

18.8 por ciento {véa&e cuaaro IV1. 

Respecto al Qa•to del sector pllbl 1 ca, cabe destacar QUE." 

en 198:2 .alcanza une de <:;uc; má~ itltoc;; niveles h1stOr1cos ('14.5 por 

ciento del PlBl, pero su crr.c1m1ento ~e encuentra vinculado al 

~se.endente paQO de 1nterese6 internos y e>:terno&, que su 

conJunto alcan:il.n el 8.2 poi"' ciento del PIS. A pesar del elevado 

nivel dal ga•to p~bl1co tot~l, el renolOn correspona1onte ~l qasto 

de capital mue5tra una tasa ~0.9 por ciento menor al~ observad~ 

an l 981. 

Prvci5¡1.mente &l creciente pii.go oe 1ntere•e~ por parta 

del gobierno ocasiona QUA el déf1c1t fin~nc1ero alc~ncu ~u «1~~1mo 

nivel histór1co al colocar1¡,a en lb.9 por ciento dül F'1[1 1vtiase 

cuadro XIX>. 

Le• 

aoatan1m1ento 

i natn.1mvnto• hecho poor;1ble Pl 

oel r"C?a1rnen i'<::urnu1.-.c1 en de? 

dependiente y de la c~pactoad estdt~l p~r~ QO~tenerlo1 

}(14 

cap1 ti'-l 

"a la 
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crisis del modelo da acumulación. se sumo la crisis , de=- la 

reproducción material del Estado. en donde su fa: económica era 

solo una cara de la cr1s1s social y política que cuestionaba las 

b~s~5 de lea1t1m1dad del Estado''.J/ 

La cr1~16 econom1ca ~ue acc~panada de una cr1~1~ de 

credtbiltdad acerca da la capacidad real dal E~tado P•ra hacer 

frente ~ los problemas Que presentaron en todo& lo~ ámbitos de 

la actividad económ1cC1.. especial los desequ1l1brios 

financieros. E~te hecho Quedó cnan1i1esto al 1ncreomentarse la fuga 

eepecul.at1va do capit-1.lRG, l• cual no ~e contuvo con la• 

dev•luacione• del pe•o que lo colocaron de 2b por dólar en enero a 

69,50 en agoato y 96,50 en diciembre de 1982. La• ewpectativas de 

lo• eepecLtladore& estab..-n centr•dag no en 1..-. evol\.u::tón econtunica 

nacional •ino en la estabilidad del dólar. Est• s1tuac16n habla 

prec1~amente del desqu1ciamien~o dP l~ moneda nacional para 

cumplir Gus fi..mc:iones b~s1c:as como medio de i'ltesor""m1ento y como 

medida de valor. 

El impacto pro~ocado ~or e1 proceso de dola.r1::aciOn de 

la economía y pcr la !"aan1tud dC?l peso que tenia el sector 

financ:iero, manifestó lo ~par1c16n de qrupos 

1ndu5tr1ales-f1nar.c1eros con oos1b1l1dades de accaso a. lo" 

sectores m~~s r-entrblCl's de lo:\ tndustr1.:i. y. siml.1ltáneamente. con 

faciltdadns para e~~Pcular con las escasas divts~s y financiarse 

en el e):terior. 

Sin embarqo, la devaluac16n poo;;.ter1ormente la 

estoltl::a.ción de 1 a bance\, pL1s1 eren a los conalomerados 

1ndustr1alos y a laG empreaa~ en general, en un~ s1tua.c1ón de 



quiebra. inminentei "para ·1a.s empresas <la oevilluacién> l~s colocó 

costo f1n~nc1ero inou;o 

influyendo .tundament.almente -.obre la 1ntlac1on•·. !11 

E~te tllt1mo elemento caracter1:a tamb1~n ~ Ja cr1s1s 

econom1ca de 196~. C:t.tando el nlvel 1ntl.ac:1oni'r10 i'lcan::-a lC\ cifr~ 

de 99.8 por ciento, provocada en p~rtA por- la dei,.·aluac1ón. <con el 

coneigutente impacte soore el pra=to ce import~c1onen> y ~n parte 

por lo• proOlem•;. de los p,..ec10E internos., prod1.(cto de loso 

desequ1l1br10• 1nter•ector1alo&. 

Todo lo ~nter1or ~onfluyo 198::. pr*o .... uc:i\ndo q1..10 el 

Producto lnt&rno Sruto decl"'"ectel"'"~ ú,5 por ciente rc&pccto a 19d1. 

Lo~ proble~.i\S econcm•c_.::i» en l"lG):•c.o no c.oncluveron con 

en la polít1cu d~ 

11 bree amo l &IT'O aue ri.a.~i ~• ~ro·. oc ,,.;::o la Pnor me s;.nar- t.;;¡_ de o 1 v1 ~~s. 

En •gosto íi6 to:t1a una medld.1- que se cfübló haber tocnddo 

t1~mpo at~ás, consisti~~do esta en la imPle~ent~c•on de un control 

parct~l de dtv1sa• íl1br~ Y ccntrol-Ool que fuo 1n5u+1c1ente para 

contwntr,.. lt. f\.•OJ!i t'ttpPr...it~t~ J¡.1.. Ot1 r&Tc.1.1rt\o~, PUi" lo m.1~ v1 1 .. : dtt 

ago•ta sa cecreta l~ 1nconver~101laaad ce las ~~cnt~n Oanc~r1~s 

dencm1naaas en ~cn~a~ c:.tr~nJe~a. Cliyc ~onto ~pro~1maao a&ccndia a 

12: 0(11) 1"1:\1llones de 001a.res# 



ltl.2 Mo~atorta Técníc• y Carta d• Intenc16n. 

La neg4tiva OP la co~un1d~d cap1tal1s~a financ1era de 

otorg~r m~yore'9 préstamos e. Hé>:ico provoco cut> riuestro Pi'15 se 

viera ante la impos1b1l1dad de cumplir con el pago del servicio de 

la deud.p externa.1 "Asi. en .,;i;go&to de 198~ Mé;:1co so11c1to"' dtcha. 

c:cmun1dad una prOrroQa de tre~ mesf:'s para paoar los venc1m1entos 

del pr1nc:lpii} de lii deuaa PÜbllCt\ e>:tern,.<.; q1.1e i\SCC?ndíi'n ~ 8 144 

m1lloner. de ddl~res. Con ello. nuestro pais 1n1ci~bi\ un esfuer:::c 

de neQoc1ac:1onea encam1nrtd•~ a resolver el qrave problema de lo 

que ya era p~ra entonces una deuda e~ces1v~.··~1 

de hacor frente c::u,;z.lqu1er" 

requ•rimiento de d1v1sa& no v1ncul~do al sarv1c10 de la deud• o a 

li\S tmport~cione& 1nd1Poarnt.P.ble&, or-tlla "la éldbpc:1on de 1.in~ 

med~da con un claro traafonáo pollt1cc, pero nece~~r1a ~nte la 

el to. 

e•t~ti:• la banca y se 1mplement~ el control 1r1t~~r•l dP c~mb10~. 

Uno da los obJet1·.¡os de ~alicltar el per~odo de gracia 

dv tre• ma•e•, ~dem~s de la 1mpos1blltdao re~l pBru oaoar, er~ el 

1ntci~r plat1cas con el Fondo Mone~~r10 tntcrn~c1on~l. a f1n de 

obtRner al av~l que g~r~ntl:ara nuevos prPst~m~s. a&í como busc~r 

lofl mec•n1amo• /'l'l..js ad&c1 .. J,"-COS p.,.r ~· lti~· ~c.r-ccdores on 1~1 1f1m)ncnte> 

reneQOC1ac1on de l~ ouuda c~·torna dv1 P~1a. 

A peG~r dP. l~s re~tr1cc1on~s ~•n~nc1eras dol qobierno 

moi<ic•no, el paqo de rlC'Hi 1nt5)r51e.er. dEH""1v.a.dos de la deuda fue 

re~l1:aco ~~~:~•lmontvi incll1~1~e en ~lguno~ caca~ so cubrió el 

t~porte tct~l ~el sor~¡cao ae 1a deuo•i -·r:l o~~ el caao, por 

11:11 



ejemplo, do lo,;. cr~d1toi¡;, de e>:portac1ones of1c1alos, los Cr"'t!d1tcs 

del Banco Mund1al y el BID, lo~ bonos. l~s coloc~c1oncs pr1v~das. 

loa arrendamtantos, las aceptac1ones b~ncar1as, las línea~ de 

créd1tos ~ otra~ 

banco5".g/ 

fac1l1dades especi~les c.onven1 d«<::. con los 

Co~ avuda del Grupo Asesor bancario se elaboro ~l 

proyecto de r•a•tru::tur.1.=ion oe la de1.1dr. e>:torni\ oel sector 

pUbl1co, el C:ltC\l fl1c ~rescntc..do el 8 dE? d1c1emtlrc. En el c1t,¡1.do 

¡:H·oy•cto •e •ol1c:1t&bol QLJP t.mi.• 1•• .tr.111nl"tl:.&\r::\t11Htt\ c:nn l\.10. tiant:cn1 

comerc1alea v1qente$ entre el ~: de aqosto do 198~ v el 31 ce 

1 ~~]4 fuora.n r~estructurad~~. r.ambl.can tuuro:i diciembre de 

incluidos l~ sol1c1tLtd de rPnüQoc1~c1on los credtto~ banc~r1cs 

de c::irto pla::o, 

L~s cond1c1one~ aener~ie5 b~JO l~g cuales so llevAria a 

l ll•OR o F·R l ME ~- .' [• o 1 4. re~p~ctivamente: una com1s1on 

cuadro 

XlVl. El monto tot~l a ~er reneooc1ado ascendió acere~ d~ ~~ovo 

millones de dolare~. De necno. con o~ta neaoc1ac1on lo que se 

medio po~ter1cros la rcneqoc1~c:1éln. pero Pl peso de> t?sto'ii 

'dE<;;.t.'UCs OCJ J. c. rr>c:structl'rt:1c1 on, 

lo& p.aQOf> venC:tdO!:• er l<Tt;':;; i\scnnch.:;n ,1 1•' ~'(u.1 IT".lllor.e-e t1e daJ .... r"e'.!.. 

en 1986 a B 5v0 ~1lJones, ~n l98? ~ 1: 7üt.• m1llonns. ven lo~ troa 

~1tuac1on 1ntern~ DP la Pconoffi;~ &1no que cimbre ~l s¡stema 
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financiero intern~c1onal. Se ev1denc10 en 198:? que la ruptura de 

cualquiera de lo• esla~ones que c:cnform•n la estructura financiera 

podri.a problemas de magni t1..td 

L• situilc1on polit1c.:t. ql\e el luaar de Mé~1co como 

uno de lo» mayores deudores ~ nivel mundial le otorgaba, no fU• 

util1:.r.dil' por el QObH?rno de nue~tro PAis. vello ocas1ono que la 

ren•qoc1ac1on cond1 cienes; sumamente adversas 

él 1 v para el mundo desC\rrol lo en SLl C:OnJtinto .. La cartera 

meNicana rcpresentab.a uni' alta proporct.ófi de capital de los más 

qrandes bi'ncos norteamer1c:anow. le cual lo colocaba en un.a. 

pos1ción pr1v1lea1ad.a frente a ellos, plld1endo imponer c:ond1c1ones 

más venta1osas para el pais." Q/ Dv h~c:ho. la pos1c10n de MéMiCo 

en cuanto al manejo de Gu deuda e>:tern~ hi' 6entado precedentes en 

lo relativo a lil pa~1v1ded con la Que &e han ac~pt~do l~s 

condicione~ impue•ta.s en l"-1i rene~oc1ac1ones. Ello da. cuentii\ da 

~ue l•a reltl.c:lones de •1.lbord1nir.c:1on q1,.1e E.L~ esti\blecen nivel 

t.:1.nto centr."'l es como 

m1~moñ term1nos nivel 

1ntern~clonal boJo t~ 1001c~ del CitPlt~l. 

a.capten mod1f1car los termines de los préstamo~ por ellOfi 

conced1dos 1 es obtener el aval dpl Fondo Monetario lnternactonal. 

Nuestro petit> C?nv10 el 111 de nov1emtlr{;' tin<'I. Li\rta dP lntenc10n 

tvOase cuadro ).Jlll .:1 e>se oru<:\n1smo, en l."' Ct..titl se det."'\llan los 

aJU6tes macroeconóm1co~ Qtte hahian de r~~l~:ar~c p~r~ revertir los 

problemas Que supuestamente ocas1onaron el e)~ces1vo endeudamiento .. 
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En tE?r"'rtnnos Qent>r.t\les. el goo1erno de t'lé~ico aceptl\ la 

adopción de una política contracc1on1st~ car~cter1~ada por los 

~igu1ent&s puntasi rev1s1on ~e la estructura arancelaria~ fin de 

otoroarle un caracter más tlb1erto la µol it1ca comerc\ ~l: 

e1tm\nociCn del control de c~mb1os: rac1ona?t:~c16n del qasto 

pübl1co 'i d1sm1nuc1on de subs:::ic!los: rev1s1ón d~ t~ estrt.~c:tur"" 

l~po•1t1va ~•ra •decuarla a un• entorno 1nfl~c1onariQ. 

Liili&. metaa cu•nt1tat1vi\a toe centraron en dH~.m1nu1r el 

déf1c1t publico ntvel ce 8.5 por- ciento del Pll< en l9S:::. 

h••t• llevarlo al J.5 oel ~reducto en 1965. Por otra o~rte, el 

linnte del endeudam1ent.o m:terno 

dólares pilra 1983. E:n brevl?s o~lrbr~s: "la opcton pl.:i.nte~d~ ~ la 

N•ción por parte du lo~ c;lCr~edore~ p~ro=1~ ~er la ae de1~r dP. 

crecer par-~ poder paQ.t\r. "'.ti 

Por otr~ o~rte. el ~~ldo da l~ cr1s1~ económ1ca dur~nta 

de 5 q13 millones de dolares en ese -.'!ho -aunnt . .1c hi\tlC~1 qu? ,,orC>c:i«r 

la deuda prevta ael G~C~~r h~nc~r1c n~c1onal1~ado. QLI~ ascendí~ a 

0 ~31 millones de dOl~rcs-~ ~'Jé.t<t.C CUcold:"O 1..ll. 

Na Ob&ta"t• Qu• al n1~•l oo unasvaamJrnto neto ~& ~rnor 

•l prom•dSO '1•1 cor-lodo 1'17/~ \901, nu r"WdPH• Los mo,df!'llPhttHl o:e:-

pnr pr 1 mer."'l 

•n cu 1·11ntor1.a. Méxsc:o &e c:onv1erte en e1port.?odor ce c.:\ritti-los i"l 

trranafer1r el c~u~v~l~nt~ ~l ~.ü por CtPnto en ~u croat.Ctc ~ laa 

•cr••dor•• 1nt•rn~c1QnAla~. 

La deud~ ~wter"n~ tot~i oaG~ ~ rPpresent~r ol 51.~ por 

ciento del PIS, y los intereses de la d~uaa del GQ~tor p0bltcc 
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oa5~h a aer el b4.~ por CiQnto de lae e~portaciones de petroleo. 

Pqro QUJ%-á 1 • .mo de los di!;tos m.as lustr~t1vos del pr-oblema de la 

deuda $ea 1.a relaciór'\ entre el sar1..·1.::10 tot.wi.l rt-!opec:to a las 

9Kportac:ionw~ totaletu 148.3 tvéi\se cu.adro X:II~. 

Al y 

comvrc1•l (ywr cuadro JI>, se observ--. QUE' la prtmeri' di~rninuye ¡¡u 

défic1t en •PrOHlm~damente 10 mil millones de dOlAres respecto a 

1981, alc~n:•ndo la c1fra de -6 =~1 millones de dólares; 1~ 

balan::a comercial e):pl1ca est"' d1.ferrnc1ñ 1 ya que en 1982 ae 

obtuvo un w1.1psr.Av1 t de b 793 m1 l l ones de dol ~r-es 1 producto do la 

aovera contr~cciOn en l~ ~ct1v1dad econo~1ca lnt~rna, que a partir 

c:Je ese ~o serJt el c:omün denominador en l~ evolL1c10n ec:onom1ca do 

nUl'&tro país. 
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ltl.3 El Nuevo Patrón d• Acumul•ciOn. 

El deterioro del patrón de acum1..tlaci6n implementado 

de&de la déc-."da de los c1..1arenta se habia hecho evidente a part1r 

de lo& primero9. afros de los setenta. sin que ello implicara la 

adopción de una pol it1ca econOm1ca alternativa de larqo plazo para 

modificar las def1c1enc1a-. ocai'a onadas por una eGtructura 

productiva &KCVatv•mente o 1nc .. pi1.:: de 

condicione• para su autoqeutión, o c1..1ando meno& para d1sm1nu1r la 

elevada dependencia de las divisan qener._d~e por el aec:tor 

aqrícola v, por otro lado, indt1c1r la creación de tecnologia que 

conduJera a depender en menor medida de la eHtranJera. 

A raí: do la cr1s1s de 1982, y como consecuencia de las 

mod1f1cac1onefi en el mercado cap1~al1sta mundial, se hl:o patento 

la eMígvncí• de tranaitar por un nuevo modelo de acumul~c16n que 

modificara 9U&tanc1•lmento las condtciones baJo laG cuales se 

había desenvuelto el patrón de 1ndustr1al1=ac10n basado el 

merc•do inturno. 

En ol Platl Nacton~l dP Desarrolla. 198~-l'l88 (PNO)jQ/ 

•e re•li~a explícitamente la propuesta de tran~1tar por 

p•trón de acl1mulaciór or1cint~do 11 C?v,:..r a Co?.bo et1c1cnte 

sustitución de 1mportac1onv~ v prodt1c1r ~rticttlos e~portables 

divers1f1cados.111 

tl ~l~n N~c1onal ce Ue&arro~lo plant~a do• lineas 

funa~men~•les: la reoraenacJon cconOm1ca ~el camo10 e~trt1ctural. 

La primera, constituye la ver~1on ··~ctt1~l1=ada'' del f·roor,:..ma 

Inmediato de Reordenación Econó~1ca 
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da corte ortodowo. El •egundo contempla. lo• a.•pecto• de l•rgo 

de •paratc productivo 

conJunto, ta.nto &l PIRE co~o el P~D :on~tituyen la& bases 

accnóm1c~s ~ politic~s ce un proyecto necliberal. 

El PND repreaenta. •dem~s ~el reconoc1m1ento de la 

obsolecenc1a de patrón ce industr1a11:ac1cn hacia adentro, l~ 

aceptac1ón de inteqrci;r la economia l'T'El:lcc<na a la dlnam1ca del 

mercado mundial c~p1tal1sta, para lo cual 9e cuenta con el 

progr¡una económ1:::0 y polit1co d1¡;et"laC10 por el Fondo /'1onetar10 

Internacional, el cua.1 •e ha. ido detall•ndo an toda• y cada una da 

l•• cart•• dv intención en~·1adas por el cob1orno de nuestro pais. 

Eete h&Cho ha implicado el cuest1onam1ento d~ lu sober•nía de los 

gobernantes &obro las dec1;1ones ~s elementales de polttica 

económica durante ca~1 todo ~~t~ dc=cr.10. 

La adopc1ón de la nueva politi~a, sustentada el 

crecimiento del mercado e~terno 1 ha moa1f1c•do profund•mente la 

eatru:tur11. prco1,.1c:t1v1, n~c1on•l CUVi'.5 CiP-turs stt deterioraron acere 

todo a r•i: de la cr1s1s ce 198=. 

L~ contr•CClén del merc~do lnterno para aquellas ramas 

industr1&l•• no vinculadas a lo~ grupos ~wa concentraron qr•n 

p-rte de la dem~nd~ ~ partir de 1977, Ma prcp1ciado un proceao de 

desaparición de peque~as median.as empre6.:i.s. a&i como la 

consol1dación de la capac1dao monopOlica en las qrandcs un1dadea 

11:; 



del Fondo Monetario Intarnec1onal v del Banco 

pro+und1:aron l~ tendencia a la desaoar1c1on de aot.•ellos sectores 

tncapacitadoc cara enfrentar les medidas ant11nflac1onar1a& y 

c:ontr•ccion1atA& oue han •ido c:omLu,es desde 1982. 

El patrón de ~cumulac1on ha denota.de pal""tlr de 

entone•• au• r&aQo• prin:1pales, ontre loa ou• da•t•C:• el fomMnto 

•la ac:ttvtdad evport•do~a. atn un- vtapa orev1• de readaotac10n de 

lo• proc:etios oroduc:t1vos, car.icter1;:ados en Mé::co por- su baJa 

produc:t1vldad, 

dul QObt"rno, a.tli 

enea JO" en 

como cr. 

l.o• 

lo 

sobreewplotac1cn de la f~erza de tr~baJO a fin de abatir costos. 

El fommnto a la invera1ó11 Gxlr~n]cra dtrecta porftla 

otro de loa r.isQo~ d1•tint1vos del nu~vo P•trón de acumul~c1on, 

inc:epac:idad P•r~ Qaner•r ••loes QO&tttvc& en el bal~nc:v de la. 

tnaua~r1• m•nuf•cturer•. 

L• v1a1ón neol1beral que ~P enctientra en l~ b~se de la 

••trateg1• de acumulac:1on., prec1so t.1n.a moa1f1ci\c.1c.n sunt.•nc1 .. •l en 

contriadic::cion entre l~s pol it1c~s Que- ria ce'i1n1do el Fcrido 

Monet~r10 y el papel ouo el qoc1e~no ha tratado de otoroar al 

de•envolv1m1ento de la eccnomi~. tanto en el .asp~cto interno como 
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an el exte~noi da ello ~e ha derivado el 1ncump(imiento de alquna• 

meta• que ha tra:ado el FHI. La ca.oac1dad de autodeterminación 

del Estado parm1t1ra que el tr~ns1to r.ac1a la nueva 1T10dC1lidad de 

acumulac:1ón se real ice baJO un enfoaue ml1c:ti.o menos drl\st1c:o que el 

implicado en un• adopc1on 1nteqral de las medidas monetar1sta» del 

Fondo.!~/ 

En alnte&is, 

c•mb1o• sust•nc1•les 

partir de 1982 ee han presentado 

la política economica a raiz de la 

tn•trumentación e~pllcita de un nue·10 p~tron de acumulac10n. cuvos 

rasgos ~o han del1ne~do en térm1nos aenerales, pero pueden ser 

sintet1:ados baJo las caracteri•t1cas de secundario-eJ:portador. l~1 

El enorme peso cue ha 1mpl1cado el serv1c10 de la 

deuda, en términos económtcos v soci<'.lles, ha ocas1anado que el 

co&to de la instrument.oi.c1Cin del ntlf"YC'l p.:;tror1 de i\Cl1mulitc10n 

•umamente elevado. Los escasos recuroos que no son destinados al 

serv1c10 de la deud~ se or1ent~n ~ promover provectos 1nauslr1~le& 

vinculados al sector e.:terno en dptr1mcnto d~ los proqramas de 

fort~lec1m1ento y d1ver61f1c~c10n 1naustr1al \nterna y, sobra 

todo, de los vinculados al ~ectcr so~1al, 

o en sont1do estricto, los canéiclana•tc~ que h~ smpuesto la c•rqa 

de 1 i1. dvuda 

conta.:to dr un nuevo O<\tron de ir<c1.1mula.c1ón Ql1P aeo::puec; de ocho 

a~os de 1nstrument~do ~rro1a s~ldos por entero nvqativn•. er\ t~nto 

qua Lia cobertura del serv1c10 de la deuda Pl:trr"na.. ra(juce l• 
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NOTAS CAPITULO !!! 

1/ La& condiciones de contratac10n de la deuda se habian hecho tan 
onerog~s en los tres ahos orev1os. qua en 1qe1 de la ccntrataciOn 
de empréstitos el 70 por c:1ento tenia una tasa var-1able y el 20 
por ciento del tot~l er~ ~corto pl~:o (v~~~Q ~uadrc Xl. 

21 \.'éa5e: Valenzuela, José: El ci11pltal1smo •••• op. cit., p. 171. 

3/ Véase: Cardero, Ma. Elena: op. cit., p. 184. 

41 Véase: Ruiz Durán. Clemente: "El Perfil de la Crisis 
Financiera", E>n Gonzále;= Casi\nova, P • ...,. Floroscé\nO, E.: tie><ico 
ant• la Crt•i•. Ed1t. S1alo XXI, Mé1:., 1983, p. 195, 

:51 Véase: GL1rr{a, José A.: Evolución y Ca.ractoristicll.a de la 
Deuda Externa t1e>Cic.a.n.a.. Pc1rt1c1p.ac1on en la aL1d1enc1a publica 
la C-"marCI. de Lhput.;i.dos. (m1meo>, 17 de> abril do 1989. 

~/Véase: Gurr(a, Jo~é A.: ''La ree~tructurac10n de la deuda: El 
Caso de Mé•:1co" 0 t:?n Gr1ff1th-Jones, Stephany: Deuda Extern&, 
Renaooc1a.c:1on y AJuate en l.a Amérlca La.tina. FCE, c:olecc. 
Lecturas, No. 61, la. ed1c:. • Na;:., lrtB8, p. 8.::?. 

z¡ !bid .• p. 81. 

§1 Véase: Ruiz Ourán, Clemente: op. c:it., p. 196, 

Cj.f Véaset Green, Rosar""10: La Deuda Ext.,.na .... op. Cit., p. 102. 

l.Q/ Véi\se: Poder EJec\.1t1vo Federi?.l: Plan Nacional d• D••arr"olla 
1983-1988 <resumen)• Mé::., 1983. 

lll !bid., p. 28. 

l~/ lbtd •• p. ~5. 

l.~/ Al rospecto Héctor Guillen i\p1.mta que lets politlcas de 
~u~tGr1daa l~p~o~~~~ por el FMI, llev~O~~ ~~~t~ cterto punto, 
re~ult~n ~ecan1$rno 1aoneo p~ra est~blccer la$ b~ses de un 
nue~c patrcn dD a=umul~=1t~ co~o el SP~~l~do, pero que m~6 all~ da 
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ct11l"to ntv•l pueden •c:tt.1al" nRCJSl.tlvtlmente en la 1nt~taurc.c1Cn del 
nuevo patrón. Específicamente se refiere al deterioro que provoca 
la austel"1dad presupuestal sobre la infraestructura tndustr1al, Y 
• loa probl•m~s aoc:i~lg5 ~ que conduce una polít1ca de este tlpo. 
Véase: "De la cr1s1s f1ni\nc1era a la aL1ster1dad havek1e1na", en 
Gut1~rrez Garza, E •• op. cit., pp. ~3-~4. 
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1993-1986: RECESION V AJUSTE 
ESTRUCTURAL 



IV.1 E•tanc•mtento con lnflacldn. 

La evolución econom1ca durante este periodo de cu~tro 

afros se encontró eQtrechamente vinculada "l contenido de las 

oolít1c~• reces1vas 1mpue•tas por los ~creedores del gobierno~ a 

través del FMI. 

L• cond1c1on~l1dad +inancier~ por la cual ~ue pos1blv 

rtUA11Zilr loi. proc::trliOfi de renegoct.a:c:tón de la deud.a. e~:terna se 

encuentra plasm•oa en las tros CArt~s de lntenc1ón cnv1~d~~ por 

Me>:tco al Fondo Monet?.r-10 Intern.:-c1onal 

1985 i Julio d• 1qa6 <véase cu~dro X!III. 

El costo de tnstrumentar- la~ polit1ca".i contracc1on1sta• 

5e dió en todo~ los niveles de la ~ct1~·1d~d econom1ca, v s~qn1f1c6 

la caída real .-.cumulAd~ del Plt< en ··~). ! de 198? .:- lYSb .. 

Aunque el crec1m1ento del prooucto fue neq•t1vo • lo 

l•rQO d& D&O& cuAtro a~os, la evoluc10n del mtsmo observb 

comportamLanto d1spar, ya que de un decrec1m1ento re•l d• -~.3 por 

un crec1m1ento relat1~0 Qn 1904 y 1985 <3.b y ~.e 

por ciento, respoct1v•ma~te1, car~ volver• caer en 1986 • una 

t••• de -3.8 por ciento IVéi\sa cuaóro 11. 

El nuevo provecto de acumulactOn áe c~oit~l lnstaurado 

marco ne poltt1ca econOmLC.a 

dura.nt.e la at.ipa ds 

l"'du.,.tr1al1:.:1c1ón he\.::1a é\d~ntr-o. LoM;,, -=.e""'""' i;¡ef'lalado. l~ pollttc:a 

econom1ca. " partir de 198:', se ne. cE:?.,.~ .... itOO fundt•ment8lmentt.> en 

dos 1 ínP.;..s df! acc 1 on pl -"'=>m~Cltt'F> en t:>l 1-'l e>.n rlac 1 on°"l dt:! Desarrollo 

1qE13-1988J el camoto nstructural y lol reordenac10n económica. 
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En term1nos concretos, la 

transformac1ón radical en el papel que hasta antes de 198= habia 

tenido el Estado, en tanto llevab~ la mayor re$ponsab1l1dad par~ 

qarant1::ar lol.G 

ca~ntal 1sta. 

condic1onei. de acumulac10n para 

T amb1en en este planteamiento 

el 

se 

•ector 

incluye 

1mpllc1tc.mente la propue~t~ de Que? Lln t:".t;.t~do fuerte no es un 

Es.tado qr ande. 

L~ aegund• línea tiene 1mpl1cac1oneE de corto y largo 

pl•zo, directa.mente v1ncul-d~• a l~ pr1mera, Yü que •• plantean 

c•mbioa QU• mod1f1c~rian la sttuac10n econom1ca inmediata a la 

cr1a1a dfl 1982 

conaol t dar el cambio estructural el larcio plazo. Sua 

principal&~ punto& ~on los s1qu1ente&1 saneamiento de la& 

fina.n:a~ P~bl1cas 110 cual implica la reducc10n del oasto público 

y del dt?f1c1t m:terno11 nl control do l.'\ tnfluc10n1 la .;ipertl•rt'l 

de la economía al e>:ter1or, l~ reor1~ntación del i'pi'lrato 

productivo, que el1m1narii\ la dapendenc1a e):torn,,_ respecto al 

petróleo. 

El efecto 1nmad1ato que tendria la a~opcion de estas 

med1dau sería, supuestamente, el limitar 

finAnc1•miento e~terno que h~bi~n provocado la crts15 de l~cl:. 

El 

resultado& muy pobl"'OB en v1rtud de l~ imoartancia del •ector 

considerAblemente 

petrel í fer.as la década anter1or, m1s~a que pud t,'1. 

d1umtnu1da abruptamente. 
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Sg tusc~b• fundamant~1mgnte increment~r loQ ingrese~ no 

Detro1eras p¡r4 ~v1t~r qua las f1~ctuac1ones en el ~~ec10 del 

petróleo lnc1d1erc:in negat1v~m~nte en vl déf1c1t pú::ll1c-o. Dv 

PtB ll'O&traron una 

S\gn1~1cat1va c~\da <3~.9 por ciento d~l ~lS en 1983 a 30.3 por 

ciento en 1996>. 

patrolet"'OIJ es más notor-1;... va que p.a~~n del 14.:? por c1ento del 

PIB en 1983 a 9.0 por ctento ~n 1qe6. Los inQreaos no petrolero•, 

por au p~rte, tnct"'~ment~n ~u importanc1• como p~rte del tngreao •l 

pauar del 19.7 oor ciento d&l PI& en 1983 41 Zl.4 oor ciento en 

L&g or1nc1p~la• ra~onea que e~cl1can el ~u~ento d~ lo• 

tnQresos no petroleron como proporc1ón OF lo~ \nq~esos tot~le~ se 

encuentrAn en la oolít1c~ do ~l~~in~~son d~ ~~,bs1d1os \' el 

incr•mento de l• c•pt•C16n ~e 1moueatos and1rectos. 

En el p~imar caao, rn•ult• tonv•n1ente ••h~l~r que 

entra 1982 y 1904, los t~graaos provenie"tes de la venta de biene• 

y ••,.victos de ltui emprasa.s Plibllc~s ~e 1nc:rementi\ron 67 por 

c1e"to en término~ rp~¡~~= ''cli\ro est~ quü eeta rcducc1ón ha s\do 

cu1dedO$a y 9electiva, de t~l forma que ctertos rubro~ e~onciale~, 

por medie do los c:ui!ilo!i '~ eiact1..1•ban QP"~ndes tr.ane.T1u··c;mc:\ik'5 

favor dal ~ap1tal prtvadc todavía s1qlien v19~ntes, como es el caso 

de lo~ combL1st1bles''.l1 

Ra»pe~to a 10$ camo10• Gr. 1~ ft~tructur~ tmpo•lt\vA, es 

r-olevante el hecho de QUt!' no i'.e busco ~,.,::',..f>11'10nti\r t~ c~pt~ci6n ;,. 
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l~ p,:¡.-t1c1oa.c1on oe loo;. l::iouestcs lncare-ctoE. en 

situac1on ar..1e con.-:.r10:.ne ooli'-l"'"1::~r 

1ne=u1tat1va a1str:ouc1ón del ln9reso. 

La evoluc10G del oastc Publ1co i'peqc a las 

cu•nCo en !983 haOí• Gido el 7.5 por ciento del mts~~. 

A pesar de que el monte total del q~sto pUbllco 

presentA en 1983 y 1986 niveles considerablemente eleY~cos (41.0 y 

pro~ed10 

menor ~1 oeten1do en 199~: ello es e~p¡1caoo fundamental~ente po~ 

el Q.3sto de capital. rtlPlQue ~ara 1966 n1 aun con el 

PJBJ de alcano:,p,r el dc:i1c~t de ¡;:ye: i; .. e~se cu.-..~ro J..'.1Ill. 

La e~lgenCld ae abatir el 0~41c1t ~1n~nc1cro orc~1ane 

fundamental~ente ce que. e., el ca aqnost l ce del f'Ml. 

f-¡ o,_ie p .... ,,.oc~"I las 

pres10~~$ ftnanc1era5. ~ls~~~ ~~e ccau1on•r la. tnflDC18n. La 

oro~uesta ~uberna.~ental pa~~ ~=~1·1~~r a~t~ a1tu~:10~ se oncueotr~ 
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A partir del reconocimiento de este problema, se 

planteian una serie do med1das para modernizar ~l sistema 

crediticio" fin de que c1..unpl.a &fic.uantemente con ,;u• func1omn•. 

Oui::á. el elemento de mayor 1mportanc1ci, sea la crE'~c16n de 1..1n 

mercado paralelo de capitales <el cual estaría en manos del 

capital privado>, a ra.i: de la devoluc:10n del 34 por ciento de las 

acciones de la banca a sus antiguo• due~os, según el decreto del 

12 do marzo de 1984. 

Desde &5& fechi', el "fomento al ahorro priva.do" se ha 

real1%ado a través de las actividades especulativa& del mercado de 

valoren, cuya evolución se encuentra doslig~da de la situaciOn 

incu~trial del país: ''este mercado tiene una tendencia intrtnseca 

a generar y amplificar tens1one& espaculat1vas, creando un cl1ma 

de inc&rtidumbre que no es propicio p~ra el desarrollo de 

proyectos de 1nvers1on productiva~ sobre todo de mediano y largo 

plazOG" .;!/ 

Ev1dantementa, eatas medid~6 no &1rvieron p~ra abatir 

el d~f1cit público, el cu.al pasa del 8.5 del Pl~ EN 1984 al 9.6 en 

1985 para crecer vert1gino9amente, como se se~~lO, en 1986. 

tU.tuación motivadi' por el elevado paoo de intereses de la. deuda 

pública. 

Prec1ai'mentc 1986 el pago o~ intwra~c» internos y 

externos del sector público alcan:a la ciira dal lb.~ por ci~nto 

del PlB, dentro de la cual correfipond~ al paoo do intereeo~ 

externos el 4,4 por ciento del ~lb. y al p~qo de interesee 

internos el 12.1 por ciento del PIB, más. del ~u por ciento de la 

prooorc1ón oue se heibia veniClo p.aqando de.> 19S:. a 10:105. 
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E4ta ~itu~c1on refleJ~ el costo interno de t1nan~1a~ ai 

aector pvblico ~nte l~ escasez de crvo1to •wterno. En 1986, la 

catda en los precios 1nternac1onales del petróleo s1qn1f1c6 p~ra 

•1 QOblerno un& rftdUCC1on de inaresos ~qu1v~lente a mas del 5 por 

ciento del producto, la cual se ~usco contr~rrestar a trav~s de 

financ1•m1ento con vm1s1cn de vBlores y enca1e legal 'este t1lt1mo 

desde 198~ se h•bía increnentado al 9t) por ciento>. 

Las nec••ttlades de ~inanc1•~1•~to d"l ••=tor PGbl1co 

obligaron a aumentar las tasa& ce interés, YR que d~sde 198~ el 

fueran neqat1vos. Por eJe~plo, en 1986 con una taaa de inflación 

del 10~.7 por ciente se P•qaba a lo5 &herradores 9~.3 por ciento 

de interes anual. 

Esta breve ev•lu~ClOn dP Jos cambios e.per1ment~oo~ en 

peso estratég1co que a este secta~ le ha otoraado el ~MI. At•noue, 

en aent1do estricto, no tod~s las metas s~l1c1tad•• por el Fondo 

4uvron cumplid••, le "As i~portante ccsCú l~ oot1c~ oe los 

acr9edores radie~ en quu fue 00&1ole hdCttr fr~nte Al servicio de 

l• deud• •xtern~ 

pr1nc1pal no 

PArt1r de 1983 -recue~eeso ou~ Pl ~~o~ del 

enorme& aJustes en las f1nan:as ael soc:or p0bl1co, Es de 

con•tderar&e el hecho de que con un PI& real neq~tlvo, ~n un 

af'\'os que no 

menos del 30 por ciento ael Plb, lo qu~ retle1a el profu~do aJusto 
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on la política de S\.1bs1dios y en la amphac16n de los ingreso• via 

impuestos indirectos. 

Sin embarqo, los costo• de modificar la estructur~ del 

ga•to e.i in:;¡reSO'l df!'l wector pübl ice han s1do mucho mayare ... de lo 

que c~brí~ esper~r: ''l~ment~blementn, el 

finantas p~blicas ha profund1:ado los problemas estructurales 

aras de buscar lo• equ1librioa financieros. Aui, mientras la 

caída en el gasto público. por la importancia econOm1ca del i;ector 

público, hc.ii tenido efectos negativos sobre la prodL1cc1bn, el 

ingreso y el empleo, el incremento en lo& ingresos pübl1cos se 

loqrO a costa de ahondar. aún más. la des1qualdad en la 

El coato de los ~Ju•tes -fin.,nciuro&, an termines de 

producción, fue mayor de lo que representa l~ calda del PIB. El 

&batimiento en lo& niveles de ga•to tmplico c"'ida so•tenida. 

en el Pl~ indústr1al el manufé.\ctur-aro. La evoluc10n 

aconómica do etD.tos doE. sectores es pronunciildamcnte dispar, va Que 

en 1903 el primero tiene un~ brut•l caiO~ dg -e por ciento. para 

recupar~r~e ligeramente en 1984 y 198~, c::u~ndo crece 4.9 y ~.l por 

ctento respectivamente: sin E!mbargo, on \91J6 derrumba 

nuevamente p~r~ coloc~r-se en un nivel de -5,3 por c1ento. tvéase 

gr-.ii 1Ci1. 8). 

La producción mr-.nL1tact1..1rcr<i\, por Gu parte tiene 

comportam1cnto baata~te s1mtlar. ~unquc sua c~tda• uon meno• 

pronuncis-.dae., hecho e;:pl1c,¡i..ble por la pos1bil1dad de colocar GU 

proéucc10n en los mercados for~neos, La tas~ de crec1m1ento dal 

PIB manufacturero Cite 1983 

•~4 

<-7.3 por c1entol • para 
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incrementarse "" 1'184 y 198:5 t5.6 y 6.1 por ciento, 

respectivament~J y volver a d~crccer en \986 (-4.6 por ct~ntol.~/ 

La~ Cifra6 ~nter1ormente anotadas muestran la qravedad de la 

s1tuac1ón del sector 1nd1.1str1al en los Cltatro ilhos serraladosi no 

obstante, conviene resalt~r que para los ai'l"o6 en lo que se observa 

cierta recuperac:1ón, e;tc:1 es relativa: el valor de la produccion 

induatriill •n 1986 es oolo poco mayor a 1 a de 1980, 1 o que 

implica. que en !iBi& afros el producto t ndustr i al no tuvo 

crecimiento •lguno. 

Eat~ situación modtftcO radtcalmente el proceso de 

acumulación para las empresas orientadas al mercado interno, ya 

quo la caida en la demanda local fue m.;{s pronunctil.da que el 

d••c•nao en al producto. A nivel de la oconcmía en qeneral, 

raault• avanturado poder af 1rm•r qua hubo dur•nte esos cu~tro a~oG 

un proceso re•l d• ac:umul&c:Lón. En el ca60 de las empresas que 

de~tinaban gu producción i!.l mercado interno ello fue practicamente 

Respecto a la~ empresa• con postbilidado• de 

incorporación a lo6 mercados e~:ternos rC?sultó fé\ct1ble contar las 

condic:1onea adecuada6 para mantener su proceso de acumulación, ya 

que pudiel"'on colocar en el e>:ter1or lan mercancitt& que no 

demandaban localmente 

nubvaluatorio y lé\ rnduc.ción de costos que tmpl1can los 

baJi,umos sali'.rios que se p~g.:..n en Mt>;:1co. 

La desapartctón de pequehas empresas y la consol1dac10n 

de las trü&nac1onales como eJe del patrón de acumulación 

inatrum~ntado a partir de 1982, denotan claramente que lA crinis 

de 1982 enmal"'ca un proceao de concentrac16n de capital que 
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perm\ttó ls aupe'""1vcmc1.:t de aciuellas emi:ire"laas con Cilpac.ictad do 

vincules con E:c>l 

e~tertor. En esto contexto es de e~oecial tmoort~nc:ia el hacho ae 

que lB in~er~tón es 

préct1camente igt.•etl a la 1::n:1stente ha.st~ antett óe esa fech~.~/ 

La• re~tr1cc1onea que el &ervic10 de la d~uda 1mpU'iO aJ 

fin~nc1•m1ento • l• 1nversióh han sido compensados, en parte, con 

m&YO~e• +•c1lid•deu • este tipo d~ tnver9ión 1 tanto en lo 

referente a montas como a las ramas en que pueden ubicarse. 

L& crJt1ca s1tuac1on d~ i• econo~fa mexican~ SP 

complicó a 41nos de: 1985, c1..1C1.ndo los prec1os del petrolno 

obser-l{oll"'O., UM-1\ ti!ndenct.a hc:-c1a la b•"lJa C26 dol.o:ires ~¡ •tnal del 

Afio, cu.:i.ndo h."\bian bld!J dr> '?'f aól~~r(>5 en l'fd4J, lo C:l.1<'11 AContec\O 

~tmultJ.nf?~tnl:'ntc.> con los ~ismos de< sept1embl"'a. L~ "E-ttb .. ·alL•i1C'.1t.tn del 

peso 110 había reducidri ccns1de>r-i\blen.vntc .,. 1·0r.tr-1tn11.·o A'!. qener-.Jr 

llnfrent;;a.r la c:•rga de la deuda, en v1rtud de 1.P. redi..11::.c:1ón f"n el 

superAv1t comercial. 

Ante 111. •dv&r"Qi\ &1tu~c16n q1.H? ~e pre~ent~b.:i. ~ f1ne:. de 

iqe~, el gob1ttrno optó, ¡:¡n J1.1n10 d~ l't8ti, por J,;i. 1mplcmE>ntc>oclón de 

un nuevo program~ º" corto ola;: a denomtn.aoo 

•ufwm{st1camente Proor~ma ae Al1ento [r"l'.?C\(T',\E>nto it-AL)' el ('U""} 

contemplaba mayores re&tr1cc1ones ~l a~•to O~b!1co, pero s1n 

f'lodif1c.iH"' el proyecto df?' c,:;¡rnb10 e•tructur~l ccintemolado ttn el i:.·Nn, 

E&te programa fue ol antec~ctante ¡nm~ü~~t= ;· ~~&e tundamental o•~a 

respald.a.I"" la C•rtr\ da lntt:?ncion ~-·t1vi..--•~-~ ¿1J 1-Ml en ;td10 ue C>t.>u 

rt116mo -.!ro tvf!:i-.c;f! cuc:1dr-o :J.tll1, v 01..le cc;ervirj;.. par,-; lr pet1c1ori dF 
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un acuerdo de 

permitiría °"l gobt(?rf"lo C'l~mpl1r con &u& compromiso& financieros con 

intern.ac:1onalP'~ en un ma.r-co de 

"corresponsa.tnl¡d&1.d"t a decu· del gobierno mex.icil.no. 
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IV. 2 

En el eritorno económ1co anteriormente de&<;;rito. y """t'i? 

La e~1qenc1a de 1ncreme~tar los tncresas no petroleros pura 

atender los. requer1m1ento• del serv1c10 de ta deuda. el gob1erno 

consolida La polittca de ~pertura comercial mod1f1cando la 

estructura arancelaria <véase ~Vl) e 1ncorporandose 

form•lmente •l GATT al 24 de noviembre de ¡qeo. 

L• ''r•c1on~l1~ac1ón de la protecc1on··. propuesta en el 

el desmantelamiento de la protecc10n arancelar1~ 

y da permisos de 1mpcrt~c1an -que ln1c¡O propiamente a partir de 

1984-, ya Q~e ha~ta 1~83 la tot•l1dao de la9 tracciones de la 

lmoortii'IC\ón ~TlGll es-tuvieron 

suJetas a permiso orev10 de 1~oortac1on, de la 

a l•• importacíonv~. 
La estructura ~r•nca1~r1~ oe l• TIGl ••t•O~ co~ou&at•, 

en 1q9z, por un arancel med1c de ~7 por ciento y 16 n1velcG. En 

1964, d• la• 8 0(13, frilc:c:,onea, 2 844 &e enccntr•ban ltber•da.w de 

r•atr1cc1onea c:ua.nt1t•t1v•s1 a•ta c•nttcad re~re•nnta.Cil el ~5.5 da 

En 1995 &e ra1.l1.:e< la m¡ivcr l1berilic10:-. dvl coroerc10 

eMterlor, cuando la inflac:1on ro1n1c10 su mi\rch~ i\SCendente (b3.7 

por c:1ent.;J: 1 .,. t-1 marciar. co su.t:iva.lvac1ór, s& habia estrechado 

favorec10 li\ contri\cc:1cn del cornerc1i\l. Hmboto 

elementos. se pen-so. Gerí,;.n .11c::h11c.;1.dos con \.1na. m.avor ¡i,pertura.1 el 



primero a través de la competen~ia con ?reductos importado& que 

frenaría los prec:1os; el segundo, a través de una dev"luaciOn que 

permitiría elevar l'"' competit1..,.1da..d da las e;.:porta.ciones y, por 

ende, ampliar el superávit comercia..l. 

A fines de lq8~ $e libffran del requisito previo 7 252, 

de un tct•l de 8 091 fr•ccionea, lo que raprosenta el 99.6 por 

cianto de la• fracciones de la TIGI y 61.2 por ciento de l•• 

importac:ion••· 

n•goc:iaciones para inc:orporar•a al GATT. Caba deat•c:ar qua en••• 

Aí"lo sólo 191 fracciones arancelarias tonian un r.rancel mayor al 50 

por ciento. 

En 1996 l• watructur~ de protección C\rancelaria 

prácticamente hab1a d~aaparec1do 6i compara con la e~1stente 

hasta 1983t e1ito es, sólo cuatro C\has la estructura 

protecc1ontst• que había c~racter1~ado al pr.is por ca&1 40 atios 

fue de•m•ntwl•d• l~é~se ar~f\ca 9), 

D1al totiJl de fra.cc1onDs a.r¡i,nc:al•ri~•, •l 9:?.~ por 

ci•nto •• •ncontr•b• librw del r•Qu1w1tc da ~orm1•0 pr•vtot el 

•rancel m&h1mo de 50 por- ciento, qLte er-a necesC\rio p~ra cubrir los 

requ1s1tou del GATT 1 fun eliminado ql1~dando el top• máximo en 45 

por ctanto, y el nümero de niveles ..-1.r-anc:elillr1os pasó de 10 en 1985 

4 ~ •n 1987 (vdase cuadro iVI>. 

Est• f armó pi\rte Programa. du 

OwaQr•v•clón Arancelar1a, el cLtal seria aplicada en cLtatro etapas 

que culminarí~n en 1987. aho en el que deberían establecer&e sOlo 

cinco niveles ~rancelAr1os que comprenderían desde la tasa cero 

h&•t• •l 20 por c1an~o da aranc•l m~~1mo. 
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El coato de ••t• •pertur~ comRrci~l indi•crimin•d• ha 

61do sum.-imente el~v~do en términos de la i¡¡Ltperv1venc1a para las 

ramas industrt~les n~c1on~l~~i no sólo ~e importaron en meJores 

condiciones los cienes intermed1os y de capital necesarios para la 

planta industrial, sino c:p .. 1e con el lo 'iie otJsorvó 1 ncremento 

prcporcíona.lmantc mayor en la importación d~ productos ch~<.tarra, 

con los cons1quientes cfectow naq•t1voG p•r• la pl-nta industrial 

y para l~a re•vrv~• del p~is. 

La evolución de la. balan~a comerc1al muestra una 

tendenCiB., a lo 14:'.rqo de estos cuatro af'los, en la ql\9 el superlivit 

se va reduciendo aceleradamente, sobre todo a raf~ do la ca1da en 

el "recio del petróleo, y q1,,.1e el incremento en las e¡.:portaciones 

manuf~cturer~• no ha podido superar. 

la act1v1dad productiva 

interna e& el principal elemento expl1c•t1vo de la participación 

creciente do la~ exportac1ona~ no totfll 

P.>:portac1ones 

m•nufacturvras, la• cu&lea paa~ron del 2u.~ por ciento del total 

e>1portado en lq83, iO'.l 44.4 poi'" ciento en 1986 (véase Cl1adro XV>. 

fact1 ble afirmar que la dint1mic:a 

ewportac1one6 no p&trolor~~ re~pond10 un1camcnte a la contracc10n 

dr. le'\ act1v1di\d económica cm virtud de! que ~'\l incremento en lL'lQ 

eHpOrtac1one• no corre•PDnd1ó, para lo& ano& con~1deradob, un 

incremento da m~yor maqn1tud en laa tmpnrtac1onas, •1tu.a.ción común 

para ~'" pa.ls 

e)(t•rno!li p•r-4 .. oatener cu.a.l QU1 ur cr •'- 1 ml 'mto product.ivoa 

inclu9ive, en 1983, 1984 y 19Bé, con l.ln 1r.crernent.o lAs 
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a~c~rtacto"•• •e Obaervó, ~1mult~neamente una drástica ca1da 

l~G 1~por~ac1on~~ tyé~ce Cti~dro lVJ. 

Oe e•t• for~a, un dato cue re•ulta conveni&nte O••t~c~r 

••el relativo ~1 c:on51derablG mento da 1~portac:1onaa de bienea 

tntermeoto•, el cu•l e~ pr~ct1c~mente de la m1sm~ magn1tud Que el 

V•lor de la• e~port•c1ones no petroleras t30 171 y 30 510 mtllone~ 

de d6lare6, resoect1~~m~ntel. hecho Ol1e ei.p11ca en bl:ena med1da la 

cuelolql11er 

reactiv•Clón. por ~in1melo oue ~~~. en l~ ""ct1~1d~d prodl1ct1va, 

lnclu•ive au prop10 •oaten1m1ento o n1vRlP• de •~c~•o crec~m1ento, 

lleva. implic1to l ncremento mci<:> que proporc1cnal la 

importa.c1Qn de lo~ b1enes plonta 

l ndl.lstr tal , f ftMnmer.o que h~ necho m~& e~1cente ~nte el 

decremento de la act1v1dad product1va. 

O• ••ta form•, l~ ~p~r~ur~ comgrc1~l h~ profund1:a~o la 

d•?•neanci& dwl •xterior, luqa.r c:oi1\\..in en l°" h1stor1<" econ6m1ci\ dP. 

l'\Q){1co, v ha provoctldo que el proceso de i\CUml1li'C.lOn de Cé\Plt~l Ge 

~1nculo estr•chament• •l •~ter1or, •l tren•f•rir lo~ efecto• de 

cualQui•r ní~•l de crec1m1•ntc ~ loa D~oouc:tor•• dR ~t•nea de 

producción en les p~ifiP~ c~~1t~l1staE cpntr~les. 

El &uparáv1t co~~rc1~l o~ten100 ~ lo l~rco e~ 19B:-1Y~e 

serv1c10 de l.-.. deuda. H oes•r del ~cepta.ble monto otit.(.m1do (3'7' 

754 millones dp dólares>. el <;;~)do i\cumul~oo ce l~ cuenta 

corriente de li\ ba¡un=~ ce D~yu~ ~=!= ~1~~n~o l~ c1~r"' oe 9 219 

millones de dOl•res. proouct.o jo: ~~;~ ~P 40.= miles ae m1llone~ 

da dólé\res por concepto dt> tntereses en la del1d~. é.l s~le1o d~ li' 
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cuanta corri•nte ••volvió def1c1tar10 en 1qeó (-1 673 millones de 

ddlare~l, consEcuenc1~ de 1~ c•td~ en el super~vit de la balan:a 

comercial, mot1vado a su ve; por la. c'"'1da en lo• precios del 

petl'"óleo que alc:an;:aron precios aba;o de los 10 oólares en ese 

&!'fo, v que s1gn1f1c:aron deJ~r de perc:1b1r alrededor de 8 500 

millones de dólares. 

Por otr¡i, parte, y no lu 

renagoc:1ac:ionas da la deuda, el peso de los interese~ •e mantuvo, 

como promed10, ,arrib~ da los 10 mil millon&g de dólares anua.le&, 

lo que hace que cu~lou1or •woeráv1t comercial sea 1nsuf1c1ente 

para cubr1r las necesidades de divisas de la perm•nentemonto 

daf1cit,aria antruc:tura indu&tria.l e~portadora. 

Recu~rdese también ~ue a partir ae ¡qs~. M~xico se ha 

converttdo, Junto con otroG paí&es c:~p1trlast~6 per1fér1cos~ 

e>1portador noto de capitale6, elemento Que contribuye 

profundi;•r loG problem~s de d1v1s~6 y condic1onante, a med1~no 

pla~o, de la continutdad del oroo10 patrón de ~c~imulacion en t~nto 

ne e~1ste la estructura tndustrial cap~~ ae generar un super~v1t 

comercial de los sPctores 1ndustr1ales cuc participan en \os 

merc•do~ ai:ternos, pr1nc1p~lmente da l~~ tr~Gn~cion~les. 

Enta ~reve ev~luac1ón del 1~c~ct~ n~tc ttivo durante 

~celerac~ reducc1or1 de l~ protccc1on ~rancol~r1a no considero la 

1~portanc1a ~a e•t•blocor crtterio• da •Glact1vtd•d 1 Qu• •1 bien 

no constituyen la ~oluc1ón ~l problema de la elevada depundencia 

~e la6 tmport~'~cne•, h~b1era per~\tido • l~~ empre•a• pequ•h~~ 

mantenerse en operactón, hecho que habria ev1t~do el alarm~nte 
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1nnere1""tc a.l nueve c:•trcn de ñCl.l:!!ule.c:1on en ti\.nto l~s i?>''!"Orcsa: O\..le 

enca~e:•n l• 11,ta de las gr•nees ex~o~tadoras son ~~asnac1onales. 

¡_a, pr-t~era contr1bu..,·e 

dep~1•1r la t•~a de Q•na.n:1a, l~ cu•l. a su ve:, se ve co~penaada 

con lo~ baJiu1~=s sal~r1os. 

La cono1c1on de 1tltboro1n~c1cn del o.;.tron de ~cu.,.u.1'"1t:1W. 

\l'!ICO,..ta::1cnei¡-

prcbl•-=•• :J•ra ~•,..1"llt1r la cc-~tP''uld•d dt"l p&trón d~ acumuli\C:lOn 

adopt~ao rn 198~. 



IV,3 A•n•oaci&ción de la Deuda E•terna. 

El proceso de r@negociación de la deuda externa, 

dura.nta el periodo analizado (1983-lq86l, tr"om~itó por ;. f.:1.ses 

(véase cuadro XIVJ, cuvo aspecto comUn ha radicado en la continua 

prórroga para cubrir los venc1m1entos del pr1nc1pal de la douda. 

no a~i el pago de intereses, el cual se ha cubierto puntualmente, 

y constituya el mayor condicionante en el manejo de la política 

económica que se ha aJL•stado continuamente par~"\ cL1br1rlos. 

La primera fase en las r~negociac1ones de la deuda, 

c•ractsri:•d• como ''cr1•i• de liauide:'' ab•r"c~ loa ~~os 1982 y 

1903, d••d• ul anuncio d• lo auspenaión de p~9os del capital. on 

ago5to de 1qe2, hasta la T1rma de primera reP.~tructuración. 

octubre d& 1qe3, y la. retntructuración de la dei..~da pr1vadC1. a 

travé& del FlCOkCA. 

L• G&Qunda fas&, d&nomtn~d~ ''e6trategla ~ med1~no 

plazo", compl""ende los af'l'os de 1984 y 1985 en los cuales se loqra 

el acuel""do formal para 1 a remf;tructuraclón dP 48 (tOO mil l one~ de 

dóli\res, y se obt1ene i..m plil.<:"O mttyorr (14 ill'Wsl par"' la cobertura 

du ••• monto. 

L~ tercera f~se 1 que atarea los ahos IY86 1'187. 

comprende las naqoc1ac1ones p~ra obtGnar nu~vos f 1n~nctamiontoa 

&nt• l~ cri•i• por la Ql.l&r il'tr'9'v~aó la ec:onomia mcrn1cana en 1986. 

así como la adopc10n de proorama• de cont1nqenc1a en caso de un~ 

mayor contracción de }ü act1v1dad económica. 
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La aollc1tud de reestructurec1on de les venc1m1entos de 

la aeud,¡i. que acareaban los años de 1~8Z i\ 1~84. comprendiO lu 

c:ant1di1d de 23 100 millones de dólar-es..,, hu~ tir!':'lc'ldi\ en octubre de 

los PdOOS del 

principal, que sumatu.n m..~s de ::::: 4t:1.:' m11 lon~s ele dOl.::tres entre 

1982 y 1994 y reprcgrarnarlo'l de tal .~,¡i.nora c;iu~ &n e1oa tli'los solo 

se erogaran 3 715. 1 millones e~ dolares pee concepto de 

amort1%ac10n lvóase cL•adrc I~l. 

L•• n•cea1dadwn ftn•nc1arAs d•l ~•ís, no v1ncul~das al 

pago del 11erv1c10 do 1 a deuda, serian. cubiertas en 198:. con los 

préstamos del FMI y del~ b~nc~ co~Fr'"Cl~l. 

En ;~.Jr:o do 198"5 se recltneron 5 001) millones do 

dól.aroi;¡ contrC\tados con esta L1lt1ma (Q1..1C! f1.1eron co:'ldic1on para que 

~l FMI fac1l1tara 4 ~00 mtllon@n de dclarcE a ser cubiertos en 3 

•f'ros), 

L• c~n~ll~~;16n ~E estos recursos estuvo de~v1nculada 

de la~ noc~s1dades f1n~nc1ar~s internas, Y so or1ento C\l ~po~o de 

l•,. modtf1c.:ic-1o"'rs ~r- r!l oae:::·~- t'J:t~p·~= ce tia. oc.::i:iO.T.iit: "1.o. 

reo~taolec:or las resr:""'dHi ~t>l l•.ln'o '1e t"',c,q:..._~1. c,r. •'·'~tP p.•r"' las 

•mcrt1:ac1one~ no suJetas ~ renst~uctura=10~. En ~~rtc para p~gar 

el ttnaroc1a.m1c"'ltO .:a• c.1P-:'1 ct1tPn1~0 o ... Pvla"'entet o~ l., resel"'Vü 

oos1blc, p~ra el Pdao ~e l~s r~trasos del E~ctor pr1vad~··.71 

Ello perm1t1rí~ ev1t~r Qtie ~e pre~cnt~ra una &1t~~c1on 



•imilllr" a la RY.p&r-1mentada. &n 1982, lo que hi..1bi•ra •iQnificadc el 

re•queoraJ~miento del ~1•tama f1nanc1ero 1nternac:ional. 

Este Ultimo crédito de 5 (1(1(1 millones de dOlares 

r"Bpresent•~a el 7 por c1ento de la e~po•1ción total de los bancos 

ccmerciille• con Mo;.:ico, ·.- const1t.u.t>- l.;., ;:~l:"'Cr~ oco'\s10n en li' que 

este tipo de acreedore~ ot.crgan con e C\r' ~e ter' 

recurso~ $1empre y cuando la al 

comprom1 so de i ac111 tar un monto &apee i f1. ce de dOl ares, los cuales 

servirían para cubrir las necesidade~ de divisas no derivadas del 

pago de interefiBB para 1993. 

El t6rmino ''involuntario'' es bastante relativo, ya qL1e 

da no otorgarse el monto sol1citado, Mé1:1co habria estado en 

condiciones de atender el pago de intere~sr• en ase at'!o '1(1 11."•3 

m.illon•• de dólilres, lvéase cuadroVl l 1. lo Q\.\e h1 • .1bieri\ implicé'do 

la •u•pana1.0n del pClluo dt: uni'I parte de los interesas o, por otro 

lado, l• adopc:tOn de med1das reces1vau dv mavor proiundidad, cuyo 

P.fecto en el amb1to ~cc1~l 

dtman•tcnag al&rmante•· 

político p1.1d1era haber tenido 

Otra de las acc:.1cnee. tom,¡1,d,;¡5 en mlt.ter1a. de 

endeuda.m1ento externo contustió en i .. "' reostruct1.1rac:ion, raal 1~ada 

por el gobierno, do l~ d~ud~ privada. El princip~l problem• que 

endeud~miento pr1v~do eri\ eatruc:tura. da 

vencimiento&, c:oncentr-a.dos óstos en el corto pli';:o: mlls de>\ ~(t 

por c1ento de loB vencimiento• •e ubicaban en un pl•to de dos 

¡a.i"(oe.; GLt e.al do tot"'l üra de ;:::: (1(11_1 millones de dólares, 34 por 

ciento del cual e6taba contratado con proveodoreG, eituación 
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explicad• por el encarecimiento del crédito interno observado en 

1982. 

Con l• cre~c16n del FICORCA en abril de t9&J, el 

gobierno encargó de cubrir una parte sustancial de la de1.1di\ 

privada. Los deudores tuvieron la fac1l1dad de depositar pesos 

p~ra cubrir su deuda rae6tructurada y el banco de MQ~:1co proveeri~ 

la d1v1~as necesarias al llegar la tech~ de pago. Da est~ manera, 

la situac1ón aue había pres&ntado a lo laroo de la evol1.1c10n 

económ1c.:>. de f"lé>:1co, cons1stente en Qltc el 9ob1er'"no or.;:i e>l un1co 

responsable en la adqu1s1c1on de las d1~1sas, &e ~Ltelve a ropet1rt 

la cantidad reg16trada Pil~a su reestructurac1on traves del 

FlCORCA alc•n:a, en octubre de 198:-;, 1:.' 1_11)1~1 m1llones. dP dale1res; 

e1 plAEO ••ría el 

con 4 da grec1al, pero sin socrot~s~G n1 comi$1ón Cvé~se cu~dro 

XIVl. Por otr~ p~rte 1 sp rncstru=turaron 2 000 millones de 

dólares con el Club de P•ris -ouu c.ons1sttan bái¡ncamentr. en 

créd1 tos a 1 a (H!portac 1 ón-

9rac1a. 

111.:s.2. La S99unda Fase. 

pl~~o du b anos con tre& de 

Loa pr1nc:10-les pl"'ot:llemas p#ra Méx1co. d~sp1.1és de hiiber 

logrado diferir los pagos de cap1t~l durante 198~-1984, &ert~n. 

por un lado, lo~rar un nuevo -cuerdo que o~no·m1t1era reproQra~ar el 

monto de l~& ~mort1:~c1one~ ce t~l maner~ aue no •e prenant~ra una 

elevado nivel del pago de interQ~e~. ora necesario ousc~r nuevos 

fin~nc1~m1ento~ p~ra ~toncer l~ doma.ne~ de r~c1.1rsofi ina1spcn~~bles 
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en 1984 y 19851 "l.a soluc:ión alcan~ada un1camente permitta 

a.Plia:ar lofi venc:im1ontos inmediato¡¡ do 1982, 1983 y 1984 y 

resolver ~lquna~ d1f 1cultades de corto pla::o, deJando pendiente la 

Que ~ería la s1gL11ente fase: un proceFo de renegoc;C\c1on QLte 

fiJaria como meta L1na nueva reestructuriac10n, esta vez ~':\barcando 

los venc1m1entos de más larqo pla::o".§/ 

En ol primer caso, en 198~ ne in1c1ó el proceso de 

mlebcración de una nueva propuesta de reestructurac10n de la det~da 

que facilitara el difer1m1ento de los pagos que se venc:ian 

partir de 1985. En concreto, •e planteo la re~structL1rac10n de 48 

mil millones de dólares, corl""espond1cntt"S a la duuc1a con los 

banco~ comerc:ales cuyo» venc1m1entos se concentrab~n en loñ a~oG 

198!5-1990. 

pagoG del principal ae d1farirí~n a un pl~=o dv 14 Pho~. 

En ~1rtud e~ que ~1 omrlodo ~n sl qu• •e r•al1z•rían 

lan amort1:ac1ones de la deuda ree5tructurada era mayor que el 

obtenido ~nter1ormente, tlCUtrrCo 1udo denomini'do 

multianual, y su firma constituye el in1c10 de la prácttC:o'.'\ 1 por 

parte de lou acreedorgs, de t~c:1l1tar el paqo do los lnterese~ Gln 

cobertura. En otras palabras, los acuerdos mult1anuales permitun 

mantener un <flujo estable de rec:Lirso~, Qarant1:ado~ dur~nte 

per1odoG prolonqadoQ 1 sin Que ello &1qn1t1Qur. una reducción re~l 

del endeudamiento total. Las cond1c1one~ de tasas de tnt~rév. 

pe&ar de las renegoi;,.1.,...:.;.c:-.G-:., !"';;]., p,..n.,..OC<ldO QUü la tr.ansférenClCl 

haya mod1f1c~do y, por el contr~rio, el nivel de endeudamiento ae 
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ha inc:romentado, sl bien a un menor ritmo que en los in1c:1os de 

lo& ochenta, pero Gtn que ello s1qn1f1que l• canal1:ac1on de 

nuevos recursos f1nanc1eros. 

L,oa. obtenc1on de rene9oc1ac1ones mult1a~u,oi,les ha sido 

m.a.neJada como llM logro de lo& países deudores. cuanoo en re.L':ltdad 

es 1.ma forma. dL~ mantener inalterd.ble el proceso de 6UJBC.C:lón da 

laa ec:onomíns per1fér1c~~ ~n re1ac1on a los p~íses cap1tal1stas 

centra.les. 

1.. .. reneu¡:¡oc1~c16n de los 48 00(1 millones do dOlar-es en 

o•tA fa'f>ft, Col'T\prend1ó ~:; 01..1(1 m1llonei¡. de dolart"s reestructurados 

en lff8'3; 20 1"1\ l 11'.1 l lont"li;. de dól O\.rC\i ouc corresponden los 

vonc1m1entos de cap1t•l ~ue dRbtan cubr1r~e entre 198~ y 1990, v 5 

mtl millonos de dólaree producto de los préstamos concEd1oos 

1q93 por la banca comercial. Como . ., mencionó. esta 

reestructuración se h1:0 a 14 anos: c~be destacar qu~ ~ p~rt1r de 

1985 fue el1m1nada la tasa PRIME para flJar el monto de intereses 

• c:ubr1r, en 61.L lllQi'.r •e ev.t~t:>lec10 la to.'l.sit1 LlbOR, qt1e por las 

c•racterf&t1cas del merc~do financiero 1nternac1on•l, ~e ~~ntiene 

en un nivel 1nfer1or ~l d~ la or1mrra. 

El a~orro octen1do por concepto de 1ntereEes &n e&tA 

aro~a por eaP. 

f lotantoe. 

De ~~ta maner~. los cane~1c10~ de 1~ r~e&tr~1ctur•~1on 

de la deuda real1:adoG en 1985 Ge reducen a un anorro de 1ntaresag 
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de 5 147 millones de dól ... res, en un periodo de 14 a~os; pero los 

t1.Utént1cos beneficiados de este acuerdo son los acreedores 

intern11.cionales: "c:on esto •e reduce la incert.1aumt:1re con loa 

(ti'.nto e>:tranjeros como 

na.c1onales>. Aa1m1Bmo, reduce la tena1ón latente con los 

acreedores en cu~nto a las pos1b1l1dades de reTinanc1am1ento, y 

evita dif1cult~des par~ l~ obt&nc16n de créditos no renovables, lo 

cual podría tener un imp,,..cto neg~t1~0 en las reservas del pais y 

sobre l~s actitudes de los dem's acreedores··.~; 

Respecto a lan necea1dades de nuevo& racursos, en •bril 

d• 1q94 ae rec1b1eron, por p~rte de la bAnca comerc1Al 1 3 800 

millones de dólares que SPrv1ri._•n p""r"" CL1br1r los requer1m1entcu; 

de dtv15d.9 con la ftn~l1dad de financli'r lu activld.adEts 

productivas interna~. l.~~ cond1cione~ de contr~t~c16n fueron ~ un 

pla:o de 10 .ifros con S de ori'lc1a, v .. " l1na tñsa de 1 112 sobre la 

LIBOR, •in coml•ión. 

Poaterlcrmantv, « cona•cu•nc1A da 

septiembre de 1985, e~ dtferlría la amort1:ac10n (95v millones de 

dól.;i;resJ del crédito de~ O,_H) millones de dólares obtenido en 1983 

y se reciblriei.n 

emerqencia. 

111.:s.:s. 

6(1(1 m1 l J enes dl:" dOl~res como préstamo de 

La c:ontrit1.c:Ción de la act1v1dad productiva en los paises 

.aqueJ•doG por el elev•do aervtclo de la deuda •Ktern•, h• 

provoc:~do, a p~rt1r de 198Z, crecientes dificult•d&a vn el ord•n 

ec:onóm1c.o inte,.-no quf! en mucrios casos h.a trascendido ial ámbito 
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ool{t1co. 

han Qeneriado un creces.o de .:..bat1rn1ento er. 

loa nivel•• d• V1d• en loG P•íses en que h~n stdo aol1caoas. 

Lo• programa• dP aJucte ce cortu ortoao~o •• h•n 

comb1n~do con l~ c~ída de los fluJos f1nar.c1eros proven1entes do 

lo~ orqani•moá multilaterales y de los banco• comercl,j,les, 

ocastonando Qu& l~s po¡¡1b1l1d~des ~e rec~per~cion ecanom1ca en los 

PAíses cap1t~l1st~s per1f~r1cos sean c~da vez mas leJ~nas. 

A la r~cuoer~ctcn económica de los países c~o1tal1stas 

centrales ob9orvada en los ochpnta no ~lQuio un prc~eso de me)or~ 

en lag condtc1cnQ¡¡ 1nternacion~le• para los paises ~~s endeuda~o•i 

los precios de l~s materias ~rimas har. tendtdo perm~nentemente 

conttnuoa mov1m1entoa •1 •l:•. El ~tacto combtn~do da •~boa 

oel rnP...,.'Or vol ltmen oe 

a~port•clonea por parte de loa de~oores, au cacac1dad para 

en~r•ntar el a•rv1c10 d• l• d•uO• ••e~=• vP: munor. 

1nternac1on11les h~n moo1f1c~ao 5u~ 

naturale~a del preoblema ~P la oe~1da y ~e las nedldas para 

o•r•nti:•r l• cont1nu1d~d on Rl p~qo dal ~&rv1~10 dC ¡~ m1~m~. 

Una da la> or1nc1o~!es man1fest•c1oneu Ce! caTb\o o~ la 

obedece a la5 propuesta& cel a~toncea Secrotar10 del Tegoro de lo~ 

Estados Un1doa, J~mes 8~•·er 1 l~~ cuales ~o en=u~ntr~n G1nt~t1~~d~s 
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en la estrategia denomi.nada de "ajuste con crecimiento".J..QI 

En términos gener•les, esta estrategi• propone 

incrementar los f luJoe ~tnanc1eroa 

destaca la importancia de real1:~r a;u~tes e~tructurales que 

f•cil1tari:.n el crec:1m1ento en ba•e a los mercados e':ternos. 

Las cond1c1ones que f•vorecerian el crec1miento -desde 

el punto do vista del Plan BiU:er- descansar1an en una evoluc1 on 

favorable de la economia. mundial y en el incremento de recursos 

p~ra apoyar los oroqramas de reestructurac10n econom1ca. 51 bten, 

la primer• cond1cicn h~ cumplido, no ha represent~do mavor 

ac~<?so de \C.(ii merc.;1.ncl.;ts. croduc1das en la periferia a los merci\doñ 

de los paises cap1tal1•tas cQntrales. La sequnda cond1cion ha 

&ldO totalmente 1~c~1mol1oa. 

La t1nal1dad ultima de qenerar cond1c1ones par~ el 

~osonvolv1~1ento f~vorable de laG aconomí~s per1ter1cas, rad1ca en 

la tmport~nc1a de la demanda de éstas sobre l~ bal~n=a comerc1al 

de los Estadc5 Unidos1 favor de 

evitar un~ orolonQ~d~ reces10n los 

la tas~ de ocupac1ón dF 

comerc1ales h~c1a los paises pcr1ier1cos. ~l aco1err10 de los 

Estados Unidos pres1onarí~ para que los croan1~~os tnt~rnac1onales 

v la banca come~c1al re1n1c1aran el fluJo de ftnanc1~m1ento; el 

~rqumento lmolíc1to l~ p~opuesta ~~1·cr rad1c~ 
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l c.:. pat ses endeudados +ac1l1t.ari~ la 

cobertur""a del ~erv1c10 de l.;. dcuoe. Ero •íntesis. se bus::::aba 

fortalecer la capacid.;r..d e>:portadora para lnduc1r un incr"emento en 

las. e>:portacionea y, a ¡¡,u ve:, destinar un mento m•yor de recurso» 

-Al servicio dP 1~ deuda: "en sur.i~, se t.r"at~b~ de un ofrec1miento 

dC 40 000 millone• de dól~res a ~er ontreo.;r..oos .;r.. lo larQO de tres 

millones du dólares por ano solamente por concepto de intereses. 

L~ eCU.iiClón b~1er pee~~~ de ~encl lla: prometí~ '·d1nero tr~~co'' 

por concepto de interés y les e~1qia oue cen~raran los dos tercios 

re~t~ntc~ ~e les oagos a tra~és del nanten1m1ento de a1canteGcos 

super;.Y1ts comerc1aleor;;.". l2/ 

Ev1dentemente, el Plsi.n Bai~er no dlO resu!t1tdo ,¡¡lquno 

,¡¡nt.e el incu~plim1ento de los supue•tos en qu~ Go ba•a.c~. Lo que 

en la posictón oe lo~ acreedores, cond1c1onado 

cualquier proco~o de r~neqoc1ac!ón ~ la ~copc10~ de reiormas 

••tructurales de larqo pla:c que garanticen l~ Golvenc1a ce los 

deudores en el p~go dPl sarv~c10 oe 1~ de~~~. 

Progr~m• de Aliento esta 

per .. pect1va pcr- la .... i"' 

fue el me~1canc, dao~ Gu ~ond1c1on oe deudor P1emp1~r: ·~c:o ~na 
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B•kRr"I el paqu•t• me>:ic.,nc d• 1986. E•t• .fue un complejo tri\to 

qu• involucro al FHI. al Banco Mundial y a otras instituciones 

financieras internacionales, a los gobiernos de los pal~es 

ac:rgoedor1u. a. tra.vrls del Club de Pari's, y A 1~ comt1n1d~d bancaria 

1nternac1onal''.13/ 

En lo s~c:es1vo, el gobierno de 106 Estado• UnldO& 

cuercaría pres10n OC'lret Que los bancos c:omerc1ales e:1cced1eran 

modificar su rig1da pos1c16n. El costo de las pérdidas que 

asumirían algunos bancos al mod1ftcAr serta. 

pos1t1vamente ccmoansado con la estab1l1d~d que los continuo• 

pagos gar~nt1~~ri'.;:1n ~l sistema f1nanc1ero internacional, y el 

im~··;:s:.o ad1c:1onal que Be otorgaria .:-.1 sector comerc1al de los 

Eut•do• Un1doB 1 en p•rtic:ular. 

JY.3.4. La TercRra Fase. 

L~G d1ficultaae~ por 1.:-.& que habia pasado el p.:-.is 

fines de 1q95, dentro da las que o~stac:an la aqud1z•ción del 

proce•o 1nflac:1onar10 t63.7 por C:lffnto>, la ca1da en al precio del 

petróleo y el crec1m1ento del d~+1c1t puol1co <4.6 por c1ento del 

PIB>, mot1varon al qoo1vrno A r.ol1c1t~r nuevos pl'"esta.mos para 

onfrent•r loa requ•r1m1cnto• de div1aa& en 1906. El deaplome on 

las. p:-ec1cs del petróleo h<>cii" nece~~r10 r¡ue mod1 f l c.;;.r.:\n 

BU'iita.nctalmente leo requcr1m1entos de ca v1 sa.v. 

sol1c1t,¡1.dos r. los .ac:reodorl:"s p.;1.r.a e•e e1no ~·I '.11.11_, m1l lonr.& do 

dóle1resJ, 

Debido i\ l~s cond1c1onem .:-.dvvraa& en la economla, el 

FMl dud4b~ de 1~ c~nac1dQd de los qobarnantea mvx1canoa p•r~ 
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cumplir con las metas impuesto' en la~ c~rtas de 1ntenc:1ón, hacho 

qu• h•C:í.ñ de Mé),nco un s1,.1Jeto ria eleq1ble para nue',:os prestamos. 

ya que se c:onuiderab~ que el p~oqrama económico apl1c~oo no h~bia 

sido aegutdo de acuerdo a sus ex1Qenc:1as. 

El proc:oso de c:~n~ltz~c:tón ce nue~os préstamos se vei~ 

lon acredorea da 

nueatro pa{s, por lo qt1Q Qra eY1dente una mavor cond1c1on.::il1dad 

el c~go de que se dC:Ced1~ra a otorqar nu~vos ftnanc1~m1entost ''el 

FMI no se mover{~ unó\ per-soect 1 ViA el ,;.,ra y ¡., 

•dmlnistr.:ición de los Est.::idos Un1dos 1ns1stta en un •'programa" que 

inc:luyf!l""'d li'. 11ber.al1:.-c:1ón d(_•l COIT•Crc10 el:ter1or, la apert~1r.a 

la tnveratón e1:tran1~ra. l~ pr1v~t1~~c1on dr las PmorPsa~ del 

E ata s1tua.c:1ón cr:ndu JC) QtH? l ;-.. cntr."ld.a de 

llevaría a una ni..tova r~ostructL1r~c16n qL1e por s~1 monto no tenia 

precedentes en el sistema tinanc1erc 1nternac1onal. 

cu~ndo en m"'yº do 1486 se> aqct "'" l ~s reserveis 

y &e presenta una &1tuac16n ir1m1nentP de 

mor•tor1a, &l FHI, el B•nco Mundial, ~1 Tesoro d~ los Estados 

Untdoa, l• RetutrvA FuderCl>l y el Gri..1.00 Ao¡¡t>sor d~ l••nco& declden 

1nic1ar plat1c~s con al co~1Ernc dF Mo1:1cd. 

ei:on6m1co que apl1c~ri~ dL1r~ntE Jos ~iqu1entcs lo meses. 

El rr.c:--.to de recur!.:.os sol1c1t.ados as.cendtó .- 14 4()(1 

m1llone& de dól.:-res quo 1ncluian ~ 4(10 millones de dolares 
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préi;tAmos contingentes. para ser ut111;:ados en el ca.so de un mavor 

det•rtcro en l• situación e~terna. 

Reaul ta conven1 ente aei'lal ar qt.Íe--1 os···Ctorg.::ihtes de ese 

monto serían pr~ct1camente todos los acreedores del Qob1arno. 

tanto o-t1ci-"lec. como pr 1 v.a.dcs. hecho que obedece .. lo!> 

pl~nte-mientos dol &ecretar10 del Tesoro da los Estado• Unido~, 

Jame~ 8.al·er. 

Una. v'1: que •e -cept6 que el programa econOm1co de 

concretó con el PAC>, el FMl 

r:omprometió 7(11_1 m111 oncs de dól ~rC'S. C:l1YOS deSl!mbol so& 

re,'\l1;.-t:1.rl~n tr1mco;.tralmente d~ acuerdo a loG i\VC\nces del proQr.?.ma 

P.C"nnóm1co: tHn cmbilrqo, se cond1c1onó rl primur desL>mholso a la 

obtencit~n de- li 91.11.1 m1 l lnnf'~ de- llóldrP"· qt1t:' d1,b(r\n C'ltorqC\r lua 

bancoo comarc1alon, actitud qua 1 • enorm¡¡o 

condicionalid,p,d • qu• -fu11ron •uj•to• loe d•••mbol•o• q1,.111 ll•Qarl.:m 

en 1987. 

de fC11r::ilit~r- rosoil Colnt1da.t1, f1JE' ""'-~~ar-10 nt:.,Qnc1.~r 

·11 r t1•d rlp ril•P 1.~s 

rl!t&P.rvi'll ._e Pncontr""abc-,n ~qnt~d•!!l. Lo~ 1 611n m1 l lClnP'J. rjl"' dóJ i'lr l'S 

estaban compu86toc; por 1 llHJ qui:' dPr.omhnlsó I<• C1C[1l- l ~J•11.1 m11Joneoc;;. 

dl' dól.'\r""P~ QUP dl?~.embolc:.r.rj¡,.¡ ll1S b.-·nro<; rcmprc1,.:olPG. h ... .,.,t.~ q•11> 

cubrtl:!'r-C\ri loo;;. l.i q1l(; ni1llnnp<;, QUt' furrr.:n },,. <:"rnr11r:1t,n p;:i.r-~ f'l 

pr~st~mo dPI FMI. 

l:l ~~nc:o Munc11itl tAmb1¿.n p;.r-t1c1t...C 

t1nan1:-1.JmtPnto~ d. l"\é.·1co. C>::lnd1::::1c.nélndo SllE E·,...oc..,.c1i:..nt.>s a 1,.,.,. q1_1e 

h1c1era el FHI. E"l monto canall;a.do por el Banco ~und1al fu11 d& =: 
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300 rTlillones de dól~res. de los cuales se rec1b1eron 1 100 en 1'i66 

y se der;t1naron al apovo del sector e>:pcrtador mex1cano. 

De lQUi'l forma. el Cli..1b de P~ris tnterv1no en las 

negoc1ac1ones de 1986. Scilo que su pc:\rt1c~oi'tC1ón c;;e oriento 

reestructurar venc1m1entos de capital e intereses que se ubicaban 

entre el 30 de septiembre de 1986 v el lo. de abril de 1986. 

Ambos ~umabar" 782 millones de dolares di fer1m1ento 

d1sm1nu1rf~ la~ presiones ~obrE loE rcquer1~1cntos de recur~os por 

pétrte de Méxu:o. 

El result~do co l~ ren~qoc1~c1ón con el LlL1b de ~arls 

conQ1Sttó en ~pla~ar los venc1m1entos del principal y el bú por 

ciento do los intereses a un pl~:a ce iu anos con ~ dP arac1a. 

eran tan elevadas y apremiantes oue mot1v~rcn ~l oob1erno a buscar 

CL1ii.lQL11er orgi'.nt•mo o pi'!.is en cond1c1cr•E'S de fo?1.c1l1t.:.r pre!itamos. 

los ~1Quientes 19 meQ05 posterioreP ~ octub~c de 1986. La~ 

condtcicn•• b~jo lo• Qu• aa obtuvo o•tR p~est~mo. pPra la 

conclu•lcin de s1dE·rúr:;i1cos de c.r-cd1tos 

IV.3.5 Negoc:1iaciones con la Banca CC>ftllerc1al. 

que pc;,r,:-. obtener los 
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préstamos del FMt, del Banco Mundial y el crédito puente fue 

necesario que 5e reunieran previamente los b 900-mtllonVs da 

Esta cantidad 

repr•••ntó el 9() por c1ento del monto que se sol1c1t6 a la banca 

com•rci•l t 7 700 millon•• dR dól.:;res) con 1,:.. finalidad de cubrir 

los requeri mi entooa de l;, eccncmí a en 1987. De estos 7 70(1 

millones, 1 700 millones eran préstamos de contingencia; los 6 OúO 

millones restante5 serían recursos frescos v1nculados 

51tu•etona• extremas en el 1ectcr e~tarno, Laa condicton•• baJo 

1•• qu• •• cbtuvi•rcn ttf.to• r•c1.tr·ao• f1.11tron dt.-ferent•• • 1•• 
neQOC1adet.• en 1AB +iHles prev1as1 un pla::o de 12 ..rros con 5 de 

grt\:ia para :o¡¡ b 000 mi 1 lone& da dól~r-es, ,;is( como una tasa de 

1ntarés del .81 por ciento sobr-e lil Ll~Ok; 8 ~ñas con 4 do gr-acia 

para un& pa.rte d•l crrld1to de cont1naenc1C1. <l :'(1(1 millones de 

dólares), y 1~ al"los con 7 de qr-ac1"' p.oir-a la otra parte (500 

millone• de dólar-esl, amb~s con una t~$~ d~ interés dQ .Ul sobr-c 

l. 1..ISOR. 

Ev\dentemente, fue nece&!'r i o re~l 1 ;;:ar una nuvv• 

reestructuracicin oe los Pc•oos q1,,.1e 1,encian '" pc..rt1r de 1986. A 

pr1ncip10& de 1987 se re~li:ó, por- parte del gobierno de M~x1co, 

~l paco de capital e 

intereses, C~Pital1:ando e~to~ i...1lt1moE; la prepuesta fue rcch,;i:ada 

y en su luqar se real1;::é L1n~ r-eneaoCli\Ctón 51m1 lar a las de 1982 y 

1984 •• ~/ 

La ''c~r'ta de term1noE'' enviada por- ~l qob1crno mo~icano 

a sus "'creedoreG bancarios el 18 ce oc'tubre oe 1~80, c.onl1~nG l•• 

c11n't1dadea que tiio& renegccia.rían, incluyentlo los 7 70•) m1llom2s di? 
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de.lares de préstamos C\.\V~ ~struc::t1.1r".3 va ha s1ao tr.dtci\da. 

El monte total renec;oc1~00 ••cen~tó e vl ..,-i50 :rallones 

de dó\ •res t QtJE' CCr.".prenden PCf" 1.1na parte• 8 55(1 lfl1 llenes de 

dólere~ por conceoto ce los pres.tC1mos rec1b1dos entre 198:- y 1994; 

Po~ o~r~ parte, ~~te tot~l incluve 43 700 ~lllone• de 

dól•r••• previamente r&e~tructurados en 1984-·198~, con un pl~;o 

or~i:;¡tn.al dS' 14 a.?rus. (<;;.t.;. ,.eec;tn .. 1cturélc10n p(~rm1t10 Clmpltar el 

plazo de cobertur.;l .a 2t) -""o~ con 7 de qrr.ci."l, rc.>ch.1c:H?O'-f'-l 1.-i l-'Sil 

de 1ntBr"é• q1,.1e orlcitn•l~•ntcr "'d útt i 11..-' l'l•f t ll"fhff1-. 1 i•t;;. ful' 

cte"to (,01 punto•), QobrF l• t~•~ L:BOR. 

F-"or :.• 1 t 1 mo. c;p r PflC(lOC 1 o 1 ~~ d(.•Ud« Clt• l srt: t or pr- 1 ;.·o\dO. 

et~p~ 1~p~~t~~t~ 

•• ou•c• c•n•l1:•r 

1nterc-.cw. 

pl~:o tdentir:c "1-1 dp l~ rcrstruc:turclclbn 

~ectores e•.ccrtactore&. Y de esta ~~ner~ tener 

de "'crecer p.¡,ra p3g,;1.r-•· •1n r.¡ua 

ca~o ee intere~es o=r un may~r oeriojo oe ~Lempo, por lo que el 

'ter--oT"1no iJe .:.:,~rc:;;-=::--.::~":-1l;~c><:!'· ~1t1l~=a:::so por el Qobicrno me;.:1cr-no 

o~~e e~te~=e~se en termine~ de aar~nt:=~r ~l siEtem~ ftn~nc1ero la 



continuidad en los '-luJoo de recurwo" ~us •e er"tviian pL1ntt1~lmente 

afro trol;9 ~ho. 

El 1tomet1m1ento del qotnerno mc;o"l'lCano respecto"" lon 

acreedore~ tnternac1onalas todas y da t.u 

re11egoc:1 i\C:l ones., hi\ s1 C:Hil f l t;i\CIO p~Q~r un elev•do co6t0 econOm1 ca v 

so~ial, lo Que impl1ca1 ''un crec1m1ento nconó~1co pri\ct1c~mente 

nulo durante los ült1mos c1hco .::i.ños\ un.:o. rec:h .. u:c1ón de cerc.'.l del 15 

por ciento en el PIB per C.?oD1t.:>. v una b~J.c:i. ce 4t·1 por ciento en los 

salario~ re~l~s durante ol mi~mo p~r1odo''·l~1 

del Plan t3.a1ker'"', Ge bu'ii-ca.rí~n nuev,¡i:f6. ci.ltern~t1v.as que Q.::\f'"'C1nt1:;::~r~n 

el fluJo de recursos hac1~ lo~ p~ise~ c~p1tal1st~5 centr«les. 

modelld~des que ~an 1 .. 

s.uJec:c.ión fin-.'lncter~ -pr1nc1pr.l"'entf?- t.:;.nto Oe l"l~::1co como de 

otros paí~es delido•es~ SE'r;.n ,:-~n,,li:.,,dos en t?l ci'\pítulo ~tqu1enta. 
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V. 1987-1989: UNA VISION GLOBAL 



Este periodo en la historia económica reciente de 

Mé:aco, marca el 1n1c10 de una etapa de importantes mod1ticaciorrns 

en la estrategia sequ1da cor el gobierno meK1cano a partir de la 

crisis de 196Z. 

Lo& cambio& m~s significativos se refieren, por 

lado, a la adocc10n del proQrama de est~b1l1~•c10n denominada 

Pacto de Sol1dar1dad Económ1ca <15 de d1::::1em~re de 1987). 

poster1ormente amol1acto con el nombre de Pacto p~ra la Estab1l1dad 

y el Crecimiento Econó:n1co en d1c1embre de 1988 <ve-ase Cl•.Jdra 

XVII>, cor medio de los C":uale~ h.;t ~1 do ooo;1ble 

el n1 .... el infl..c:1onar10 re1 n1c:1 •r •I 

c:rec1,,,1ento del prod1..1cto t .... e.-se gr.:it1c~ 1111. 

El otro cambio en la e .... olu~lón econOm1c• estuvo dado 

por la renegoc1ac:1ón de la deud~ e1:terna, acordad~ en Jl1l10 dP 

1q9q y firmada en febrero de 19qu, cu1os pr1nc1oales alcance6 o;e 

e~t~blecieron en torno a l~ cancel~c10n dP L•n~ parte de lñ dPuda 

e~terna, la reduLClón en la tas~ Ce intcre~ 

acuerdo para obtener nue~o~ f1nanc1am1entnH. 

por 1..1lt1ir·o, el 

Ambo~ elementos ccnflu~eron p~r~ otorQ~r expectat1v.-s 

fa .... or"ahles que han inr.1d1do en la recupprac1on de l~ 1nverG10n 

total, b~s1camente 1mpL;lsada por el sector pr1~ado de la econ"mt~. 

En torm1ncs aencralcs puede af1rm~rse ouc la poltt1ca 

del qob l erno orientó a re~ert1r el proceso l~flac1on~rso y 

loqrar crec1m1entos moderados del producto, a d1ferenc1d de la 
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utilirad• • partir de 1982. 

El PIB durante los tres ahos se~alado& ha crecido, 

relat1vamente,tt a una t~s~ de J.5 en !987, 1.1 en 1988 y 2.9 en 

1~89. Este nivel de crecimiento Be ha debldo en lo fundamental a 

la react1vaci6n de le; producc1on industrial. en especial .al 

repunte de las manufacturas, cuy~ tasa de crec1m1onto pa&C de 3.9 

por ciento en 1987 y l.v en 1988, a 6.0 por ciento en 1989. 

L• dl n~rrn ca de la ... cumul ... c1 on adoptado 

del pe~1cdo contracc1on1st• 1n1c1~do en 19821 a1 bien !A 

e~portac1ón h.a sido l~ activ1d~d QLle e}:plica el crecimiento del 

pre.; • .;to, e5 ci-ec1ao puntual1::ar quEt hasta 1986 los resultados 

positivo& en la b~l~n:a comarc1~l re&ult~b•n de un• contr•cc1ón P.n 

partir de 1987 se ha 

observ~dc un~ d1&m1nuc1on en los mismo$. debido • la react1vac1on 

ae l• ectlvld•d económ1ca. 

A partir de 1987 lo-o sucerá· .... 1 ts comerc1 a les han 

decr&c1do, oebldo fundamentalmente •l crec1m1ento de laa 

1mport~c1ones Que tr~e apareJado el m~vor n1v~J de tnvcrstOn, qu~ 

como se menc1on6 ha correspcnd1do ~1 s~ctor privado. Este proceso 

hñ conducido a la desaoar1c:16n ael o;;.u~prav1~. comercial 1989 

C-644.o millones de hecho sugiere que la 

reor1ent.ac16n dE?l ap""r,¡;to produc:t1vo h.?.c1a el et:ter1or ha venido 

consol1d~nd'::'':::C", ~r~;:,¡.:..lr.l•UO q1..1e c:-1 ¡:ircOLicto ha .. ·~ re1n1cli'IOO o;,u 

march~ ~sce~a~-~e. aune-~ a nivele~ pcr aeoaJO del crec1m1ento 

pobl~c1onal, QPneranGo presiones &cbre la balan:a comercial 

traves de un crec1m1ento acelerado de l~s lmportac1ones Cvéasa 
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gr..ifica 111. 

Our~nte l987-19B9, las importaciones Sól~rnonta h~n 

tenido un i nc:remento del 10 oor ciento en su v.alor, p&\sando ce ::1..:i 

O~O millonee do dól~res en iq87, a Z~ 765 millones de ool~res 

1989. Por su parte. la comoosic::1ón de las m1sm~s ~ufr10 cambios 

importantes. sobre todo en el caso de los bienes de consumo, cuva 

p•rt1c::1p•c::1ón en las lmport~c1ones totales paso del b.: por ciento 

en 1987 al 14,9 por ciento en 19891 C11unque au p.art1c1pE1c::1án en 

tdrm1nos abso1Lttos 

notable 1nc:remPnto 

es muv orande, conviene se~alar qt1e este 

1nscr1be en la acelerad~ apertura comercial. 

con•oltOAO~ gn 1987, c:u•ndo PI •r•ncel má>:1mo paso d~ •l•J a ~0 por 

ciento y se el1m1naron pr~ct1camuntP todos Jos permisos previos de 

importtlcíán quE:? i<Ltn Queae<b"'n t·~'C?.,i.sc cuadro ~·.•J 1. 

El crec1~1cnto en l~ 1mportac1cn ct~ b1ones de consumo 

ha provocJdo ~~r1~~ pl'"c~!c~as p~r~ ld perm•ncnc:1~ aa amprea&s que 

no cuentan ccn un~ eatructur~ compat1t1v~, debido~ lo& olovados 

ntvela• do capAcld~d ociosa e~1gtent~~. Otros proolemaa derivado• 

de 1• apartura 1nd1acr1~1n~~~ ~ lo& biene~ de consumo se r~+ieren 

btone& tmportaaos, 

En ol c~&o ae l~& 1mport~c1ones de bione~ tntarmu~1os, 

68.~ y 64.7 por ciento en 1988 v 1989, respect1vamo~to. 

51 se tom"' en CLtr.nto'.l al o'.\Ct?lE'r.!ijO crP.c1m.1~rito do ta~ 

paro or1entandos~ ~ los merc~óos ei:ternos. 
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Por c¡1,.1 pc-rtf!', lan 1r.-:port.tac1onutr. de bienes de Cl\Pltal 

h ... n mantenido *U part1c1pación en las.1mportac1ones totales entre 

1987 Y 1989 <21.5 y ~0.4 por ciento, respect1vamenteJ1 lo anterior 

puede e>:pl1cars;e por l.;i. e~1stenc1• df..' C&'lpac1daCl prod1,.1c:t1va oc1osa 

qua h~ venido ut11i~ándose y que est~ba instalada dEsdc princ1p1oa 

de la dOCi'ida de los ochent.:.. rc:1rnb1én puede sencd.::.r--t>E: quo no Sí? ha 

dado un procego de importación mas1v~ de bienes de c~p1tal 

virtud d~ que los productos e~portados <alrededor de 31)) no se han 

d1ver&1fic~do 1 lo qi..1m h~rí~ ncces~r10 1ncrement~r el nivel de 

1mportacione& de este tipo de biene•. 

Uno df!' loa principal&~ factores Que h~n hecho posible 

contracción la act1v1d~d productiva ha 'E:ldo la 

part1cipacion dPI sC?ctor publico en la economi°". De hocho, 

importancia c:omo e Je dinámico en c-1 proceso dC? i<:icumuJ .. 1c:1 r.m hil 

di&m1nu1do aon&1bl~mente de9de 1982. E~te ~batimiento en el pe•o 

del sector p~bl1co, en tanto menor p~rt1c1pac16n en la Mct1v1d~d 

econ6m1ca, ha hecho poc1ble enfrentar los reql1Pr1m1entos del 

9ervic10 do la deuda ~in ~fe~t~r la~ cond1cian~~ en ~cumul~ctón 

del sector pr1Y~do, cuya invers1dn ha n.oetrado L1r1A tendencia 

ascendente, y desde 1987 ~u crec1m1cnto na 91dO el princtoal 

din•mi.:i1tdor del proc:e&o de 11cumi..1lac1ón. t.~1 PVOlL1c1on di:' Ji-<. 

inversión pr1vada contra$ta notabJemcnt~ COG ~l comport~mtento d0 

en 1988, 10 por clant:o, y en 1989, ·1.ei por ciento, en t.;.nto que f',u 

nivel absoluto m.t.s que c.h.1p 11 e,... .::.1 dP t r. seound.-, \·.c-.:ic;.P c<1.,::..rJ.- p 

XI X>. 
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E5te hecho resulta d& enorme importancia ya que l• 

evolución de la inversiór'\ privadi' hab!a tenido una relac16n 

directa con la inversión publice1.. En esta breve etapa, la 

c::ontra.c:c:ión de la inversión pUbllC"1 no lle· .. ó .;.p.;.reJii.da a una ca1da 

de la tnver~ión pr1v~da, s1tuac16n que ev1dencia el menor peso del 

Estado a nivel económ1co. 

Por otra parto, el p-go del servicio d& la deUdA no ha 

implicado un mayor deterioro en las f1nan:as pUbl1cas debido a la 

obtención de importantes superáv1ts pr1mar1os. El monto del 

supar~v1t pr1mar10 <ingresos menos gastos, excluyendo intere$eS de 

la deuda), pas6 del 4. 7 por cumto del prodlictc en 1997 .al 8.1) por 

ciento en 1988, y al 7.8 por ciento ~n 1989, cifra que lo colocó 

en 1989 en su má1:1mo nivel histor1co. 

Este elev~do monto ha sido obtenido por el abatimiento 

dsl gasto en sus renqlones orogr•m~ble~, en esp~c1al el gasto 

destin-.do ¡i, li\ 1nv&rs1on. Ow-ante los tr-es anos cons.1der~dos, la 

1nver&ión públ1c~ h~ mantenido una tendenc1~ de~cendente qt1e dPbe 

aumarse a la abrupta ca1da de la inversión en 1986 <véase cu~dro 

lV>. El nivel de inveruon públ ic~ c::n !989 es, t €-r-m1 nos 

reales, apro~imadamente l~ mitad del e>,istente en 1980 <242 y 476 

milea de millones de peso5, respect1vamente1, 

A peuar de ~sta disminución su~tanc1al en el oasto de 

tnvorsion, el oasto total se ha m~ntentdo ~r-r-1ba del 4(> po~ Clf!nto 

del PIB entre 1987 y 1988i para 1989 su proporción se na situado 

e~actamente en el 40 por c1onto, cifra• considerablemente 

elevadas s1 s~ tienen pregunte laa reduccione& en el gasto público 

progre\mable. 
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Simultáneamente a la redl1cc1.::n ~t:l 9~=.tc pi-oar ... m~Oie en 

Ci!.51 9 puntos c:oir.o pr-opcrc1ón CE>l f-' l ~, lo~ l r.ureso~ PuOl 1 c:os 

totales han ~~r.tenldo una porticipac1on ce~can~ ~l ~5 pcr ciento 

dur-ante estos tres a.tres ( :.5. ;:. , :::.. l y 34.S c1 en to~ 

re~pe:tiv~mente>. Fundamentalmente, ente nivel ~e :uou Ql •umento 

~~ tt1- 1~ar~~n• r10 p~tr~l~rc•, proc~icto CG l~~ r~torm~5 fiac~l&5 

y 1 an "°'AYO"' rf'".Dd1C1tl 1 rUd 1,.,,Pt1r"tttntp ...-ol111f\t:Hl <l~l ll"l[HJt>~ttl 4\J V1dnr 

•o~•a•n~1 a• Mecho, lea 1nqr9aoa no p9trolercs p~s~ron dPl 69 por 

ciento ~e los lnqrpan~ tot~l~s ~n 1~87 Al fiO nor C10Mfn ~n 1~8 11. 

Eat• 51tl1Ac1on ~a f~vornc1do el ~~at1m1cnto ael déficit 

f1nanc1P.ro -cu~a i:31 'li"lr'lUC:1C.'1 conist1tuye- el p1 lcu- de l•S 

negoc1ac1ones ce la douca e~terna- ha~ta attuarlo nn 6.3 pe~ 

ct•nto del ~lB, prAct1c?mPnte 1•) purttos ~baJo dEl obtenido en 

1989 tve~se qrat1ct1i 1:::1, 

No oost~nte lo ~nter1or, el nivel d& 2nterese5 sobre la 

deuda Pt1b 11 e a t..tna 1mPortante 

p•rt1cipac1ón En el renglon de aastos. v es eJ pr1nc1p~J elEmento 

e>:plicat1vo de l.J e>:1stenc1a .:!el dé-f1c1t publico, .. ~un conEloc:r.:..noo 

el enorme suc~ravlt ccmErc1ai va ~eh~lado. 

El ~c~to de 1~~e~c5eE oaqadc6 ce~ el Eectcr Pv~l1co. s1 

bien ha dlGM1nu1do le :arqc o~ 1~97-1~89, ccnser~a un nivel 

la 

l nter-e&E!!J ce l • 

ac::ont.:1T11co 

El endeua~m1ento zot~rn~ Gt ~~ ccnvert1dn, l~ 

i-:.t:1 



10 

8 

6 

4 -

o 
-2 

-4 

-6 

-8 

GRAFICA 12 
SITUACION FINANCIERA DEL SECTOR PUBLICO, 

1982-1989 

POACEHTAJE DEL PIB ,,.-------------------

;~ , / / / 
~-~~- -.-~-

1982 1984 1986 1986 1987 1988 1989 

1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 

FUENTE: CUADRO XVIII, V NAFIN. 
EL MERCADO DE \llALORES, ENE. 1990 



actualtdad, en el problema m~s apremiante que debe resolver el 

gobierno para evitar que las presiones inflac1cnar1a» polaricen 

l•1> cond1c1ones ec:onómtca-= y soc1ales. de por- si en un control 

precario. 

La cond1c1on~l1d~d ~ l~ oue se enc:uentra sometido el 

gobierno mg~1cano por parta del Fondo Monetario Internacion~l, h~ 

obligado • tom•r mvd1d~a pAra c:an~lt:~r un~ m~yar c•rte del ahorro 

interno a lo& cap1tal1st~s pr1vado~, ani co~o red1.1c1r las 

~ed1d•G que h•n a•eourado ~l f1nanc:1am1nnto el •ector público 

(-.obre ledo &mcaJc lcqal), ot:ltg,;ndcla ~-. bn;inc1.?.rse C?n el mercado 

abierto, a través de l~ coloc~c16n de ~~1or€s. 

La cuenttón cpntr~l qL•e pres1on~ ~1 aob1erno 

1ncrement•r conttnuamanto su aeuda nacional radica en la excea1v~ 

11au1de: Que carac:ter1:~ a los instrumento~ ccn las qu~ e~te 

financia. Ello ha canduc1do a un endeudamiento aceler•do Que 

•lc•n:-. proporc1one& i'liJrmoa.nte& fil se con•1deret a1 . .11r la de1.1dil 

uttllz•clón. por los cortos pla:os a que Ee ccntr~t~, no resLLelvc 

lo• problema• ftnanclerog del E~t~oo. 

M~~ all~ de les problemas c=asto~aaGs por el serv1c10 

de la deuda externa, al enceud~m1ento 1nt~rno es el principal 

obat~culo o~ra rccu~1r el dei1c1t público, ei~~ento qL1~ a ~L1 

tten~ un imoacto cons1derable sobre el proceso in+lac1onar1~ 

•Obre l•& e~pect~t1v•s de lo& c~p1toa.l1st'"'s cr1v~dos. 

un tmpulao adtcional l~ 1nflac1ón. se encuentr~ estrechamente 



niveles de e&as tasas •ean muy elevada• en términos reale6. 

Además• con l c. re""'ct 1 vc:ic l on ae l ia 1 nver-=.1on pr1 vada ~ 1 os n1 veles 

de ahorro canal1~ados hac1a la banca han tenQido a disminuir. 

pasando del 12.7 por ciento del PIB en 1987 a 3.B por ciento en 

1989. Otro de los ofectos apareJados con el m•vcr nivel de 

1nvernión privada na consistido en la demanda incrementada de 

créditos. El resultc:idc de la dism1nuc10n del ahorro y lc:is mayores 

necesidades financieras p~bl1cas v privadas ha sido el incremento 

en las tasas de interés. 

De igual manar~, la e~olución de las tasas de interés 

•e h~ll• d1r•ct•~enta r&l•cton•d& &l movim1anto en el tipo d• 

c~mbio, y~ quv un de&l1i~m1~nto ~celvr•do de e~te último hace m~s 

atractivo conve~tir 1nvert1r 

instrumento& bancarios. Ambas v~r1~bles han sido con&1deradas 

contenclón salarial-, pero de &~1 correcto maneJO depende en bLcena 

m9d1d~ loqrar las meta~ en materia lnflac1onar1a. 

No ob~t•nte, l~ m~n1pul~c1ón del tipo de cambio tiene 

do• efocto& opue&toa que pueden afectar el dolicado oqu1libr10 que 

se ha m~ntRnldo haata l~ fechar por un lado, un mayor desl1: 

provocaría que 

dólares y ·• 

e>:portacione~~/~ 

incentivara la con~crsicn masiva de pesos en 

acner c:ir i a un c-barat.;:.m1ento de las 

par otro lado, un menor desl1= favorece el 

abatimiento de las toaaa de interés pero, simultáneamente, re~ta 

comcet1t1v1dad a las e~portacion@n. 

La Dlt1ma medida tomad~ ~ e~te respectoJI cons1Gt10 

reducir el desl1~am1entc del peso a 80 centavos diario• en 
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µro~ed10, s1tuac1on Que ha perm1t1co una reducción ~d1c1cnal de 

la&. tasas de interés. pero Que ~e SL1stente1 en el supt.iesto ce t.ip,n 

mayor product1v1dad, suou~sto b~stante fuerte en las cond1c1ones 

actuales del~ pl~nta 1ndustr1al. 

Una evaluación qlc~al del periodo 1987-1989 arroJ~ 

resultados c1e~tamente favorable~ en términos de control de 1~ 

dti!c1l de cuc.nt1f1ce1r 

~ermittr~ alcan~e1r 

previstas. 

ev;..lt.1.?ir. 

met"'s 

los aJustes de precios 

pero que ev1dentemente no 

1nflac1onar1.as or101n.::.lmente 

del •alar10 y el n1vol de v1oa n~n co~t1nuaoo c~ter1or~ndcse. 

La. tendencia al abat.1m1ento del sup11rá .. ·1t .::omerc1al Y 

la reapar1c1dn oPl def1c1t en c~·ent~ corr1entE son elementos que 

en las 

pos1b1l1dade& ~e :ont1nu~r con .,¡ inc:1p1ente crec1m1ento 

oc:oné.n.1 ce. 
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V.2 ~a Cuarta F&ee1 Nuevo• Mecan1amoa P•~• Reducción de la Deuda. 

México. que han sido det~llad~s en el croitulo precedente, 

significaron, ante todo, 0n1camente l~ rcprogramaclOn de oaqos del 

la renegoc1ac1ón de 1986-1987, la aarantia de 

contar con recursos frescos que apo,,,·a.r í an la recuper ac l ón 

económica a partir de ese ultima aho. 

La saluc1ón momentánea a los problemas derivados de la 

cobertura del pr1nc1pal, no 51gn1fico L1n al1v10 importante ante 

los elevados requer1m1entos que impl1cü el &erv1cio do la deuda 

&Hturn~, en tanto la& t~s~s de interés 

permaneciendo v~r1ablo ~u nivel. 

fueron mod1f1cadas, 

Lo& •gudos probl~m~& QU& h~n a~por1mantado loe paises 

conJLtnta-. han prop1c1ado la 

aparición de nuevos moci'ln1smos que f."tc1l1tan el pago del '5erv1c10 

de la deuda y, a p~rt1r de 1986, que favor~~can la reducción del 

monto de la misma. 

En este sentido, c~bP defit~car l~ ap~r1c16n del ll~m~do 

''mprcado nPcundar10 de l~ dPL1d~··, v la om1a1ón de bonos me>:1canos 

y "cupón cero" del los L:t~dos Unidos. Ambos 

instrumentos t1nnen corno obJet1va fundamental porm1t1r la 

cobert1 . .1r·L' de los p--.qoi:io de lñ deuCI~ en cond1c1onc"' c:gir.> sean menos. 

los p~í~e& d~uaorec. sobre todo, oue 

d1t0m1nuy.1.n libustanc18.ln1entu P.l r-1esoo para loG acreedorev de lo& 

p~ises cent~~les. 

16~ 



Respt'.'cto al merc~do !:Secur.dc.ric Oe la deud~~', c..a.b'i! 

11U!ffalar q1.1e aparece formalmente en 148b, pr1nc:1pi'lmente impulsado 

1:4u1ene~ busc:aoan d1sm1nu1r los 

rieago• que 1mpl1c:~ el pago del •erv1c10 de la deuda c~r~ p~ises 

con severo deterioro económ1c:o. En terminas concretos. el mercado 

•ecunderio con&tituye un ~ecan1n~o para evaluar el valor preaP.nte 

del~ d•ud~ con b~se en la f~ct1b1l1dad de Qua los daudore& 

r•~l1cen lo~ p~qos futur~a ~e su deuda. 

Los títulos de deuda que se neooc1~n en lo~ merc~dos 

•ec:und~r1os se refieren pr1nc1palmente a los del •~ctcr D~bl1co 

con l~ b~nc:a comerc:tal. ~as operaciones real1;adas en el m~rcado 

s•cund~r10 comprwnd•n1 ~l Y&nta& de deud~ con dQsCuRnto; bl c•nJe 

de deuda por deuda, y; e) canJe de deud~ par c~o1tal acc1ana~10 o 

Lo• er1ncip~l•• of&r•nt•• ~o titt:lcs de dc~d~ 

concentran en oancos europeoa y ban:oa roq1on*lO• on lo• E•tAdo• 

su le• demandantes. da títulos 

pr1nc1p~lmente las qrnndes bancos de los Est~cos Un1dos laa 

corpor111:1one~ tr.a.tonci.c1on.;.le&, 01 ... ~ "'"~' 

muy endeudado•. 

al merc.::1.do secund.ar1o';i: 

El 1nterc~mb10 de l~ deud~ por cap1t~l tiene, 



prtnctpAlmcmte, don efectoa1 •1 primero conatate en diamtnuir" el 

monto de la deuda a tr.:ivés. d~ la c~ptur.P de títulos de deudi'.\ por 

parte de 1nvnrs1on1sta~ priv~doa, aunque cilbe de•t•car Que l~s 

autor1::i'.c1ones de swr.ps eran de peQuei"la m.'.'lqn1tud (1 .:'(10 millones 

de dól.<'tres anLl.?.les>. El 5eQL•ndo e-tecto consiste en fomentar la 

parttc:J.pilCión de l.?. in·..rers10n o:..:tranjer.:1 como C?lemento 

c:omplemontario de la dec:r~ciante inver&1ón interne'.'\. Respecto a 

representC1.t1vo el hecho de que el 5(1~~ de la 

través del 

moc.i1n1smo awa.p. 

L•o operaciones efectuadas baJO es:. te esquema 

siqn1f1caron la canc.elactcin de deud~ por monto de 2 488 

millones de dól~res tvóase cuadro XlV> entre 1986 v 1987; esto 

rapre&enta una invarGion de~ 1~6 millones de dól~r~s, debido 

que ol de•cuento re•l que obtuvo al Qobiorno m•x1c•no fu• d•l L~ 

por c1anto en promedio. En otr~~ p~L•br~•. l• opvr•ción s1qn1t1co 

un ahorro de c•p1tal pcr Un1cC1.mente 36~ millones de dblares, 

cantid•d in•i~n1f1c:•ntw ccmp•ra~a con Pl monto del endeud•m1ento 

totterno. 

programil\ G.wa.p, 

c¡ancela.c1ón 

~tecto15 ~nfl•c1onar-1on pravoc•ron 

f1n~leE de 1987. cu~ndo dio in1c10 el P~cto de 

Ll ef~cto in+lac1onar10 cot·~lGte en que 

los 1nvers1on1~tag canJaan los titLilos de deud~ adqu1r1dos en el 

mercado secundarlo por pesos, v al no tener estos c:ontf"c1part1da en 

el nivel Pf"odu~t1vo, ocasionan problemas de eKce~o de circulante, 

lo c~t~l inc1dp en la ~qud1:ac10n de l.:1s presiones lnfl~c1onar1as. 
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V.2.2, Bonoa MeMic•nos y Bono• "Cupón Cero''• 

Dentro de l" propuesta or1Q1nal de reneqoc1actón de la 

deuda en lq86 -recha;:"da por los acreedores-. se habia planteado 

la necesidad de obtener rec1..1rsos frescos respaldados con una 

qarantía colateral est~blec1da en base a los bonos ''cupon cero''Z/ 

del Tesoro de los Estados Unidos, lo que asocurarrJa el pago del 

principal de ew.oa recuro.os en un pliazo de 2u aftas. 

En d1c1ambre d~ 1987 se ~ol1c1tó a los' acreedareG de 

MC>:1co que reé'!l1.:ar.:in c:>l 1ntcrci'mb10 de deuda publ1c.:.. que hCc'bia 

sido prevl«mente ree~tructurad~, por nuevos bon~s cm1t1doG por el 

gobierno de Mch:1cae.', teniendo como r. . .-rco lé<s opera;:1ones QL1C? 

real 1 ~tHl en l º" mercados sec~noarlc~. efoctv.ar ol 

tntercambto de bono&, fue neccs~r10 tr~n&1tar por tren fALc~ ~e 

neqcc1ac1ones ccn las acreedcren1 la primera, con6t&t1ó en loorar 

la conformidad de los b~ncos dCrPrdores; l~ snound~. real1z~r la 

6llbasta par~ cleq1r con qué ~creedores se harí& el cambio de los 

bono&J la tercera y L1lt1m&, cons1st10 en l~ real1.:ac1ón m1~ma de 

la em1s1ón de bonos. 

E:i términos concre?to; Ja opcri'lc1on conoe;1stl .. E>n qt:e el 

gobierno mox1cana emita una cantJdad d~ bonos guborn~mentalP~ que 

utilt~an los dcscLtnnto~ prQvalP~1Pntv~ Fn eJ Merc~do GPCund~r10 1 y 

lo!. CcJtr.blA por 

México CL1brr>n tot,o..lmcnte> 

i nter~ s m,:.;vor 

~alor ~n ~0 ahos y paoan una tasa de 

~ncuentra ca~tr~tad~ actualmente la 

douda 11 ~18 y .81 ~oora LIBuw, rospvct1~~mente). 
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los acreedores que realmente se 
cubrirá toté<lmente el pr1nc:1p¿:¡l de los nuevos bonos ge adquieren, 

con una parte de la• re5erv•s del país, bonos cupón cero del 

Tesoro de lo• Estado~ Unido~, que re~paldan l~ emiaiOn de~.los 

bonos mo~ic~nos. 

El re&ult•do de l• emisión de bonos por parte del 

gobierno da Mér;1c:o, ¿¡ccpt¿;da por los bancos é\c.reedores en febrero 

de 1988, confi1Gt1ó en el intercamb10 de ~ 557 millones de dólares 

de nuevos bonos por- :;; 665 m1 l lonos de dolü.res en tít1.1los de deuda, 

lo que u1gn1fic6 una d1sm1nt1c16n del ~~i.3 por ciento -porcentaJe 

menor •l pravalaci~nte In del murc,¡,do 

secundMrlo <vt•i\se cu~dro D1- 1 v un ahor-ro total de 2 465 m1llones 

de dólares 1 compuesto por 1 108m11 lones, de dóli\res por concc:pto 

de d1sm1nución de cap1t~l v 1 537 millones de dóli\re~ de intereses 

c:iuo se pagarían dL•ri\ntc ;:!1) "'°"º6 por los l lt.tU m1 11 enes de dOl a.rei> 

que se ahorr~ron. 

L• lnver-.16n de reservas Q1.m Q.1r-.o1nt1~a el pügo del 

pr1ncip•l Ci. 20 .lf'rof. fue de 49:' m111 oner~ do dól .?.re~ en bono& "..:1.1pOn 

c•ro''• cantidad qu• rnpra~•nt&rá el ano 2008 el monto 

Entre las ventaJas Que, en op1n1ón del oob1erno, Ge h~n 

obtenido destnc~ ql hrcho de Que la cobertura dPl principal dP los 

nuevos bono& 6e n~r~ en ttnR ~ol~ e~:pos1c16n er1 el aho 1nd1c~do, a 

rhh:1renc1a de> loo;:> r.aaqa<:> rlt• l<..\ d•?udi\ rl.""e~;,tructur.:u1~ ñ realizarse Pn 

1994. 

f¡;,te tipo dr.> nr1goc1i\c1nnan han srntado un precedente en 

1 .. 'l captur;• ln1\t1tuc1nna.l dP títulos de la doudci por- lo~ paisP.f> 
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deuaoreat s.1 n Pmo.-rqo. el monto neqoc1 Aao ~t'pe'nde en buen e'\ m0t1t d~ 

de la aceptación, por P?r~e de los bancos ~crpedor~~~ de perdida~ 

en ~u• C:tlrter.)e; v. por et.ro lAdo, óe la d'1.;pon1b1l1dad ae reservas 

en 106 P~f~~s deudoren. 

En el ca1;0 de nuelilit.r'O país, el ;.Morro cbtan1do, ~lH? es 

bo"IWiot.;rin.te relativo debido .a ove en oau Cá!cltlo no ~e contempló P.l 

l'tt.J:yor paoo dn 1ntartn!.es c:¡u~ doh~ 1'"&"11:.ar el Qob1er"no Babro lo• 

bonos m~xtc~nos. result~ 1ns1qn1f1c~nte frente ~l monto d~ la 

deuda i¡u:terna. 

Lo• benG>f1t:10• rn~s lrnport.<•nte:s 'SO cor-.cE?ntr~n en 109 

c::aaos • ., pudo natie,... dAc:lO nor p9rOt.da., "" r~n&QOC:1.:.t « l'l'IAyc:iro• 

pl•zog, pero con l~ gAr~ntíA dr tin~ m~yor t~sa d~ tntPr~s v con el 

resp~ldo co1Ate~al de lo$ bono~ dP.l Teno,...a d9 lo• ~•tadOfi Unidos. 

Ac.1emc1ts, l~s oper-~c1onc.os; de- c.<nJ1~ de óf:'.l.1do3. ·~'H?l~ oor- bonos f!stAn 

•~ent•• d• ••~ •uJ•toG A nueva& ~a~•tructur•c1on••· 

P•r~ Mé~tco, ~stas operactones, t~11to d~ sw~pG como de 

l A ttmi Ulón de bonos ot.1bern.:<mEH1 t ~ l C":: no 1-, ... "ln l n.p l 1 e .-.uo •"' l t v l ci c. l auno 

an 1 a cob•rturA 

i ntern•c 1 anal e5. 

entre 1987 y 1988, un nlvf'l IJJ.3 v 13,,3 mlllone'!'i df> doli\res-. 

ec:onóm1c;.~ flE.'''tt•l~. no l ¡ q~do'I 

fOndomonetar1sta. 

Eati' ~ttu~ctón so encuentra e,:pJ1c~d~ bas1c~m~nte por 

l~~ d1ficultedon O•,..~ nqqoc1a~ montoG a1on1f1cbtl~O~ do l~ ~oud~ 

me~lC:i'f'\iill en el Cil.SloO de 105 •wapc, \in.;. m.?<yOI" crntldAd n(;'OOCle\dil 
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se encuentra suJeta a los sectores hacia los que se van a 

destinar, -ya que los acreedores aceptan aumentar la cantidad de 

eatAs operaciones siempre y cuando se re~licen en sector e& 

considerados estratégicos por el aobierno 

simultáneamente, este Ultimo no ha aceptado incrementar este tipo 

de canJes debido a lo~ efectos en el ámbito inflacionario, pilar 

de la actual estrategia económica. 

En el caso de la emisión de bo~os oubernamentales, el 

mayor problema radica er. que el ahorro en el paqo del principal se 

vv ~inimi:~do Ante &l OAQC de m•ycrea intera•e& ~ue devvnq•n lo• 

bono~ nacional~a, re5pP.cto a la t~$a da interés prevaleciente en 

el ~prcado. Por su parte, 1~ raatr1cc1ón para neaoc1ar un monto 

mayor de d•uda vteJa por cono• gubernamPntalns radica en la 

d1spon1bilid•d d• re•Prv•a, y esto, •n un entorno donde la 

reducción del desl1z~m1ento c~mb1~r10 p~rte del proqr~ma 

•nt11nf1Ac1on•rto, r••ult•ría 

duvaluatcria~. 

V.2.3 El Plan Brady. 

~11c1ente ñ las e~pectat1vag 

L~ 1nef1c~c1~ de l~• r&neqociac1onea d& la deud~ 

e~tarna, P•r~ perm1t1r a lo• pOí6es endeLtd~dos re1n1c1ar 

proceso de cr~c1m1ento, 61dO man1+1eata del 

e&tall~m1ento de l~ cr1E1G da l• deud~ en 198~. La pos1cton de 

los acreedores ha orientado ~ imponer aJustP.G r.structur~le~ y, 

más recientemente. a proponer la c~nal1~~c1on de recursos, por 

porte de loa -craedores, p•r• cuor1r el servic10 de la deuda 
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El princiP•l problem._ que conlleva un mayor volumen de 

en aue no se r"esuelven los problemC1.s 

estructurales -orofundi:ados con la in~trume~ta~1ón de los 

proqramas ortodoxos de aju•te- y, por el contrario, •e qeneran 

mayorea neceaidad&s Tinanci&r•s derivad~& del 

servicio d• la d•uda. 

aumento en el 

L•• m&dld._s im~lementadas p•ra reducir el peso dv l• 

deuda, bAs1Cai:M?ote concentradas en las opciones que pre•ent• el 

mnr"cado secund~r10 de la dQuda, tienen un imoacto mínimo como 

alternativa• vl~bleG oara los caís~s con severas problemas de 

endeudamiento, mn vtrtud de que su uso e& b~stanto rentring1do. 

B•Jo la premi•~ de continu~r ~Htra~ando recursos 

ftnanctero•, u1n or11t~r a los deudor~• a oecl•rar•e insolvente•, 

el Secret1r10 del Te~oro de le~ E&t~do~ Unido~. N1cnol~G ~r~ctv. 

prom~vió, en 

-•ln ql1m1nar- la& 11m1tac1ones 1nhere~te~ • los programas de 

Ajusto 5vguidcs deed~ 1~8~. 

Esta tnic1ativ~ conoc1da com~ t-d 'Flan Ekióldv".lQ/ 

repre&enta un cambio en la pos1c1on tr~d1c1on~1 de lo~ acreedore5, 

que •1 bien modifica la estr~~Pqla en Al manejo de la deuda, no 

representill una sol1.1c:16n r"C?rd de cstci prublEma: ··~;i··eo;ent .. •do como 

una ~era evoluc1on ~d~pt~tiv~ del Plen 

d1feronc1a respecto al ~nter1or radica on el ~ayer énfasis 

de, les ocoos por 

nivel de endeudam1ento los mismos, y en ~l de 

f1n•nc:1adoras más .o•ctivos, v de· gari'lntes, otorQado al FMI y al 



Banco Mund1al''·ll' 

Loa ountcs principales de e9te Pl~n &e e&tablecen en el 

reconocim1ento de oue el cr~cimiento es esencial p~ra regolver los 

problema5 de la deuaa.i de Que es necesario cont1nu~r la aplicaciOn 

de reformas estructurales en los paise~ deudores, v oue las 

negociaciones ccn los deudores ~eben ser caso por caao. 

De hecho, l~ ún1ca ~portac10n novedosa oue se real1~a 

con•tste ~n la necesidad del crec1miento1 ~n otras palabra•1 

C1'91lCer pal'9tit pagar. Lo• do& p1.1ntos ¡a.d1c1cn,11;le• •en continuación de 

las políticas seou1d~s a lo largo de !a cr1s1s de l~ de1.1da. 

Los instrumentos básicos en que se apova el Plan 

centran en crear un entorno nac1on~l prop1c10 para la repatriación 

de cap1t~les fug~dos y para 1nc~nt1var la inveraidn e~tranJer~ 

directa. Ambo~ elementan llevan imglíc1tc el hecho de qL1e las 

corrlOMtP• fSM•nei~r~~ 1nt•rn~c1~,,~l~~ eont1n~A~rán s1~ndo nulas. 

No obste1nte esto 1..dtlmc. se otarQa espec1.?:l énfasis a 

lo• nuevos fluJo• de f1nanc1am1ento ~uc ceber~ provenir de l~ 

''comunidad acre•dorA''• sttL1Ac1ón QL1e hast~ la fecha sigue siendo 

una petición. San embargo, el nvevo papel quv se otoroa los 

cualttat1vament~ 

distinto •l QUR h~bian tenido hast.a 1'i89. ya ove el Pl.;i.n ~rad?' 

sugiure qua efectJen la func1on ae aval par~ renegoc1ac1ones v, 

par~lelamente, ~torguen nuevo& recur&o5 par~ continuar la& 

reformas internas.j~/ 

Un~ ~oo~l1d~d ~d1c1on~l incoroor~d~ 

Brady ccn51•te en la imoortanc1a que otorga 

la i.nic:1at1v.a 

l~ reducctón 

''voluntaria'' de la deuda por p~rte de loQ bancos acraedorea, wobre 
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todo a trAvrls del can Je de ae1..1d.,¡., por ::;;:mos, p;..,ra lo Cl.li'l el 

Se:retal"'lO oel Tvaoro prepone l• mod1+1cactón de lo$ m~rcos 

países cent.ralee.. que perm1t.a 

incorporar un renqlán de perd1d~s. 

Egta 0l~1mi' propueeta na 

dlscrepancti'~ entre Oi'nco6 v QO~Lurno•, y a~n se encuentra en 

etapa in1c1~l, aunque con l1~1tadau pos1b1l1d~des da e~1to\ debido 

•obre todo a l• 1mpcrtari.c1a de lo• dribitos de lo~ pi'ises deudores 

•n 1~• cart•~•• dA 109 b#nCo~ acraedcrea. 

L~ c~e~tlon centr~l aue deteriora la func1onal1dad de 

ta 1n1c1~t1~a ~r~dv uG el t1e~po aue suq1ere para realizar las 

operaciones de redu.::c:1 Or. 'H" dcuc.:>: Los bancos 

9eri.er.;ritrr,et:"".tr r.ipt.an por o .. porar n .;uo f1n¡al1c:o el t11tl"lpo para 

efectuar la~ nego=1~c1onQ~; mientras t~nto, i.,¡.,• r.ecesid~dea de 

+1nanc1~m1ento en lo& pa~~es endeua~dQS cont1nuan cubr1éndoso 

mea1ante severos aJusta~ interno~. 

L~~ e~pect~t1v~s c1fr~aas en el ~l~n ~radv son c~da ve: 

M.o\\s pes1m1stas. en t"'nto s1.1s. pr-cp<.JE"st,;:i.s hC'ln <a1do ~cocnOa'lo con 

rach•ZO ccr P•rte du loa acr-~go;ro~ :~~rrna~1onale~. ~l caEn de 

altern~tlv~ ~l pro~le~~ ~~ ;. c~ua~. L~ rec1unte rpnenoc1ac1bn de 

!9e0 -1QQO, en~~rca~~ ~~ esta in1=1at1va, e~1aenc1a l~~ deb111d~des 
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en los paises pe~1fer1cos. 
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v.:s L• Renegoc1•c10n de 1.a Deuda 1989-1q90.!~.' 

N::::i :i~s:an~e l.a.; n1,.1ev&'s ñltc>rniat1vas ltl'!plementaaas por 

los ilc:reedo,..es, espec:1al las P""elat1vas a los swaps v la 

em1 s1on de bonos CL1beP""ne<ment ñl es respal o.;i;dos oor bonos "c::up6n 

cero~. el impacto del serv1c10 ce la deuda cont1nDa siendo el 

pr1nc1pal problema para el d1se~o de las polft1cas ~conom1c::as 

En ente c::onte~to, la propuesta Brady enmsrca la 

continu1d~d que &eh~ scql11do ob~erv~nd~ ~n l~ bu~quuda de nuevas 

opc::1ones que garanticen la c:oo~rtura del oaQo del serv1c10, 

generando un entorno prcp1c1c p~,..a ese fin. 

Las P""enegoc1ac1cnns ae la deuda e~tern~ ~pxtr.~na han 

tran~1t~oo por l• m~yor parte ce lag v~ri~nte& que han dl5~~ado 

pr1nc1p~lmer.t~ da los intereses, ee la deuda, Lcr. result.ado5 

obtenidos ~or nu~otro pa1s 1 M~s~a la ne~oc1ac10n de 1986-1987. 

a1gn1f1caron una mr.nor carca en término~ ~e tr~nsferenc1~ de 

rocurGo6, a pesar de que l~s reproqr~m~c1ones d~l captt~l ~e hacen 

p•ra periodos c~o~ ve~ mavo~es. 

Al 1n1c1~r la ad~1n1s~rac:ón de c~~lcs b~l1~~s. una de 

l•• primaras ma01d~• qua ~~ to~~~n~ +uP sc11c1t~r 3 lo~ ~~reo~or•• 

•POY~r el proceso dp cambio est,..uctur~l :n1c1ado pn 198~ v, 

conJunt~mente, sentar l~s ~~~&& para l~ re~ct1v~c1on cconom1ca 

de~pues de tt>":.-... 

económ1 co. 
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En la tom• de posesión y m~s adelante en el Pl~n 

Nacional de Desarrollo 1989-1994, se plAntearon cuatro objetivos 

bAsicos que se debian alcanzar en la neQoc:1ac10n d~ la deuda¡ de 

!SU correcta 

condicicneB adecuadas para =ont1nuar 
"" oeneraren las 

con 

en el c::orto pl~:o, y con 

el 

el 

programa 

provee:: to 

secundario-exportador, e~ el largo pla:o. 

Lon obJet1vo• básicos planteados por el presidente, 

cons1st1eron en lo s1gu1ente: 

e-> d1sm1nu1r el valor h1stor1co de la deuda& b> abatir 

la. tran&ferencla de rec1..1r-sofi al exterior- {Que entr-e 1983 y 1q99 

re;::rl:'&ento. En promedio. el 6 por- ciento del PJB>; el lograr un 

acuerdo Que garant1:ara el f1nanc1am1ento baJo un esQuema 

mi.1lti•nual1 y, d) reducir el v•lor de la d&t..1da y &u proporc16n 

re•p•c::to ~l PIB. 

El proc::usc de renec;ioc:1--c::1on d~ li'!. det..~da externa d10 

1n1c10 en los primeros meses de 1989 y e&truc::turó en dos 

etapAst la primera se reel1:ó con los organismos +1nanc1eros 

internac::1onales <FMI y San~o Mundial> y c:on el Club de P•rís. Lo§ 

obJet1vos que se perseguí~n li'!.s negoc1~c1ones con estos 

orienta.ron a lograr la r&duc:clón de las 

tr~nsferenc1as de rccur-sas ~l e~t~r1or a un nivel ~• cero o 

ligeramente po&1t1vo 1 med1~ntR 1~ c:ontr~tac::ion de rec:ursos frescos 

que sv proporc1ona.r!a.n baJo un esqt..1ema m1.1lt1anual, •~demas, se 

manife~tó la importancia de obtener ~po~a tecn1co Y polit1co para 

re&paldar la tesis me~1cana de abatir el monto del endeud•miento 

como premis• para crecer. 
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La ne1.1ociactón forr.-.~l con estos orc.::in1smos se: <;,nc:uentr.;. 

pl•sm•da en l• C•rt• d• tnt•ncicn cc.~ el rMJ. f1rm~d~ F~ abril de 

1989 lvéase cu~áro "1.lII>, en el paquete f1r • .:i.nc1ero acor"d?do con el 

Banco Mundial 

f'.¡a.ri-:.. 

en el Acuer.::io l"'.ul ti anual 1 cqr.ic:o con el Cluti de 

L~ ~ecunda etapa en el pr~ceso oe reneqoc1ac10n fue 

real1o:adcl con tern ende CO'Ti~ propu11ttta 

princ1p~l, ~) iou~l que con les ~creedore~ of1c1ales, d1sm1nu1r l~ 

transferencia de recurgo9 ~l e~ter1or, med1ante la rcoucc1ón del 

••ldo nominal do la deuda o ~Q lag t3~as de 1r.ter~s. 

LO$ oCJet1vos o~e ge esoeraban alcano:ar &e centraban en 

el 1 oqro de 

primera etap~, oara reouc1r las transferonc1a& d~ rocL1rGo~ sin la 

g~r~"tÍ• de un~ rPCt-ccion en Fl ~onto e interese~ de l~ deuda. QU~ 

•• esp•~•ba obtene~ en la aecunda etaca. 

Y.3.1 Acuerdo con ttl Ff11. 

Lo• cor.-prom1sos Que el co~1a~no mo>: l ca.no 

obl1Qaría. con el FHI -por un pla=c de trec .:i.ho~-. SQ enCLtentran 

indtcadO$ en la Carta de Intenc1on sehal~d~. v ccn~1sten l~ 

:..r. :-::.·.·el ::e! ;:=:r 

de6tacar Que ~n al acue~~c con el Fondo la 

¡J"'.J 



diferencia de los acuerdoA ilnteri eres en que se ut1 l i zab._ vl 

criterio opuesto. 

El monto de recursos aprob~dos por el FMI awcend10 

4 135 millones de dOlare5. or1entandose en lo 4Lindamental al apoyo 

dal proQrama de c:rec1miento. Res1..1lta conveniente destac:C1ir que al 

obtener ll\ i\proboi\ci6n del Ft1J, el qob1erno de Mé;:1co c.mpliaba su 

margen de maniobra ante li's negocia.cienes que se efectuarían con 

los otros acreodoros. 

Y.3.2 Acu11rdo con •l Banco t1undtal. 

Con relilci6n C\l acuerdo .:üc.'.\n:::í\do con c>l ~aneo Mundial, 

concluido en Jun10 de 1989, se acordó la contratacion de créditos 

por un monto de 1 96(1 millc:ines de dóli\res (Qlte se otort;H~ron ese 

mlsmo at'ro a travl>s de tres préstc•ITIO!;. do~ de 5(11_1 v uno de 460 

millones de dólares1, cuvo destino sería apovc.r la inverG10n. 

Adicionalmente Ge otorqarían préstamos por llna cantidad dQ ~ 000 

millones de dóli'res, cm promed10, d1.1r- ....... ntr 1'-19ü~199~; estos se 

económ1c~. En tOrm1nos concretos, los 1 96(i m1lloneü de dolares 

ge utili~arían p~ra inversiones los ~E'ctoreG 1ndustr1al, 

enerqía eléctr1c~. 

Del monto tot•l de lo~ recurso~ obtrnidnu d~l ~~neo 

Mundial una partA se d~stinaría a r~spaldar los proqramaG de 

reduc:c:tón de l.:i. deud~ contr-~•ta:::la con la b~nc"' comerc1.:I}. ést~"l. 

Sltuactón tamb1&n estaba contempl•da er1 el acuerdo con el FMI, lo 

que evidnnc1aba -desde el punto de vista ae lo~ acreado~w~ y el 
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gobierno me~icano- l~ voluntad para apoyar el crec1m1ento y 

favorecer la• operaci one"S de reóuc:c:1ón de> 1 a deud..:.. 

V.3.3 Acu•~do con el Club de París. 

La~ negoc1ac::1one6 con el Club de P•rís. r~present~do 

por 14 mtembros de e~te crg~n1smo, culminaron en m~yo de 1989, 

ilC:ordándose reestr1.u:.t1.trilr PilOOS por .r.mort1;:~c1on e 1ntere!!:e~ que 

venc:lim entre 1un1c de? 1999 y mayo de 199::. cuyo monto alcen:&b.a 

600 millones de dól~r-es. Las condtctones de p~go 

fueron a 10 afios car. ~'1 de qr-ac la~ 

El rosultado d~ esta 

dism1nuc::tón de tr.::-.n&ferP.nc1ar; ial e~;tcr-ior, fue un ahorro de 51(1 

millones de dólare:s en 1909, 77?. m1llones de dólares en 199~' y 5:;1 

Hd1c\onalmentG s~ obtuvo la 

aprobac::tón de un.;:1: 11 ne~ de c:réd1 to por- ~ (1(1(1 nu l J oncs de dólares 

a.nuales, dur~nté 6 a.:":"os, i::,i-.r.r. E:fect1.ti\F import..:.c::1one-s de loG paises 

miembros del Club ~e Pdrí5. 

V.3.4 Acuerdo con la BAnca Co$ercial. 

El ~cuerda on 0~1nc1p10 con la b~nca comerc1ol fue 

r'tu,110:.~do en J1..cl10 de 198Q, v él.b.:trcab.:i. apro>:1m¡¡.oamente !J.:..1 00(1 

sometida.a t'.l ct..n'&1del".'.lC1on de lo;:: p.;:.r.cc~ !;,.:t:ror• l.<iis !::i4u1entL~~i l~ 

intercambio ce a~ud~ ~e~ banas nupvcs con un de~cuento d~ ~~ por 
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nuevo»-- estar! a apoyjl¡da.-= por:-_,_b9~C?~-~:'.~~pón __ ~E'!:P_" !iel Tesoro de los 

Estados Unidos: 2) intercambio_- de deuda por bonos con un valor 

igu•l al nominal pero con UnA ta5a de interés fija <6.25 por 

ciento>. El pago del principal de estos bonos también se 

reali%aría con el respaldo de lo' bonos "cupón cero" 1 y. 3> 

.aportación de di ner"o mJP.vo. duretnte 1989-1994, por t.1na c.ant.1 dad 

aqu1valente @l 25 por e\ento del v•lor de la deude no a•iqnad• a 

ninguna de las cperacionew antartore~ se~aladas. 

Las cond1c1one~ de la reestructuración variarian 

dapend1endo de l~ opctón eleg1da: p'"ra las opciones l y 2 se 

amplió el plazo de amort1::aci6n or101nal de :'O atto& con 7 de 

gr<..c1a a 3(1 af'i'os en L1n solo paqo. F·ar,"\ lr tercera opción el plazo 

fue de 15 affos con 

sobre la LlflOR. 

S1n embargo, en el ~cuerdo ~e 1nd1C• que, ~ p•rtir de 

1996, n1 &e presentaran mov1m1ento5 brusco~ -a la b•ja o •l alz•-

en el precio del petrólt"o, cL•vo pr-ec10 de referenc¡._"' se? s1tuO 

14 dólc-.re&, mod i f le ar i il.n 1«s cond1c1onPG or1Q1nalmc>nte 

dóli\rcs el b.;¡,rr11, se cr-ucu·ia fondo de cont1naenc1a par~ 

+ac1l1tar créditos por 

partir da 1990. 

m~>.:lmo de 8üt_1 millones de dól•n:?9io 

En ~l caso de Que lo~ prec105 el eVilr,;an y ee 

obtuvieran 1nQrOGO& super1ore$, por vmnta de petróleo, mayores a 

loo de l"i09, l•l rend1m1onto de loa bo:icn can11eadon por dflud.a •• 

el•v•ría en una cant1dad qLte no enced1era el 30 por ciento de los 

1nQr0so~ por aumento en el valor da las oxporta~1ones de petróleo. 
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L& cantid•d aua ab•rcara este incremento en los 1nqrasos ae 

distribuiríet baJo la. forme.. de un aumento en la.s tasas de interés 

que se garanti::aron a los bonos nuevo&, no e>icediendo ese aumento 

al 3 por cien to. 

En este m1wmo acuerdo &e abrió nuevamente la opc10n de 

can Je de deuda por cap1 tal Cswaps>, que garant1::aran un descuento 

mínimo de 7.5 por ciento. abarcando un monto de:: 5(1ú m1llone<.:. de 

dólares durante tres ahos y medio. 

Para. qarant1~ar el paqo del pr1nc1pal de los bonos 

nuevos em1t1dos por el qob1erno de Mlé;.:1co. fl1C? necesC\r10 reunir 7 

mil millones de dóletres quf', fueron a~i obtEn1dos: del Banco 

Mundial, 2 0601 del FMI, l 644; del Qob1erno 1aponds. 2 051)¡ v del 

propio qoblerno de 1"'.ci1~ic.o. l :.?9b. E!'ta Sl'm~ carrint1:::i' el paao del 

principal de los nuevas bonos en l!l af'ro ::•.119 y 18 meses de interés 

de ••ou bonoa. La taea. de 1ntarris QLlt: dc·.-cng~r1an estos bonos 

sería de 7.92 por c1ento anual. 

V.3.~ R••ultadc• d• la Operación, 

En aapt1embre de 1'H39, ti.e pre1!.~ntó la HOJC\ de Términos 

y Condiciones del Acuerdo ~ntrc t"-e;;1co .... la tli\nC-3 tntprnac1on,;.l en 

donde se establecen s1ete op~1on~~ para los bancon acrnedorea. 

E•t•• opc1ona• 5on mod~lld~des part1cld~res oe l~s 

or1q1n~lmente planteadas. 

cpc1onei;¡, 

L~ firm~ del acuerdo con le'.\ b~nc~ comerc1~1 se rc~l1:0 

en febrero de 1990 representó l i• parte f l rii>.l l~s 

neqoc1ac1ones con todos los acreedor~s ~el oob1erno d~ Mó~1co, 

E! ~~n~~ ~n~~l OP la oeuda su1eta ~ rcneqoc1üc1ón h~bia 
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sido inic1almante de 52 600~millones de dólares, pero'con motivo 
. . . 

de diversas operaciones de compra y canje se·· redujo; a f_inales de 

1999, a 48 500 millones de d6l~res. 

La di~tribuc:ión de ese s~ldo s~lCCClOr.ada por los 

acreedores en las tres opciones pl~nte~das, arroJaron la n1quiente 

estructural 41 por c1ento dP. la deuda será obJeto de reducc:1ón 

del principal: 47 por ciento tendr-á reducción en la ta!ia de 

lnteresi el 12 por c1anto restante sera el monto base para la 

obtención de dinero nllC'vo. 

En termines de cantidades, la opción 1 representa una 

reducción de 7 1)(11) mtlloneS dE:> dólc'l.res: I~• opc:10n 2 significa que 

22 501) mi llenos de dólc•re>s paqar~n l1na tasa fi Ja. lo que equivale 

a una reducción nom1n«l de.> ·,., 75(1 m1 l lonc>s de dólares: la opc16n z, 

implica canali:ac1cin de rc.>Cltrsos nor L1n monto de 1 51·10 millones dP 

délrires .:inu.:1les entre> 199(1 'i 199'.:;, 

El re~ultado qlobal do la operación s1Qn1f1có. seqún 

los d.i.tcs de la Gecret.•ri.:<. de H,,c1cmd~, Qlle la deuda total p"s6 de 

93 599 millomrn de dóle.rE>~ •• 79 B99 m1llonr:-n de dólé\res. En el 

caso de la deuda d"'l sec:tnr pl1t.1l1co su monto c11sm1nw1ó de 73 !·52 a 

~l "cuardo con los b"ncoa comorc1~lps s1gnific6 una 

nroparclón del prodL1Cto, ~eta s1qn1f1co redLic1r .::,.l 2 por ciento 

del producto l« transfernnc1a nota de recur~oa. 

Por 0lt1mo, el pl~~o de coDertLtra d~ los préstamos 

obtt>n1do~ dl'l Club de París y los organismos f1n.anc1eroG. 
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inter-nac:1onalos 1u1 h Jó ..-. I(• a,.,os can ::, de gr.-ci ... 

La magnitud de la operacion reall::ada por Mé~:1cc ,,.. sui;. 

•Creedore5 -t~nto por el numero de estos últimos como por les 

montos involucrados- han d~do a la reneqoc1ac1ón me~1cana el 

car.á.cter de llO .:;cuerdo precedentes. No obstante l"s 

dificultades inherentes a una nogoctac1ón oe e&ta maon1tud, los 

r••ult•dca •61o son 1mpactantc5 en ap~r1enc1a. 

La evalu~c1dn del ahorro derivado del acuerdo, 

contempla los paqas oue deborán hacerse a los oroan1smos que 

real1~aran pr-estamas par~ conformar la oarant1a, n1 el impacto de 

contexto 

1nternac1onal de elevad~5 t~s~s d~ 1nterés. LB v1nclLlac10rl del 

nivel do taaa5 de 1nterds con el precia del petroleo ~v1denc1a que 

un 1 ncreMento en el v.;1.l or petroleras. 

paoo& de 1ntere&es. 

•l•~ento QUD •• ol pr1nc1pal pr-obl•m• P•ra •1 m•nwJo d• la 

polít1c~ nconOm1c~. 

S1mul~~neamente, la can~l1:~c1on de dinero fresco 

di+íc1lmente podr~ apo~a~ cualquier pretendido 

impul~o a la 1nver•1Cn. 

Los CbJRt1vos pl~nta~do& pe~ el fres1oentc Q~!ed~n muy 

leJo• de ser tr.:,nst erl.•nc1 .- de 

restricciones al proceso de acumul~c1ón. ~unqLie ind16pPnG~ble p~ra 

sogtener los déf1c1t& de Estados ~n1aos. 

Esta negoc1ac1ón deJio r.L1evamente de manifieuto la 
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subordinación de la política econOmica interna a la~ necesidad~s 

del •istema financtero internacional, a peaa~ del margen de 

m~ntobra Que se h~ otorgado • la •ctual •dmsnistración: no sera 

cuando intsresas ce la 

recientemente contr•t.a.aa lie 51.ime a. la no renegcc1*d•, p~r~ volvar 

a ev1denc1ar lo l1m1t~do da esta reneqociac1ón. 

En recientes evi\l1.1.;a;c1ones!_~/ real1;:.;i.c:hir.s en torno •l 

ahorro real obtenido en e~ta negoc1ac1ón, se lleg.;a; al~ conclusion 

de que al ahorro fue de alrededor de 1 200 m1 llenes de dól;i..res, 

pero con la enorme venta)a para los acrebdor~• de cuor1rse ante 

una e~entu.a.l mor~tor1• (recuerdese que se o~rAntt.~~ron 18 meses de 

interés/ 1 unic..c. .arma cor. lc'.1. Qlle ::cntil-b"" el oab1erno me;,,:1c.ano para 

negociar una nueva ree;tructu~ac1ón. 
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NOTAS CAPITULO V. 

1./ Al toual que para aloL1noG élf'los del periodo 1983-1986~ el 
crecimiento del PIB respecto a los a~os inmed1~tos anteriores no 
representa en 1987-1989 un crec1m1snto real <teniendo como base 
1980>, de hecho el nivel del producto en 1989 es apena~ un poco 
mayor que al de 1981. Esto es importante va. que en este periodo 
el PIB cree&, pero parte de un decrec1m1ento previo. 

~I Esta medida había sido de uso frecL1ente a partir de 1982, en 
virtud de 5U ut1l1dad par~ abaratar y hacer m~s compet1t1vas las 
e~portac1ones, ya que debido a las defic1enc1aa estructurales, 
c~racterist1cas de los paia•• per1fér1cos, los productos 
exportado~ compiten por medio de la reducción de costos v no 
través de incrementos en la product1·ndi1.d. 

~/ El 28 de mayo de 199(1 se redl.•Ce el desl1::.:1m1ento camb1.ar10 de 
un paso diario a 80 centavos, hecho que fu& uno de loa pilare• 
po?or-.::i prolonqar el PECE hasta 1991. Véase: L« Jorn•da, 20 de mayo 
do 1990, o. 11. 

~/ Anélis1s detallados acercL'I de este tipo de merc~dos se 
oncuentra.n en1 B.anco de f"'.é}:tcoi "El f'lürCi'do Secundi=lrto de li'11 
Deudil en los Paises en Des.3rrol lo", 8ol•t1n de Economt..a 
Int.,.nacional. JLd -Sep, , 1988, pp. 42-4 7; SELA: Lo• Hltrcado• 
Secundario• d• Títulos de la Deuda Externa. C~r"'cas, Ven., enero. 
1990. 

:il S1multi\nei'lmente, 1986, fueron real1;:o.'.'lda~ oper-ac1ones de 
canje de daudo, en loa mArc:adoe aocund•rioo, por Ecuador y 
Filipinaa, ~unqua previ~mente h~bian sido real1::.adas por- Bras1l, 

Q/ El proqrama Bwap con61Gte en 6LI mod¡\l 1dad más conoc1da en la 
compra, por parte de un invers1on1Gta, de papel de deuda en el 
mercado secundario, rec:1b1"'ndo a cEHnb10 moneda. nac1on9ll con la 
cond1c1ón de qL1e los 1nv1erta. en sectores prior1tar1os de la 
economía. El descL1ento pr-evalec1ente en los mercados, respecto al 
valor nominal de la deud~. no lo obtiene directamente el qob1erno, 
Y• Que una p~rte del m1mmo la ~b6orbe el 1nverG1on1sta por lo Qua 
fie eatablace un 6ubs1d10 a este último. 

lt E~tos bono& son instrumQntos de inversión~ larQo pla=o <10 
.30 -'1osl Que se contraté'.n ci. una t.:tsa fi Jél. cuyos 1nteroses se 
reinvierten continuamente~ sin Que se pueda disponer de los 
recursos ante6 del término del plazo. El plazo contratado por 
Mó>:tco fL1e de:;:>(• ~i'ios. 
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E.U El CCl.nJe dE' Ceud.a por bonos tr1e>:Jcé\nos se o:et.;tlln en Nafin: 
"tm1oo¡;,1ón d~ ~·~ ... es OE> Det-tC~ f-'úbllc::a", en El MercAda de Valores, 
en@rQ 15. 1988. cp. ~1-~~. 

:fl C""be dest~c:ar q\..te los re::1t?ntE's c.,1,mt>1os en el reqlamento sobre 
1nveri;.1one'!. e~tran,Jeras rei;.poric:ten pr&C.l6S.!"1ent.e a. la& o>;tgenci..Js. 
Que h~n pl~nte;oc lo~ ac:rqedore& a este reapecto. 

10:1/ Ve.:<se: /'Jcd1n: "t:.l f-1..=in f;rach1", en El Merc:Ado de V&1.lor••· 
Jl.lnto de 1989, po. 16-19. 

lZt Tal es Pl c~so d~ nt1estro D~ts. donde los prest~mos obtenidos 
del !=MI y dol D~nr;o Mundloil en 1'=?87, tuv1eron una. fllnC:1on du~ll 

1) atJoya,... el proqramr\ ~conómlco eco recurE.o~ frc!iCC:~; ~1 

fort.alec:"r las condlc:1oru:~~ economlC:,;\~ par"' Q1..1e l.i! b~nc~ 

1ntern~c1onal rE:'neqoc1,:i.r,) sua creo1tCJs c::on una q~,..~nt!~ dE> Pñq~. 

J;I LA drscripc~ón O~tall~M~ dP 1~~ prP~1~~S. O~,~tl~O~ 

re~ultador. alcan~~dos en l~s rencqocta~1on~• ccn to~ ~crP.od~rPb ~n 

Mé~1ca sP. E,>ncut?-ntro?n en los. ccv·r,u:i1c~dO!,, f>rr,1t1c10-;;. por li• S.HCF·; Lilil: 
ReneQoc1-.c1ón de l.;a Oeudé:\ E.¡.;tern"" de Méxlc:o. Jul10 :!·:de> 190~. ~ 
febrero 4 dti 1 <.;qq. 

14/ Vé>~".i><?: C~'i.ti>.!":td~i.~ JorQt" \. •ilctlcr?r-, VJc::tor ''lr~mp~s au l.:\ 
R~neo~cli!c10n". en Proceso, Mó>~ •• t.:.? dt:- •c:t!rc-ro, pp. :..:1.. .. -:.6. 
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vx. CONCLUSXONES V PERSPECTXVAS 



Conclusion•• 

El 1nteres público que hab:lia ~cap.arado la deuda 

partir de la cr151S da 198~, ha sido paulat1namentP desplazado por 

de los bloque~ 

económ1co._, en lo externo, v el fortalec:1m1ento de la producción e 

inversión indu&trial, 1 o interno. 

Ftn~li:ado el oroceso de reneqociac:ión de 1989-1q90, 

pareciera que en la a.ctL1al1dad se ha dado el ultimo paso para 

otor-qar una &oluc:lón de lr=i.rao ola~o a este acucli'lnte problema. 

Lejos do coincidir con la postur8 0T1c1al de qua el 

grave nivel del serv1c10 de la deuda ha d9J•do de &er objeto de 

preocupación. cons1d~raffiCS que prec1&amente del 

inc1p1ente proce~o de reactivación económica interna, el peso de 

atender al •erv1c10 del ddb1to ~cr~. Qltl=á, Pl mavor ob~táculo a 

salvar para que la misma permltil recupP.rar el severo atrtt.•o QUIB en 

los n1v~le~ prcjuct1vo 

och1tnta. 

scc1~l se ~cumul6 a lo larqo de los 

Un~ mirada rvtro&pvct1va conduca " obaervar Que al 

endeudamiento a~terno no ha Gldo una situación fortuita n1 

coyunturalt a1no Qua ha corrido paralele al desarrollo y deterioro 

del p~tr6n de acumulación ~doptado QUE', t>n 

t~rmtnos generr=i.les, su rvoluc1on ha esta~o también determinada por 

el acontn~er en el sistnma f1nanc1ero 1nternac1onal. 

Eg ~si, Que para fines de caractcr1=ac16n histor1ca. es 

pos1blff d~lim1tar la evolución del endeudamiento ei;terno en tres 

etapas que •V d~fi:-:cn e continu.acións la pr1merc. 1 se ubica en el 
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Guerra Mund1 al. eui'ndo el 

f1nanciam1ento dP er .. 

1ri.dispsn•&ble en teinto s& i'mollab~ el 1T1erc.aoo 1ntcrrio Y '511*' 

estrech.athln laG relaciones ec.oncir.ucas con 1os t:st.;;.dos Un1dosi la 

segunda ctupa abarca el pe~1odo Que v~ oesao la mltac do lo• 

c.1ncvent'"' (CL1.?ndo el de+1c1t c~merctc'<l HHCl.;\ su cr-ectm1Emto 

acelerado>. h~sta f1n3les ce ~o~ sesenta donde la aqrtcultu~a 

concluye &LJ 4unci6n f1n~nc1ador~ de t~pcrtac1ones. En cstft etap~. 

el f1nanc1dm1e~to e~terno es ut1l1:~do par~ la~ 1mporta~1onoG en 

9•n•r•l y no o~~• l•s compr~• de bl~n~~ ~e c~p1t~l Pn p~rt1c~1l•r1 

loG paqoc;"" l~ lnver-G10r1 ~.-trilnJer-r renql On 

importante ~n el d~st1nn de los recurGos. 

Lc1; tert:'1r~~ f?t~p~. que ro .. 'n·c• el crP.c1m1ento so¡;tv.nidn 

del PrtdP.udartt1cnto, <sP ubtc~ en el l."lnc;o co,...rP~pond)Elnt.a ""' Jne .al'fos 

QU'-' v~n de ¡q76 1981. cnr>ril~CI.C>n1n. c:nl'lo ~eo mene:ton~t los 

autonom1 t:i'IC:1 ón de l" dPtid;:i. • en t ,:¡nto 10!'; nue ... oo:., prié~t•irf,ot5 v~f'\ 

~i~ndo ut1l1zAdO~ qn mAyor mPdld~ p~r~ l~ cohP.rtur~ del «ervtc\o 

d~ l~ misma~ dP~v1nLL•!~"~n~P no~ pn!err dP ctro t100 de uso. 

Un prnCP$0 QUE' cc;riv1{;-fJf' deo;;t.'\c:a,r en l<'- oe ... o1uct6'"\ del 

0nde1.1dam1tiontn es ol r~l<"tl·O ,;¡la- pr1v~•t1:~c:H':.lti av 1.1 ór:otid.;¡,t 

cu~ndt:;i oJ. f1n.;.le"' de ln~ F.P'!:'.P.nr.;¡ "'\i"i.:1co oto: to;, de: ~i?r s<ile>tc dt.• ¡o~ 
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lq7Z-1974, provocó una sobreliqu1de: que hacia sumamente barata v 

fácil la obtenc10n de orést~mo~. Fostcr1orMente~ v ~ r~i~ de la 

política monetar1e contracc1on1sta de lo$ Estados Un\dos. en 1979. 

tas tasas de 1nteréG se elevan abrupti'lrTiente -después de ho11ber sido 

neoa.t1va.s- y los pl ... ::ns de vencimiento se estrechan. ocas1onando 

Que a finales de 1qe1 fuera prácticamente tmpoe1ble cubrir tanto 

el 6ervic10 de la deuoa como la fuga de capitales, QUB en eee afro 

alc~nzó GU más elto nivel h1stOr1co. 

En el conto~to 1ntern~cional, la Oécada de los setenta 

marcó la recompos1c16n de 1.a computenc 1 ~"l. intercap1talista. 

eAr&ctar1:oda po~ la p~rd1da de la heoemonia de los Estedos Unidos 

y por el inicio de lo que actual~ente se ha dado en llamar la 

1ntarnacion~li:~ción projuct1v~. L~G oolit1cas de rac1onal1:acion 

enerqet1ca v el tr¡.slildo de pr-ocecos pr-oducttYo~ inten1::.1vos en 

l"".f\nO dn obra petrolera y, 

conjuntAmente, •o~tener el ntvel d~ a~n~nci~ Que la competffnci~ 

&e•ntuaci• ••t•~* dwt~~1orMndo. 

En ••te s.11rit100, ol p,¡i;p•l do lo• oraM'liamo,. f1no).nc:iaroa 

contr 1 bu1 r a 1~ 

nivel mundti\l, 

valor1;:.!\ndo el Cé\Dlt.ll aue 

ro•tr1c:t1vas d~ las paises centr~les ~abi~n l1m1tado. 

&uona o•rt~ de la ~~Dan&ia11 de li\s cconomi~s centrales 

puode e>:pl ic:é\r,.;e por rl her.'ho de de 

dcsaqu1libr10~ comerciales v fi~cale~, sin qL1e ello se tr~n&forme 
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en un& reces1cin 1nternac1onal. 

Sin omb•rqo, el del1c~do e~u1l1br10 qua gu~rd& el 

sistema cap1tal1sta o~tuvo a punto de •er re~QuebraJado en 1982, 

cuando Mów1co se encentro 1mpos1b1l1tado a cL1br1r el pr1nc1pal de 

su deuda. En ese afto, nuestro pafs, al tQLtal c:iue m1.1c.hos de lo• 

oaíses de Amér1c• Lat1na, se '1.1elye e1:port~dor de capitales y 

firma la segunda Carta de lntenc1on e.en el FMI -en 1976 &e h~bia 

firmado la primera- en la que se acepta un cambio r4d1cal en la 

orient•c1ón que haOi.a l lE?vado le"\ eco:;omia dur.ante cL1arentci a.hes. 

La critHti H.na.nc1era de 198:? la 

mercado interno, donde la~ po&1b1l1dade6 de aumento en la Qananci• 

•• d•~Y•nactaron ~ nlvel ~OCl?l, 

A p•rt1r de 198~ y na&t~ l• fecha, la •lternat1va 

viaualitada por el qoc1orno par• recompcnor el oroc••o da 

.acumulación Ge ha centrado en la \nst.:u1ri\c16n de> un patrón de 

acumulación SL1stvntado en l.:.s empr-eGas cnport.ador&<S de productos 

manufacturados (o pi\trón secund.:1r-10-e':portador> "• ~h\l"i\lelamente, 

en el c~mbto da las funciones del Estado. 

L• lm~ort•nci• del E•t•do hA •1do CLt••ticn~d• o••d• l~ 

•P•r1ción de l~ cr1s16 de 1982, hect10 que no es pr-1~~tl~G d~ la 

economía meK1c.:1na, 

el1~1~a~ regtriccione• 

pai&~s perii~r1cos. 

la ~pertura dE l~s econcmias de loii 

En e&te contewto, l~ p~rt1c1pac10~ del ~ectcr publico 

ha disminuido a1gnif1c~t1v•men~e dur~nte esto& L•lt1~os ocno ahas, 
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part1c:ul-.rmente en ol renglón de empres.as. pc::tblic•.,. que 

11ntericrmetnte habían ~ubs1diado el sectcf" cap1t'C\liGt~. lo que 

utgnific:a unB O&purac:1Qn de empresas tncapac:1tadas para adecuarse 

a la competencia 1nternac1ona1 on ccndtcioneg competitiva•. 

De hecho, la estrateQti\ d~ menor part1cipac1on del 

E&tado constituye p~rte medul~r en la reortent~ción del pntrOn de 

ó:\Cumula<::tón, v rosponde al dtsel"'lo de la nueva cstruc:tL1re>. económica. 

i\mpliamente det<lllada en las Ci\rtas de lntenc.H~n en .... 1adas al Fondo 

Moneta~10 Int~rnac1onal. 

No obsti\nto el aleJiHT'llento de sus func1onos 

tradicionales, como garante de las cond1cloneG do acumulación a 

tr-.?.vés da l ~s tr.ansier-enc1us y subGtdlOS, el peso le 

intervención ~st.;¡tal conttnu.;¡ stenc:so ül ~Vi'dO en t~nto SLI atencl Cm 

al probloma do las d~udan Jnt~rna y e::terna ha P8&ado a ocup~r un 

luq~r primord1•l en l~ politlCA econOm1ca. 

En e~t& •antido, dost•cA ol hacho de que ul Q~ato 

tenido come 

consacu•nctb du la meno!"" tr-•nsft9renc1a tle recur""!l-Of. via sL1bs1d1os. 

ev1denciñ Ql..H? el pCt.l1 c1e las m1smos 

s1gntf1c~t1v~mente menor al QUO le h~n otcrQ~~8 ln~ ~crcedores 

internacton~lP~ como p~1nc1p~l ~l1c1cntc 

d~f1c1t publ1co. 

ñl crec1m1ento del 

oot::itc~no p.ari\ mo:lntoner lii. viabilidad. E>n el larqo plazo, del 
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croqrama antinflacionar10 iniciado en 1987, radica en el maneJo 

del débito interno, cuya 1..1t1l1diE1.d es cada ve;: menor en til.nto hi'. 

observado un oroceso de autonom1:ac10n -como sucedió en el c~so de 

de lo• obJet1vcs cara los cu~lE's •ue 

1n1c1almente utlli:•d~. 

La compon1c1ón de la Oe1..tdc. intern.a se concentra 

en el corto ola~o, lo quo rostr1nge •u 

util1:ac1ón como f1nanc1~dorc. del déf1c1t o~bl1co. siendo rnAs bien 

financtadora de sus propios 1nterese~1 s1 a eRto se aqr~q• que lo& 

p~Qo del Gerv1c10 de l~ deud~ e~t~rn~, s~ obtiene un rR~ultado que 

arroJ~ o•cura6 prev1s1ones para el control de la 1nfl~c10n. 

A ocho aitos de sl1 instrumt>nt-"ClOn. la estr.ate?g1c-. de 

crecimiento h.ac1a afuera oued~ SGr ev~luada, con muchos mat1cag, 

como favcr~bla¡ ~tn ~mb~rqo, e•~ mJ~m~ ev~lL1~c1ón, habla d~ lo 

endeble do las b~ses sobre l~s ~ue ~~ h~ establPcldo. 

al'fot;. El SL1per-t<v1t c:omer-ci.:-d quF tuv oo<:tb}P a~tcnL'r"" dn l'ftJ:' 

1988 na h~ tr~nsform~do en 19ü9 nn un dcf1c1t aue ~br~ p~~c ~ las 

diftcultaden pa~a at~ndor tanto rl ~crv1c10 de la daudo como~ la• 

nGcesa d~des 

cracim1onto. 

1nc1c:1entP 

Esta &up~r~~1t ~e cbtL1~~ fu~dAment~l~entc d~b1do • l~ 

contracclcin de l~ <•ct1v1di=id E.»::ono(!',1c~1 -.,.·no por c:.l é,qto de la 

eatrateq1a e~port~dor~, µ la cual sa h~ quitado rrc1entomonta •u 

princip~l l~OL1l60t l~ s1..1bv~ll1~clon dQ} tlPO de c~mb10. 
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Lo Anterior tisne un¿\ import.incia 51,.1atantiv.a si 
"" 

tiene pre6ente que el sector e~portador mo~icano compite en lo& 

me~cado~ internacionales tund~ment~lment~ ~ tr~vés de sus baJos 

costa• Cm~no de obra barata y subvaluación c~mb1ar 1 a1, y no por 

medio de un incremento en la product1v1dad, lo que eMpl1ca buena 

P~rte de la tendencia al deterioro en la p 0~1c10n &up~r~vitari~. 

Esta tendencia se encuentra asaetada al propio proceso 

de acumulación qL'e se h~ fortalecido v ~Ltpone la re~ct1vac1bn de 

la& 1mportac1one~ de blen~r. intermedios y de capital, las cuales 

se habían estancado desde 198~. 

En e~te conteMto de 1mposib1l1d~d estructur•l par~ 

reducir el qauto públ1co v para ~b~t1r l~s presionas internas que 

gener•, e~ previn1ble que ~n el futuro cerc~no el control do la 

proce•o 

e•paculat1vo y contrac:cioni•ta como el OUR hn caracterit•do a l• 

década de los ochenti'f.. 

Por otr• pa.rte puedl! conclutr5e Qlle, em lo que rvt1opecta 

a laa nvgoc1~c1ones de l• deuda e~terna~ 1ncluyundo la f trmeda en 

c~rg• dnl aerv1c10 han prolonQ~do el por1odo do re~tricción de 

recur6os. Con todo v el mune10 de las rnneooc1ac1ones do la deuda 

como \.ln loqro del Qobterno me~:1col'no~ su pr1nc1pi\l restricc16n 

contin~a estando pr~sente: 1~~ el&vpdas t~G~s de 1nter~s. 

ntvol de lo• 1ntPreses q1..1e se cobré'n ._;n1,.1¿dmcnto sobre el monto 

total, par""a cuvo valor absoluto desembolv.ado no importa '51 ol 
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periodo de amort1~ac:1ón es de cinco o treinta a~cs. Esto 

significa que el ahorro cor concepto do oaoo de ~r1nc1p~l se 

traslad-3 ccn un ef-.cto i'Crec:ent.ado ~1 Ci'iQO de lntE"resas. -:uva tas~ 

actual se norma en func10n de espec1.1lat1 vi\s 

1nternac1onales scere el tico de ca~b10 y tasa do in~er~s. 

Todo lo anter1or es un refleJo de l~ inestable 

para al futuro; sin Pmbarqo. hecho as c:1 orto: hov rr.iis q1.1e 

industria nacional decend1e~tQ del ~erc:aoo interno encuentra 

Que li! d& 

acumulac1on. ~1sma QLt~ ccl~r1:0 l~s cona1c1cnes de? merc~do 

interno. cerrando con ello ~us poG1b1l1dade$ de eKcans1dn: o~ 

tamb1~n el resultado de 1.1n~ •crma escecif1ca ae ~rt1c1.1l~c1on con 

C."lCl tr.l 1 Stil, por la 

mere~~º 80sorce los e~casos recursos eKternoz que 1nqresan a las 

t;:i¡·,tc. al 101.1al QLie Mei..1co. enirentan la 



OH1Q•nci• d• cubri~ el uervtcio dD un~ doudo tmp~q•bl• b•Jo l•• 

condicionas impug~tas por lon ~cr~edoreft, pero cuya cobortur~ an 

es 1nd1~ponsaole par~ la continuidad de '" 
acumulación a ese al a mL1nd1 al. 

Un¡¡, vez real i :~dci.& l a:i.s c:onG1der.:a~iones i1'nter1ore&t a 

continuación se enl1stan las c:onclus1ones finales que resultan del 

an&lisis a que 5e ha avocado este tr.abaJo. 

1.- La posibilidad do pormünencla del patrón de 

acumulación hacia adentro estuvo su~tentada en el acco•o a Jo• 

recurso;r, e>:ternos par .. 'l financiar ~l crec:1ente dtH1c1t en cuent~ 

corr1ent~, a&ociado ~ una industr1al1~ación basada en .. 1 

protecc1onismo y en la incapac1ctaa estructural para gener~r 

di vis.a.a, 

2.- El f1n~nc1~m1cnto ~ l~ inverG16n productiva se ha 

realizado, on lou último~ C:Ltarent~ ahos, por medio dP los rPcl1r~r'~ 

intQrnoa, sobre toda • través de un pcrmanentQ q~sto def1c1tar10 

del Estado, y no con base en los recur$C~ oNterna6, mismos quo ee 

h~n daatin•do • l• cobortur• du lo• dou•ou1l1br10• comGrc1•le5, 

El proc:e•o du croctPntm ~ndw~1~om1nnto d1o in1c10 an la 

d~c~da de los setent~, y PS en est~ et~p~ clt~ndo el SP 

CAnali~a a provectos da 1nvora1ón, sentido ~str1cto, ~¡ 

l~ infr~cntrL1ctura petrolera. 

Par~lelomHnte as en eetc mismo p•r1odo cu•ndo el dOAtino de loa 

prá&tamos e~ternos ae or1enta a cubrir las fuq~s cGpeculat1v~~ de 

capital. 

4.- Puode af1rm~rne que s1 bien al endeudamiento 

OKterno no estuvo ~soc1ado a la ampliación de la capacidad 
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indu&trial, •í hu? bá.sico pci.ra prolonq,;,r la pE>rm.:i.r.e>nc1a dPl pi"tron 

de acumulación, síendo, sim1.1lt.\ne,;i.mente. 

1qe2. 

:;. - LH condic1ong5 

punto de cene l t.lS\ Cm en 

rece&1vas del merc.-.do 

internacional, Junto con el e),'acerbam1ento de las contra.d1cciones 

~p~r1c16n de la cr1s1s 

fina.nciera de 1qe2. Ambos factorc& lmpul&a.ron la. adopción de una 

nuava modalidad de acumulac1on de cap1tal 1 estrt.1ctur~da con 

v1s1ón de l~rgo pl~~o. 

6,- Lo• •v.-nc:eto i-ectentea obten1do5 en m.n.tor1a do 

c0tnerc10 e;.cter1or han loqr•do • co•t.• du u1u1 euvnrn c:eir1trac.c1 on 

product1vi'., &l.n SldO atcindldO~ len problema.& 

han 1mp11cado la 

prclonqactón del proDlcm~ de l~ deuda <DlEv~d~ c~rq~ del ser~1c10. 

res.tr1cc1ones 

cond1c1one~ &oc1alas, entre otros nlPmento&), y ~an porm1ttdo a 

los acreedore& reducir ~1 mín1mG las poE1b1l1d~d~5 de L'n~ cr1s1• 

financ1ora como la ~~perimentad~ al lnlcia do lo5 ochenta. 

que las nece&1dades auoc1ada~ a la ccb~rtur~ del •erv1c10 de la 

d~uda dl&minuv~n Gu&t~nci~l y prrm~n~ntr~~nt111 c1r lr, rn1.t~~r10 1~ 

y co:i: el rrl. "'"" orovecto econ::irr.1 co. 



Per•p•ctiv•• 

La •doPc:i6n del m.1evo patrón de ac:umulac:ión no sólo 

representa 1 • aceptación qubernamental de la in vi obi 11 dad del 

•nt~rior1 ha sido también el propio merc:ado internacional quien 

aceleró su .;i.dopc16n 

particulares. 

V definido SI.IS c:arac:ter 1 sttcas 

En este Gent1do, si bien lA única alternativa para 

el"lfrentar la cr1&l6 e5tructural incorporarse con cierta& 

ventaJil& a la& condicione& cambiantes dol entorno 1nternac:1on•l h~ 

sido el proyecto o~port•dor, la posictOn del qob1erno me>:lc~no 

el mane10 da la política econom1c:a nacional, como área espectf1ca 

do uu exclusiva 1ncumbenc1a, de;a mucho qua de&ear. 

En tanto li" deuda e>:tern11 UG una de lñto. cond1c1onantPS 

en el du•ef'ro ·.,· cont1nu1d~o,d de- e-=.;~ polft1c.:., e::iste l.: ... pos1b1l1d.:\d 

de flc>:1b1l1:~r su m~rlUJO ~ traves ce una pos1c1ón con ma~or Qr~da 

d& •utonomía y, por ende. con pE•rspc-~ct1v;1s i.:.·~·or.,.blas de ser 

orientada ~l apoyo 1ntc~no de la nconomía. 

Rec1ente5 propuestas re~pecto a la necea1dad de l1m1tar 

l~s re~tr1~c1one& vtncul~d~s ~ &u &erv1c10 ~e han emitida t~nto de 

los paíse& centr~les como de las economf~s pFr1~~~1ca& (dcstac~ndc 

la evaluación de las polít1c~s de aJLtStE en Afr1ca. rt?ali:ada por 

loG propios paíseG d~ la reo1ón v las reciente~ reun1one~ 

deudal .~/ s.1n qL1e f::·::1sti!. h.c""5t .. -.. I~-.. fc::h .. ; 1..tn .. 1püSHJll1U,;d l""L?.1.1 dr. 

oib.lt!r l•G ar.ur·mu~ re·.5t:.r1cc1one'ii que le !l>an 1nherP.nt~lii. 

Sir. e,,.,b .. •rgo, por sobre ost.aa propLit.,stas he:. predom1n.ado 

la renuencia de los países acreedores par~ aceptar una ~strateQla 
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que englobe a toda.s las economías i:::on problemas de c:ndt'ud~m1ento y 

ha per~i9t1do l~ lmpos1c1on oe neqac1.:i.c1on~; pai~ por p~is. 

Ya Que las e>:pectat1vas de e~p~n$1ón ec~nOrnlcP, €~ ei 

ca~o ospecíf1co de Mé):ico, se encuentr~n estrecnamente ligadas a 

la obtenc10n de recur~os pcr medio ae e~portac1cnes y préstamo~ 

<estos Ultimes práct1ce.mer.te n1..1los dur..;.nte lo$ p¿..sr.dos ocho arios), 

resulta conven1ente est~blec~r un~ propuesta de traba.Jo que 

v1slumbr-e -en el marco de lci.s neooc1.;..c1ones re.<\11:-adas y de las 

pos1b1l1ditde~ que se otorqan al qob1erno me>:1cano en tanto 

pers1~te si..1 neo~t1va ~1 enfrent~~1~nto con lo~ acrnodoreG- la 

redUCC:.ión ;· cl1mtn<1c1ón di:l endt:-1..•dc<m1ento ei:tc:>rl"'O, de tal forma 

que pol""ml ta obtener r-oc:1..1r-sos c.:tl cul ados en 13 000 m1 l lone• de 

l \<"f"'l•r ··1 ... déc.Jdv. perdida" p.:tro. los pai&es 

endeudad05, ~obrr. todo lat1noamer1canos. 

Est" pr-opL1e>t;t~ <·.é.r,sc cu~">dro X1'1 i;:-etabl ece en 

func10I"' de la nrt1cul~c1cn do elemento& Que perm1t1r-~n reducir el 

monto da lé\ deL1da v su $er11c10, fundament~lmente a través de: 

reducción 

al Que se obt1one en los rrpr-c.:idos secundarios; reduc.ció~·. ac l~ 

tasa dri 1 ntere~ 

partir ce 1991. con ocno Mios de ar;..c1.:o: cc.nalt:;:i\ctOn oe nuevos 



s& contao1lizarian. p~ra iu1es:: cre e>:pos1ci6n, en una cuenta 

p~ralela que no 51gnifíc&ra un cr~ctmiento ~dictan~l de la deüda 

previa .a 1t;'9(•. 

Como se podrá aprec1ll.r, esta propuesta tiene como 

elementos centrales la recucc1ón de la ta~a de 1nterés \entre 

cu•tro y cinco por ctentc •nual, promedioJ y la raact1vac1on de 

los pl"'est~moo;. e>:ternos. 

Cu11lq1.11er prooueGta que se maneJe 1i.\n íncorpor11r un.a 

reducción s1.16tc:inc1e>.l l~ t~sa de 1nteres tendrá result~dos 

1n<fructuO'Dos. s1n 1.1n~ soluc1on dP l~rgo pl~~o que 

p~rmtta abatir el n1vel del SErvtclo de la oeud~. el proqr~m• de 

crecimiento econom1co v el propio p~tron •~portador se encontrar~n 

en una s1tu~c1ón Qtie podr!a dQf\n1r~c como frac~~º ~nt1c1p~do. 

L~ oo~ib111d~d oe •lc•n:•r un Acuurao cc~o e1 d~tall~do 

en e~t• propue6t~ e~ b~~t~ntp leJ~n~, pero de :~nt1nt1Pr la~ 

condictone~ •CtUAlos no 6arf~ ~lgo pi·traor~ln~rto que Pn el 

t~rm1no de unos c~1~ntos ~hes &e repita l~ h1stor1~ de 198~; e~t~ 

ver, proOablemente, con un costo soc1~l v política QL1e ol 

eftctenta siat~ma de dom1nac1én n~cior.~l e 1nternac1on~l estan muy 

lt?JO'l da 1"'aq1nar, pero aue no 9ttri,¡.. n.::::'c-. nuu«·o, e~·ct.>pto en la 

cortA m~moria h1etór1c~ óeI s1stem~ c~citalt~t~·· 



NOTAS CAPITULO VI 

!I En este s¡;;.nt1t:10, C..lemente kLd;: lJ1..1r~n sefYala QLlE- li'I 
tr¿:\nsferenc1a de recuro:;,os dE" Amer1ca Latina hac1e>. los paisec;. 
centrales, durante 1981-1988, fue d~ 179 519 m1llonos de dólare~. 
En el caso part1cular de Mé.:1co, lii trt"lnsferenc1a alcano::O la sum<• 
dP. 66 644 m1llonesdedc'ilé1.res. l.'é.sse De•arrollode la. Deuda 
E><terna1 Eatrateg1as de Solución y Resultetdoso durante 1.-..s Ultimas 
do• déC91.das. Ponenc1a prcsent<"d<· 12n lc"'! l~ud1f'>nc1i'I sot-.r·r:· dcudil. en 
la C~mari'I d€: D1put.:-dcn.:, íMlt'?E01 • .;:1br1 l di: 149ú. 

;;1 A este respecto tli\n o:.1do mult1pl12s }.)~ c:·v.:"lu.::~r::1onr.s v 
propuestafi que plantean aoluc1one~ dl problema de la deuda. 
Vt!>ri;e, rior- P1Pmplo: fi¡:.nco dt• t'lél:1c:~J: "NuFv~;: frr.ptu-·<;tr..~·. di:; 

Soluc1an ~l ProblPm~ d~ l~ Oe1.1d~·· Boletín de Economla 
Internacional, Hé::., t:>ner-o-m.,.r;:o de 198~, pp, 4•l-t..~'. donde· 
detallan tanto pr-opuestas que apoyan la estrateo1B ~ctu~l, •si 
como ~quell~s qur pl~ntran alternat1v~6 de solución ten1cndo como 

l~ ln~t1tuc1on~l1d~d v1qentr. En este 0lt1mo caso, 
1nd1can las propu~&tas do Gr1ff1th·-JonPs; A. Dnr-nbusch y Carlos 
Massad <CéPALI, entre otro~. 

En el CiHiO de Amértci"'. L.:-•t1n~l., l ... i. Ll:.J-'f<L, el SlLI• 'I otros ort1i<.n1~mos 

~ubreg1ona.le& han m~n1fcstado la 11npor-tanc1a do d1sm1riu1r 1~ 
tr¡¡,nüfcrcnc1« de r-CC'-tr-~c<:. s!r. l lco..:ir :1 .¡1ác¡:t.<'r l•na pa-:::1c1 é!n camvn 
como deudor(><:;, 

E&ti>\S p,...opuaatas t1cnt-n unil or-1ent~c1ón tund~•rr.er.t<'llmentt:> pol Jt1c~•, 
m1srt1.:i que no hit tr,~sc:P.nd1dn, al 1qu."ll qun on el de la.5io 
resolL1c1oneG de la UNU al raEpecto, on un~ &oluc16n r~~l al 
problemí". Véase: CEh•L: Amérlc9' Latina y el C¡;u-1be; opctune'& 
pAra reducir el peso de la Deuda, S~<nt1aqo tJc- Chile, 1'i9(.', 118 
pp.; ONU: "El ClJUsto ec-onórr.1co ·~· la tr;.nr,tl~r-pnt.lil nC"'tcl dt:> 
recursos pr-ocedentes de lo<:, p.i1sE'f en dr;os~•r-r-cil lc•", Pr1: Etotudio 
Económ1co Mundial 1989, Nu€·'-c1 Yar-1, l't~~'l, r,p, __ . ..,.,¡ :.1~-... 

En C?nto contC?;!tO dostac:c< 1.J · • .;:il1os.:i. e;rl.lu<1c1:=:in r-r'.•l1:.<d.-. pcr- loti 
países afr-1cano~ r-cEpect0 ~l impacto da las p~lít1c~~ d~ a1unte 
dol Fondo HonC?t.<r-10 Intern«c1on.<l d~~l ltc:1nc:-:i f~und1al. En 
UGp&Cltl.l e6 intere&i'nt(? l.- Pl'"OPLIOC.tll do poli'tlC«,- t.'f.Of•OITllC'i\5 de 
ajuste alter-nat1v~G que no ll~v~n implícito P! ~lC"'v~do costo 
,...eees1vo do las 1mplemeont,,¡da<:. por lc~\.l c1taóo'!. nrq<?1n1<;..i1oa. \.'e-.:~sc: 

ONU: ''Mar-co Pre~entado pe,.. le~ f'd15PL Afr-1c~r.Gs com~ alt~r-n~t1v~ 

loG Proqr~ma& ae A1uste E~~ructL1r~l nar~ l~ !~PcL1perac1ón 

Tr.1:-,-;;f ~r;-:-... 1ci;.~.~, ::~;;:.¡ :;'-.:..:-.~.~.-:.~ :_:,·.'" n;a;r.blo• General. ,¡.;,__.. ;..cr ¡ .::.;:;:.::; 

dll •r.litonor., doctc. ;");.;.1,::1::... «A11c :.JD l"7U7. 

JI l:.Ett.• rr.onto fL1ü dc:tt.·rm1nc•dL• t:·CI'" L lt.1~1c·r.tr hui.: {J. ¡_1,,r.:, .:dci~n:-;.r 

un ercc1m1ento d~l 4,Ll pnr c1vnta ¡1rc1r1(•d10 anLial ~ par-t1r da 1989 
y h86t~ 1994, pc<.r-a :ir>r-m1t1r, .:d f2n¿..l1:o"..r C?&t(· ult1rr.o aho, 
r~cUpQrar 1~ pérd1d~ a~ Cl'"Pr1rn1~~tc. ~ I~ !~reo d~ lcis ochenta. 
Véase: f<u1.:: Our-L~n. C.: Desarrollo ••• , op. cit. 
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ANEXO ESTAOISTICO 



CUADRO A -· t qq_ 

Al'1ERICA LATINA. PRINCIPALES INDICADORES DEL SECTOR EXTERNO, 1972-1981. 
cM1les de millones de DOIA~es). 

coa:mo nn 1971 1m 111'5 1'17 1971 1m 1980 1111 
----------------------·-----------·-------------------------------------------------------------------------------
hl. C;1. -Z.7 ·l.! ·'·' -11.1 ·LC -ó. ~ -~.ó -! .~ -12.1 ·ll.• 

Ch. ~rr. -~ .l -l.~ -1.• ·tU -11.e -11.2 ·!1.t -19.l -n.c .,. .. 
!A,, [rt, e.e !.! t.• l.l 2 •• ... l.I l.! 7.1 '·º 
b#. llttc 1.: l.! '·' 11.I .... 11.1 21.1 ll.5 21.l U.7 

"º~ª '"'· 22.l 2'.5 17.0 11.1 ~1.4 n.• "·' lll.1 m.• 145.1 

011:111 1 ~:.o 11.2 u.• 41.• lt.7 JU lt.1 lM I0.1 29.1 

'''"u? •t.o ll.1 ~~-· ll.• 61.l U.4 11.• 61.2 n.• 70.~ 

Tnt dt 1.1 ... 1.0 •.l 1.1 7.l a.o ... 11.2 11.& t'-2 --------------------------------------------·-----------------------·----------------------------------------
•rrc.Hdio 
fl.l[IHE: F~I: lwl11.trio de nhdhlicn fi••t1rn t1trr&1elDMJn, 1tnh1r.qt~, u., IYSJ. 

CUADRO B 
AMERICA LATINA y EL CARIBE• INGRESO NETO DE CAPITALES V 

Tí<ANSFER:ENCIA DE RECUf,SOS 
CM1 lP.S de ml 11 ones de Dólu·e• y porcentajes> 

-------------------------·---------------·-------------------··········-··--------------------------------------· 

mi 
1974 
1\175 
tº1b 
1971 
19~8 

197, 
l!ll 
1 'T!~ 
1;.s-2 
¡ogj 

1i!4 
l~é! 

l r::~ 

li?"i! 
;rss 
t•!I 

l•'"" 
OttrM 4t 
C&llhlH 

lll 

'. ~ 
il.4 
!4.l 
H.O 
t": 
:~.: 

zq.1 
:~.? 

!: . ~ 
2C.2 
2.; 

l~.c-... 
¡,¡ 

!C.9 
,.3 

l!.1 

PlfOI MtM 
dt1UIUU.t1 
' llll'l'Hft 

121 

•.: 
~.0 

l.> 
l.S 
e.: 

IC.Z 
13. ~ 
1a.1 
~1. 2 
n.a 
l4.• 
!~. 7 
ll.l 
~2. :' 
lJ.I 
34.2 
lt.J 

Tr1nf1rn<t1 
4f rrcv\.M 
Ul•lll-121 

lll 

l.l ... 
8. ~ 

11.! 
~.o 

\6.0 
t~., 

11.& 
10.4 

·18.:. 
·31.~ 

·26.1 
·l~.8 

·ll.l 
·:11.5 
·23,9 
-:1 .• 

El,artactout 
it ~ltflf'i y 
.,..,ICIOI 

"' 
:s.q 
4:.:. 
41.J 
41.! . ... 
u.: 
92. o 

1? ~. 1 

IU.\ 
IC~.: 

!::~. t 

:n.1 
:~.~ 

·~· ! I~.:' 

122. ~ 
lll.i 

1111141 

lll 

12.! 
14.7 
:1.¡ 
:i.1 
a.1 
16.1 
11.• 
10.a 
!.O 

-n.o 
·1L! 
-~l.~ 

·:i.: 
·1•.• 
·!!.: 
·ll.l 
·11.• 



CUADRO C •. :(•· •·· 
AMERICA LATINA Y EL CARIBE• PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS 

-----···-----------·-----····-··--·-·-------------------------·-···----------------------------------------------····· 
tont,,1121 1'1\12 l'lt!l lffi "~ "" l'lt!l l!iS "" --····-····-·-------------------------·--······------···----------------------------·-··-------------···---·-····------
Pr::~tt= t~Ur!I: ~ri.t: 1 p~r:1c\ 
GtMrao !i:.:ict Utf ib !?Sis 10~ 1 ~q .Q ;:;.¡ H.! l~!.V tt·4.i :~T.& !ICI.~ 

Pro~~cto 1attr~:¡ tr•t:i D')I' ~.:1t1~tr 

IÍl\~HI ~UI ¡•.: l~S~ • 1~-;¡ Rt. 2:r.e ;~.' ,:.1 •l.• :a.o r;i.ó 

hui te CrKltlntD 
Pr:~~cto ir.ttrr.o:: bnotc ·l.4 -:.; !.~ !.& i .. 2,q Q.i 

Frro:\ il c:~n•1d::it S-4.6 llC.~ m.1 ~74.: e4.5 l'i.I '~'-7 
hlulC!! u ~·tt1::\ ~ti 11trrtut10 ~· tirru -~. i l.l 6' ~ ..... -1~.3 -o.s -L~ 

IHl11 O "HIOl'H O 0.fürn 
E1portm~.n ~1 ~w.n 51.1 81. ~ H.t 11:.1 73.! 11.l 1C1.I 
lt;Grhtl:'.CIH h ht.~n i!.4 ~.o ~s. J ~.1 59.& 67.4 1a.i 
Silt:iCtl coerruo df btrnn 1.1 !t.5 :1.: :,.~ :e.7 :1.1 1'.l 
PIQ:tt ~ttcl\ d.;< Utlildidrt t UltrtU\ li.S !4,, 'lt.1 :~. ~ ll.l ~t •• 3•.: 
Silo Ut 11 c,.,111ta tcrntfttt ·(J.O ·1.) -v.: -:.• -1:.s ·!>:.:' -H,o.i 
~f'.:41 11\rf~I ~l:UI tr1U l:~.q l:l.4 !.~7.1 lil.l JU.~ o~. 1 ~1l.V 

lruntrrr11cu nth dr rK11no• -JS.~ ·ll.: -:~. :' ·:~.; . ~ ~. 5 -H.~ ·~9. ~ 

CUADRO O 
AHERICA LATINA Y EL CARIBE PRECIOS EN EL ME.kCAOU 

SECUNDARIO OE LOS PAGARES DE LA DEUDA EXTERNA 

4tqtr.tlfti 
!:luu 

tolvou 
Ceu1111u 
Cf'lllt 
61i.Urt1\¡ 

~~· .. ru 
"«tltO 

11\Clr&i~i 

"~•d 

1'1\11 

úrro Ja:rll tic. 

11 
Sl 

¡j 

.. 

H H 
et 
I! 

" 
" 11 

1 

" !S 
19 

<Porcentaje del valor nominal> 

1117 1'11!8 

EA1u h•tc he. Euro J11111a E1t. EatfO Ja11u D1t. 

•I 
i 

" 11 

:: 11 ,, 
11 

:: 

:1 .. 

11 

1' 
;¡ 

11 
(( 

1 

" 

ll 
11 

l.lnquo t: u ~º '7~ 1 • ~~ •• •• ,;. .... l<..f· 

J:t.i 

9:. ~ 

1.1 
nc.2 

1.• 

110.: 
!l.l 
ie.c 
3.a.l 

-tl.l 
~15." 
.;q 

Y!!:rH'1~ •....... i~ ...... h ..... !!. ...... -1L .... :L .... ~ ........ :; .. ____ ;;_ .... ~~-----··;t ..... )L.-.:L ...... ~º· 
Frc.uc • .: á: !' ~I .. ; tt ·~ '~ ~; \5 31 :1 

HI'lil[: CEPAt: Bilifttt Prtlutnu dt h Econo;d& ~t Wttu L&t1n1 y tl Cu1b1, HEi. 



CUADFIO 1 
PRODUCTO INTERNO BRUTO 

<Millones de pesos 1970) 

""'º PlB 

1940 69 94·) 
1941 lb 7~~ 
1'142 01 ü~::i't 

194: 84 06! 
'f(1 9:: 
93. 770 
<.¡q 91\~ 

\_1)':: :84 
107 644 
11:. 544 
1;'4 779 
n• 4~9 
\'.S't 7",75 
141) 158 
1~4 168 

:< CREC. 

:: . .., 
Ll.l 
3. l 
6.!) 
3.4 
4. l 
'::l.4 

''·ª 7 ., 

3.9 
t).:? 
C/.9 

PROl1. 

'5. 7 

t't'!.'j ____________ ló.~ __ :;;:z.\~- .. _____ ---·---- ___ e .... 1 ... ----------------------
19sb 11s 706 6.a 
19:,7 
1958 
1'15Y 
Lqbt) 

ll?bl 
1962 
1'103 
l'1ó4 
\96~J 

1'9b6 
PibJ 
1q69 
\q(,y 

19Zj~ _. 
1971 
1'1/'i 
19/J 
1 t174 
\_CJ:"5 

.L:J7w 
97.' 

lq70 
1979 
198t) 

l'ISL 

19'2 242 
:!02 4'bl 
~1)8 !l:.!3 
ns 441 
;¿3b 5b;;.? 
2A7 ~1~ 
::b7 -:.1/6 
~98 ób2 
~10 •Y:'.'·O 
-~:.f(J 1)/4 
'".S61 -:_,q·¡ 
391;-t .799 
tq!;: !'.1 ;o 

_._11'.\_~"/L. ---·- -·----·--
462 9,)~ 

!.it..':.1 1;1ttn 
5•~4 :SO/ 
':..77 561::! 

7. !°• 

:'. q 
lLl 
·l.'-1 
•. b 

ll.t.. 
::, 1 

íl .. 1 
t •• :. 
e..-=t. -
•. l 
\J .... 
~t. ., 
6. l 

b•)lf q1tJ ~.Cl 

. _____ b:-~. 3;1. ~ .. ~-. 
,o~-; 1:1 :-.4 
::"11 98.; 8.·~ 

"t71 16::: 9.1 
B4l 054 a.::; 

··-- - ~·)¡l_1b;;i ___ . -----·--- ---- !,<j __ - ----------·--
l~c; __ ------· ___ ~~1 ~_ a::9 ___ .. _ --··- .. ________ ::-!,.l. 5. __ 
lq93 e56 174 ··~.: 

\q94 ªº' 647 3.6 
19e::, ~.e 

"·' 

b. l 

-(1.7 



CUADRO lI 
PRINCIPALES BALANZAS 

----- _ ----------- .. ----- ~ t'\~ \ J One:>~_ 1?. _ fJól_ ;ore,><;,) __ 
ANO CUENTA CORRIENTE BALANZA coHERCIAL" ___ CÜEHTA-ÜÉ-CÁPÍTAL 
---· _____ !t.:!~!.- --~Gr::!. ___ sr~L_. _ --~ ?:.t: ~ ___ 1~t ~ ____ ~;~1.0!. ____ 1=.d.:Z.Q_~!.e?..ti __ Sel!. 
¡q40 ::'.14 1q1 '2.J 178 \.:4 54 7 10 17 
1941 ':'4'.!· ~7'2 -~q l~(l 189 -30 17 \4 31 
1q42 '27':' 21io 1 :~ ::(1'~ t:is 4q -:.1 -2. 15 
\qJ\:. 410 30(1 11(1 :'33 188 45 z -11 -q 
1944 432 39q )3 :u. 391 -17'5 36 -24 12 
t 945 501 479 ....... ;•¿.-2 ::.:a -68 49 -37 t 1 
iq4fi 571) 111) -1hn 395 544 -149 z~ -so -a 
1947 714 861 -147 446 666 -7211 b~· -3 b\ 
1948 715 7h5 ··!:i(.1 464 514 ··S(l :s:! 12 44 
t949 -101 624 1:i 4ti:.1 440 12 3(1 -2c1 t 1 
1950 q94 BJ1 t6:. 493 5:56 ··b2 '55 -~ ti3 
1951 1(143 124b -;.>(1:: 591 0 .. 1 •• -~3(1 50 5 55 
l9S2 1071 1284 -~\:¡ 6~5 807 -192. 45 -lt) 35 
1953 tü16 1221 -2_1)4 559 007 -~40 3b --\ 35 
1954 1092 1319 -~:27 t1l6 79q -173 86 -58 2q 
!~~~---·.1)~5' ___ J:X~1-. _____ :;; ___ .. 1]9 ____ eª~ ___ ::.L1~---- _J11 _. ___ ~9 ___ .l-b2 
19!:·!1 1395 1578 -18~- 81)7 107:' -:'64 1:!7 -44 ª~ 
19~:-, 13':!7 1687 -16t) 706 11~~·5 -449 160 4 164 
19:-;iS 1::::•1 17(16 -3t:sti 707 11:!9 ·-419 166 -68 c¡q 
195'? 14•)3 163'5 ··23:": 7~3 1(11)? -:'84 125 -1 l 115 
196(1 1444 1064 ·-1\:'(1 7?.q llfló -·41H1 l:'-7 13.9 ~.,/6 

1961 1509 10~2 -344 700 11 :.q -j:.•;i :a5 -h7 211 
l 462 l b~'ti l R7h - -¿~·,'l 0:19 114~ --~~~A ::5B -:o;b ~'O:;? 

1<'163 181)4 :!030 -;?~6 9-:!A 1"2'10 -·H1 :oo -155 17~ 

1964 19:,(1 :;7,75 -44~i 11,1(14 ¡4·:,.-;1 -4~~6 f•9b -14 5R"2 
196~ '.;11)63 :?50~ ·-44 ·. túi)l t ":ih(• -~58 147 196 ";42 
196& 224:' :~1:.•n --47B 117'.1 1611~· -43: ;,(19 ;'18 ~J27 

1qt,7 ::ao :'r.t11 -6.:1.. 1 io.i T"-Y -614 4qo 157 647 
1960 ~537 -;:'.t::'. -T.'<;. 116":1 191 7 -7~.~ 469 45 51•1 
1969 2es~ :;s6:~ -:1 •Ju 1 )4~ 1qn9 -647 7<?8 -1~3 hbti 

!~]!_1 ___ ;; .. :25_1 ___ 4~4: .. ::.Ll.Bfl .. \~:~:_J_ .. _.:;.~·:o __ =-1~!.~J_ ----~1l.L_ -~i;lJ ___ _ !~~l9 
1971 35:".:.? •li\éll ··929 1::66 :?~55 -Bt,111 7t)H 198 lWf. 
1'77"2 4~.,Bi:i s::eti --11·11ih t6h6 "2.7b~ ~tlJ'T·n H4:' -4uq 4~~ 

1973 5406 ti9~5 -1~~~ ;(17= 789~ -1(~:·1 1866 18~ 7051 
1974 6B38 lt)•)64 -:<~:!6 285"; 614'1 ?--:~~..1 :•79-:. 1u;.~q 33:::: 
1975 "/13~ 11s:1 7 -444~; :.•)62 ú699 -3631 4?.7:. 1(186 54~9 

1776 .... P;~-,~7. 119~·) __ -::~~El::-· _·;.q~~ t,~i:¿1_1 .-.:~·~:·1·~ 47(1:' :-.ti8 -~Q/'.' 
1977 91".'7 l1.i77:. ·-l5'h~ 46!-;i) 5:1ü4 -1•)54 .. 427i" -1'79~5 ~=7h 
1979 116~:: 1•1346 -"..!lR: bt'163 7917 -18~'i •1689 -14·:,~ -3:?~4 

1'179 lb264 ~11:::4 --'1071) 8918 1198(., -:16: 45'111 -58 45-~_3 

l'"/Oú :::.:·41)6 ·.:.:--1•16 -1 1)?4•".i 1~51~? 10697 --:::o~ \1)3qr7 lú4.'3 1144:' 
t CJ8 t :tjQ 14. __ •}4 1):)~ _-: J ~~.1~ ~ .• -~(~ l(~~ .. -~;:91.B. __ - "::'t>1.;- _~~':?='·! __ e~~~ -~Z9:!.0 
1~8~ ]801)~ ~4.'.~4 -o~-~ :!2?•.1 144~7 6793 1~6~0 -3448 Ul9~ 

1Q(l3 '...'8944 :?:.~·..!n ::AlE.l :·:·.:1:'. 85~1 L".761 /l"t.' -u:-.o:• 1:i·n.i 
1984 ::;~'11);: 2t3oo.:¡ 4:~::-s :;'1.\96 11::!5'1 1:"Y·i~ ·:~,1/ -:.SJrl :.? 
F18~ !.,t)7"/4 ~q5:,8 l:!:-.¿, '.~."-1664 L~-:..'12 lMS~.· :_:c.il ·-1788 ··1'-:'·:'·l 
1.7'Q?: ..... ·4170 .~~~~r: __ ·:t~-z.:;::_ __ .1.t? 1~::t __ u.~~~~; --·~~'!'"~- .. i1·~t.--··-~~n. __ tª~7 
~UENfE; SrP-ltJE&l E&tadi&tica• Hi&tór1ca5 de Mé~ico, 1486. 

lh-~FrNS~"\: La Economia. t1o><1cana en Clfras, i•1H~1. 



ANO 

1q41) 

1941 
194'2 
1943 
1944 
1945 
1946 
1947 
1948 
1949 
1q51) 
1951 
195'2 
19'!í3 
1954 

CUADRO 111 
DESTINO DE LA INVERSION PUBLICA FEDERAL, 1940-1976. 

<Millon•• de pe5os de 1960> 

1, TOT. (l) (2) l3l 

29() 60 45 152 
~27 w t8 199 
464 :s b5 3út) 
SéiB 36 Bb 387 
b~7 63 12:4 388 
848 132 l4b 460 
999 153 194 526 
310 168 ~61 674 
5.~9 219 3~i) 681 
956 47;? 499 758 

2 672 796 516 l 07 1~ 

2 6:j6 732 5Bl l 1~9 

3 201) 697 '562. 370 
3 07b 625 564 281 
4 10.1 1 379 629 474 

U::i:>_ ---- ___ .'l_.'l'iiJ ______ Ll.'l;, ___ -- __ ~~17 __ ---- _J,_~J !L _ ~ -·-
19:i6 4 571 l 446 696 l ~4b 

1957 s 628 l 900 691 l BSS 
1958 6 190 - 375 7(11) 2 (192 
1959 b SJ2 2 313 861 2 377 
1960 8 376 3 1S3 67~ . •\'/l 2 
1'161 10 372 4 908 959 2 494 . 
1962 'º ::e:. bll) 8~8 2 7(17 2 
1.'1b'.; 13 8.:11 4 842 l 421 3 135 •\ 
1q64 17 4::;'.o 5 447 :.: ::$68 3 5'13 6 
1965 1: 1)49 5 779 1~4 3 4tJ9 -
1966 l~ 475 7 719 207 2 91:1: -· 
!967 21 057 8 520 405 4 90';: 5 
1968 23 ::-14 o 749 ., 461 5 461 6 
1%'1 ;!6 339 9 5q3 2 8'17 5 8.\1 8 

(4) 

:::::; 
51 
bl 
5'1' 
82 

110 
1~6 
:;?117 
:!59 
::7 
2131 
-~6!.-J 

643 
406 
70~ 

_l>.'IL ___ . 
883 

1182 
tt.):23 

901 
l...•~' 7 
1)\1 
1(10 
4". 
(t70 
737 
597 
2::;t) 
t.i4Z 
1)08 

.l.919 ________ ~~t_::;9;; __ _____ u __ g~z._ . . ___ ,;;_1;:1 ------ ~- .u~--! •. !Lói>.2_ .. 
1971 2Z 7.98 9 
197~ 33 298 11 
197:. 49 s:.e lb 
1974 64 818 -~ 
¡q75 95 767 ;9 
1976 108 61 l ·~ 
(ll Fomento Industrt~l 
(~) FocnE.>nto AqropecuC'r l. o 

328 
481 
~:..:.: 

:4o 
154 
9'!:i5 

<3> Comun1c:actonc'á y Tr-ansportas. 
t4> Benef1c10 ~octal y otroc. 

-· ~64 4 589 
4 948 an 

(di~ 1:· 6~'1 

1l) ~6'? I~ ~41 

1 / ~:.':' '" 8;!7 
I~ 04~ ·~¡) 826 

FUENTE: ru~FlNSi:~. Lu Economí~ Mexicanil en Cifr•"· ic¡79, 

5 ~L' 

8 •n:! 
13 '1':1 
11 961 
19 8:A 

-- ;·:5 



CUADRO l 11 • A 
DESTINO DE LA lNVERSION PUBLICA FEDERAL, 1'140-1'17b. 

Di&tribución porcentual. 

ANO I.TOT. !ll PROM. !2l PROl1. !3l PROH. <4> PROH. 

1'140 
1'141 

100 
100 

2(1 

~ 

16 
18 so 

12 
15 

1(10 e 1942 14 6-:, 13 
100 " 1'143 15 60 11 
100 'I 1'144 1'1 5'1 13 

1'145 100 16 17 54 13 
1946 100 15 19 53 13 
1'147 100 1~ 20 2ü 18 51 48 lb 14 
1'14B 100 1e :n 44 17 
1949 100 24 26 39 11 
1950 100 30 1'1 40 11 
1951 100 26 20 41 13 
1'152 100 21 17 42 20 
1953 100 27 18 42 13 
\'154 100 33 15 35 17 
1~~~------lQQ ______ iQ __________ li----------~~----------li _______ _ 
1q::1b 11)1) 32 15 34 19 
1957 100 34 1Z 33 21 
1958 100 38 11 34 17 
1959 100 35 13 3b 1!5 
1960 101) 'J-7 OB 30 25 
1'161 100 47 0'1 _:;:'4 1'1 
1962 101) 45 39 08 11 ~b '26 20 24 
1qb3 100 35 10 23 32 
1964 lúO 31 14 21) 3:1 
1965 1ú0 44 09 2b 20 
19bb lú1j 50 ºª 1q ~3 
1967 t()ú 40 11 :;?3 ~5 

1qoa 100 .le 11 2..~ 20 
l9b9 100 36 11 22 30 

l~?.Q ______ i.1212_ ---- -~ª---··------.1.~------.- ... --l<i __ - ~------~º--------
1971 100 4~ 1~ ·2_1) ;:3 
197"2 lüt) ::.4 15 :1 4 '27 
l'IT~ 

1974 
1975 
1'17/, 

l(JQ 

l(lQ 

100 
100 

~.> 

36 
•l2 .,, 

(1) Fompnto lndL1~trt6l 

(~) Fom~nta Agropecuar10 

"'7.9 14 
17 
18 
14 

<3l Cnmt•ntco21c1ones y Tr¡.r,~r,ort•:>S 

(4) 8f?nf!ftr:.1n --;m::te.l y otros. 

FUENTC: CUADRO 11 l. 

15 25 ~~2 28 
;'•1 ~3 

·.'l 20 
19 71 

24 



Periodo 

CUADRO IV 
FORMACION BRUTA DE CAPITAL FIJO 

TASAS MEDIAS Y ANUALES DE CRECIMIENTO 
<Pesos da 1970> 

PUbllca Privad• 
--------------------------------· 
1955-60 8.0 ·1,(1 

1960-65 5. 1 t]. 9 

196~-70 11.~ U.3 

1970-7~ 12.7 5.6 

1975-81 lZ.3 to.~ 

198::!• -19.9 -l:'i. 1 

1983 -36.() -2:.!.2 

1984 4.1 1. 9 

1985 o.9 1"'.., 

1986 ·-14.2 -10.4 

1987 -9.8 4.3 

1988 -2.7 10.0 

1989 -:..o 9.S 

1990 J0.5 11.5 

• Miles de Millones d~ pesos de 1980. 

Total 
·-··-------·~· 

7. 3. 

7,9 

9,4 

a.4 

11.3 

-16.8 

-20.3 

b,4 

"/,'I 

-11.e 

-(), b 

:'i.8 

13,? 

11. 'Z 

FUENTE: La Econor1fa He~1cilina en Cifras. 1'-151, ít1ast~1 l't81J: 

Bolnc:o r1R Mf!>~·.1co~ The Mextc:an Economy, 1981-199•). 



CUADRO V 
DISTRIBUCION DEL INGRESO EN HEXICO, 195-0-1977. 

CDec1les> 

Decil 1950 1958 1963 1968 1970 1975 1977 
--------------------------·------ _____ _, ________ --

-----·-·----

~.4-:: ...... _.,_, 1.ó9 ~ • :~ 1 1. 4 .: '.? •. '-¡9 t.(18 

¡¡ :::. 17 : .. 21 L97 :. ::1 :: . .34 l. :s :'.21 

11! 'S. JS 4.06 ~.42 ~.04 3.4q :!.69 3.:?3 

IV 4.29 4,98 3.4~ 4.23 4.54 3.90 4.4'2 

V 1.'13 b.1)2_ 5.14 5.07 5.46 5.25 5.73 

VI 5.96 7,49 ó.08 ó.4b 8.24 ó.89 7.1~ 

VII 7.04 8.29 7.85 9.28 8.24 8.56 ... 18 

VIII 9.ó3 10.73 12.38 11.C\9 10. 44 8.71 11.'18 

IX 13.89 17.20 16.45 16.06 11>.61 17.12 17.09 

XA JO.JB 10.24 13.<•4 14. q,, 11.5:' 13.~4 12.54 

Xb 35.10 25.46 29. 46 27.15 :!'!.69 31.68 25.45 

------------------------------------------------------------------
FUENTE: 

Dtte:iles 

1-lV 

V--\~ 

Xtl 

INF.GI: Estadí•tic:a• Ht&tdrica& de Mél<lCO, .. 11. ' 

CUADRO V.A 
DISTRIBUCION DEL INGRESO EN HEXICO, 1950-1977. 

<D•c11•e Acul'AUl•dos>. 

1963 1975 

1-:-.• ! 1-1. '> lH, ,, 1'•· l tt.'1 

~·I .F ~~r. q ~1),9 6:'. l 

:.~.;. ! :~.; .... -, :'8.'"; ~' l ?!.? 

FUHHL': CUADRO V, 

p • ~33. 

1'177 

75.4 



CUADRO VI 
INVERS!ON EXTRANJERA DIRECTA 1950-1987 

<Mtllone~ de Oól•~••> 

AMO 

19!:C) 
1951 
l'?S: 
1953 

!ED 

~7.4 

7Z.f.J 
26.9 
:;,4.8 

R. U.e L • 

47.!i 
Sl,7 
7(,.b 
79.4 

SALDO 

</,9 

-41, 7 
-54.b 

19~4 68.2 62.'5 ~.? 

ACUMULADO 

1~~~ - .. --------l l~~'t----------~ZL l---·--· - -~~L;J. ·-----~-----·· 
1qs6 1(>3. 7 91 .. 0 t2. -, 
1957 99.~ 66.3 11.1..) 
19'5B 74.~ <;ib.S 
1?54 
196t) 
1'161 

ó5.f.J 
67.q 
94.1 
90.3 
81. 4 

l l~. 1 
1'52.b 
90.7 
70,4 

1.07. 7 
l9q,4 

122.:5 
1~1.0 
122.9 
lZ.3, I 
149.6 
195.9 
174.6 
;:?l)~. 7 
;:1,:,. 1 
26~.7 

~l~.8 

-22.:: 
-~,~·. 5 
-63.1 
-:S.B 
-1:.s 
-68,:C 
-71.S 

-11 !:.t) 

-14'.'•. 7 
-te:B.(.1 
- l tb. 4 

-c;.4q,4 
196:! 
!l"olb'J 
1q64 
196'5 
1966 
1967 
19b8 
1969 
l~t?..Q 
1971 
197: 
¡97:. 
1974 
197:1 
J.:t.Z;i. __ ·-· 
1'177 
t978 
1979 
l980 
1!16L ..•. 
1982 
1983 
l'tt;:4 
1·hb 
1-1-86 
1'187 

_____ ta4L~--- ·----~~~L~ .. . .. ::Zt, ~: ..... _______ __ 
1:13.0 :!65.1) 
156, 1 :J(14, 1 
~87.1 ::.:rJ.t) 
:-6~.2 4~b.5 
29:.1:-

--~j'J, L ... 
3"'27. l 
301.:. 

- .. J:íJ,_.~_ - ---~ 
e:O.b 
76:.e 

810.0 ¡ 055.0 
b22.6 1 411.0 

_q;:!_,0 

-148.•J 
-85. 7 
-94.3 

·11'1.<> 
. 1J~~?. 
-~93.~ 
--:79~~ 

- ~45.1) 
:?t 1.b 

-1 167. b 

... 1.2g1.1 ______ ;_1.;.~_ ---~~).9 __________________ _ 

.... 451.<'.1 
68:.7 5~1.l) 

44~.:- 1 761.(l 
(J'l. 9 l .;...'.! .~. "' 
4:..'.0. 9 1 -478. •) 
977.2 -e• -~ 

-1 e:.:4, !:. 
-0\3!. "! 
-:Olü,8 
~ l l, 1) 

Y::4."'1 
49'.::), J 

611,t.;I 

FUENTC; lNEGtt Estadíatic:•a H1•tór1c•a de Mé)o(iCo. 10~0 Il, l')":k.; 
t.(r.Ftr~s~··: La Economía Mexicana en Cifras. 1·•n:: .; l'it;r.;, 



Al'IO 

1"'5() 
1951 
195:;! 
1953 
1(/!".i4 
11155 
1956 
1957 
1958 
19'59 
196(1 
1961 
¡c:,.ib2 
1963 
l'lb4 
196~. 

1961> 
1967 
1968 
1969 
1970 
1971 
1q72 
1973 
1974 
1975 
1976 
1'177 
1978 
t97'il 
190(1 
19BI 
196~ 

1'1U3 
1904 
tf./3:,. 
198b 
19t.3'/ 
l</Ofj 

TOTAL 

74¿ 
761 
784 
799 
814 
839 
8~'4 
949 
tO:J 
159 
'355 

1 551 
1 661 
l 9~2 

2 O~b 
2 114 
2 :!6(1 
2 6'1:~ 

-· l~i4 

3 4.~2 

4 263 
4 54l:a 
5 1.1tó 
7 <J7ij 

'I 97~ 
1•1 4"~'} 

l'I b(H) 

··~ 9 l~c 
:'6 ;:64 
2'? i'~7 

33 8l::J 
52 961 
50 730 
bb '55<1 
6'1 :::;·ltJ 
7~ 1Jfi1) 
.,~ ;.:-;,1 
81 4(.tl 

ill 1..11); 

CUADRO VII 
DEUDA EXTERNA DEL SECTOR PUBLICO 

1950-1988 
CMillon•• d• Dólare•> 

NETO INTERESES AMORTIZACION SERVICIO 

- 17 
15 -1 ;i 
:?:-. -22 
15 -~4 

1~· -~z. 

25 -::;1 
::.5 -35 
º?5 -41) 

1~6 -48 
54 ··57 

196 -67 
198 -77 
108 -9~ 

191 - 1.()l 
~(1.i1 -1 l!i 

58 -·129 
146 -171 
::;aj -~16 

:'j11 -280 
278 ·-331) 
8"?·1 -417 
2u-: -44~ 

5PI -481 
c)()~l --6413 .. 91)~ -'In 
474 -1 4 ·s1 

'.'> l~d -1 7:::4 
-_:1 :! - l 908 

3 352 -;: ~7~ 
j 49:; -~ 709 
4 O!i6 -5 477 

19 140 -o ;en 
6 76'1 -11 264 
6 029 ~· 1 (/ 1()3 
< lll'I -11 716 

7t)'2. 11) 1 ~J6 
;:?t ·t.1 :-·'i'..! 

6 0% ·-'/ tl6 
-4l14 -El 8'15 

-64 
·-79 
-82 

-128 
-16(1 
-199 
-184 
-268 
--234 
- .. 'i'l'I 
-371) 
-47l 
-4613 
··57~ 

-SZ5 
-b66 
-5l 1 
-6Vl 
-096 
-6HU 
-9'5"5 

"1 1!',(. _., 
29~ 

-4 ;,64 
-·7 286 
- ·' 7;'3 
-r, 906 
-~ Z"/(1 
-4 ~9(• 

-~' :_·, ::i :~ 
--~ fjf'Jl 

-" [h)\) 

··:.! ,,_.., ... 
-4 ~-,:¡ 1 

-4b 
-70 
-63 
-6(1 

-73 
-95 

-114 
-122 
-176 
-~17 

-256 
-2bl 
-361 
-335 
-494 
-499 
-l14= 
-684 
-B'52 
-855 
-'i83 
-953 

-1 082 
-1 544 
-1 661 
-:: 2qz 
-·.~ OfW 
-4 233 
-6 836 

-lú 995 
-'I :!OU 

-13 ¡¡¡9 
-16 534 
··14 693 
-14 UbH 
-t-:. •)17 
-l l 14:! 
-11 S4'f 
- 1::: ~·[]6 

r-UENfC:': INEGlt Es.t•diatu:•$ tü&tOr1cas de Mé>:ito. -1orrit' I 1, 1986. 
Ciurría. Jot.e Anoc-1 t E.voluci6n y carac:teri'liticas 
de la Deuda Ewte,.na He>eicana, Pcnencio,¡ prc<:>enta,1a 
e>n la t'k1d1enc1a hJtil1cr. sobrl:: tJeudci E>:tt?rna, en 
la CJn1ar~ do 01µut~dos Cm1mooJ, 1989. 

'.208 



CUADRO VI 11 
PRECIOS INTERNACIONALES DEL PETROLEO V TASAS DE INTERES 

1973-199'1 

ANO 

197: 

1q74 

1q75 

l</7b 

1q77 

1'178 

1q79 

19~0 

1'101 

iqai 

1903 

1qa4 

1q95 

1996 

1907 

1~8'3 

iqeq 

PRECIO PETROLEO 
<DOLARES/BARRIL> 

:.'. 7(1 

q.76 

10.72 

11.!H 

12.40 

1'2. 7() 

1q.oz 

31.~I) 

35,()0 

33,40 

2q,40 

28.bt) 

~7.0(1 

14.~I 

16,7U 

1:>.86 

19.~1 

TASAS DE INTERES 
PRIME LIBOR (3 meses> 

s.1 

lt). "? 

7.7 

6.7 5.4 

6.8 6.1) 

'1.1 0.7 

¡;:, 7 t;:.t;1 

l5.3 14.4 

18.'1 16.4 

14.'I 12.5 

lQ.7 1(1,0 

11.0 10.9 

'i.5 º"' 
7.~ b,'1 

B. i ~ ., 

11.;.~ 0.1.t 

11.).9 9.~ 

--------------·---------·---------- ----------~-- -···---··--·---· 

FUENTC1 F.M. l.: tntttrn•tional Fin.,nciail Sti'tistics, fli·:-·.a, ¡q·¡·:•. 
Banarr,e:.:: Cot1ercio lntorn•cional, l..'ni. 1, ·~c. t, m.;ir-:a. 
\r,J8Q. 



CUADRO IX 
PERFIL DE PAGOS DE CAPITAL ANTES V 

REESTRUCTURACIONES 
<Hillon•s da Dól•res> 

OESPUES DE LAS 

la. Reest. 
(1982-1984> 

Antes Qespuéa 

2a. Reest. 
( 1985-1990> 

Ant•• De•pué&. 

::>a. Rcest. 
!1986-1987) 

Ante• Oe•pués. 

1901 48•)6. o 481)6. o 
l9G2 13144.4 584.9 
198~ 0'16ú. ~ 147~.: 

1984 ~.1;67 .9 16'!S~.l) 

l'IO~ •1(1'/'.:..i tua1;.•,11 1/ ,~ 11 ,'C'." l 
1986 '5148.1'.J 8497.5 8498 15ó~j t21)8 
l'iB7 75~!:1.4 1::7:8, (l 13469 :68!; ~·l '.ó 
1988 46'1!). l 10785,1) 11778 2o.l4} 1t)16 
1'18'1 3521. '2 91-::9.:' \(l(\97 :.,17 ¡ :(li_l(I 

l'';f"-fJ 11 ~:9. 1 9087.t) Gt)32 4o.lú9 349q 
3161. l ~3-Y:,, ~. 

1991 18t)2 ~29(1 4~91 

1992 15()7 ~496 4t31J!. 
1'193 1;;:'70 ~ .. -.1 61 5~9:_:, 

1994 go·:. :;<Jtt) 5492 
1995 359 ~.~/01\ ~ .. t.s;: 
1.9qb .!59 ~~t?'t;8 5ill 1 
1997 "?.~;,q {,484 bú91 
199S 3~9 hl "l.5 hl 18 
1999 
:&:i)Ol) 

2001 
200:! 
2(103 
2004 
2005 
;!006 

• Otros af1ot"· 

f='UENTEi Sac:ret.trl a t1e H;.c: 1 t.•nd« v Cr-éd1 to l-'l1b 1 \ r:D. 
lnforme osobre la deuda. Hgoo::.t0 ·.>1, 1'-184. 
lparn primera y ~PQunda Rpegtr1Jcturac1on~Hl1 

V1llc.rro-.~1. 1'-Pn~: Jndustr1ali::ac16n, Deuda ••• 
op. cit., pt·r~un,-· &\H4. 

Z10 

258 

'º o 
~7;;:' 

1897 

1897 
1897 
1897 
1606 
lt.">:.'ó 
261~ 
167:' 
~666 
:~ ll:I~ 

·;¡,72 
36~:.! 
St,(llf 
~t-r:.w 

61..!ú 
3(r7:: 
·:01~ 



ANO SAi.DO 

CUADRO • 
SECTOR PUBLICO 

SALDO DE LA DEUDA EXTERNA 
<Millones de Dolar••> 

CORTO PLAZO X PROl1, LARGO PLAZO X PROl1, 
---------·------ ---------- - ------------·------------
197(1 4203 944 :.::5'-t ,._ 

1971 4310 /56 lG :.5~-l :3:..! 

iq12 ~032 710 14 4~.~2 B6 

197: 7071 1339 l'I t9 57~:. 81 81 

1'174 qcn":J 1994 20 '/'181 llu 

1975 14449 2837 21) 11Q12 DIJ 

l2Z1> _____ 1'.111Q2 ________ ;;1;izz ____ 1 :t ________________ 1:i~;;::;; _____ (JL .. 

1977 2727 12 :(1185 ea 

1978 26264 1237 5 250:!7 '15 

1979 29757 1442 9 ::e:::i5 9~. '11 

1980 1491 ............ _ '1:-

1982 5973(1 93Zb 11> 5041)4 84 

lq\33, 6b~~q 9"/7íl 1~ '!;6,'flt ,¡,, 
1984 69378 4¡;4 0 ~ 08q94 Cflf q!' .. 

1985 72:08(1 454 1:1 71626 '19 

l'IBI> 'J~S:'.t 11.>// " 1:.t-1-\ 'l'i 

iqe:r 01407 11,-¡4 •) U!J~~S: 99 

----------------------------- ~·. -··-- ·- ... - --
FUCNTE: Sec:l""ataria dt> H¿.,;:1cond~ ·,· Cr-co1tc F'Ubl ic:o. 

Informe sobre la Deuda. l'n.f:' ·,¡ Fr.::•2. 

::!11 



~1tt!)f' Púhhco 

~ntto 

C:rto p \azo 

Bua toHrcul 

ton t! FIU 

011Jdit1t, tot.1 
Pll 

Du1d111t, tot.t 
uport.tot. 

Dtu~& pub, ut.I 
ceudl ut. tot. 

StrVltHI tc:t./ 
11pl)ft.t:t. 

\t".ttrun tct.1 
ut:ort.t:t. 

lt-\, Stt. P11~.1 

11oort.p1tro1. 

hH \11t1rn 
:r;l!o!t 

l!IO l!ll 

CUADRO XI 
DEUDA EXTERNA PUB~ICA 
CMillon•s de D61~res> 

1192 lltl 1114 1"4 1'81 

1.111 10.m 1.m 1.111 o.m o.111 1.111 1.m 

1. m 1.111 e.~11 6.m u•o 1.m 1.111 1.u1 

o.ooo o.ooo o.m 1.211 z.m z.m u:e 1.111 

CUADRO XII 
MEXICO. DEUDA EXTERNA1 INDICADORES 

IHI 1m l!ll "" I"' llf1 

21.I 11.l bl.1 75.1 

)11.0 371.0 

n.o 17.1 11.l 19.4 11. ~ Bl.l 

107.é a.z bO,l 

:i.l 31.l 

11.0 l.l B.l 



CUADRO XIII "~l> 
CARTAS DE INTENCION CON EL FONDO MONETARIO INTERNACIONAL 

útJttnn rP::i!!UUI 

FhwnNllllcn 

Prtcht 

Polftiu S.hr11J 

(lltral••ltt• Alr.u 24 •• ltlS 

!r L;:¡ ~~ u1~it:f•.~c ... ~ ... - ütt.•~fi!-. :r: l te~ ~f,_;f'i:l~"> ,f; :rf· 
tr~1ec ,, 1:1 u;~•ntn tru :u~t:. tu1r~.t:, 

.~:.vi. 

F•~1onlllat1e~ o: ;•no~~- ~crt1httt IH t1r.e.".- Si.">fiillfr.te 4f hs 
'11c.:i; rtuSWl Cf ::t:.\';.S ~ <.H ~~~IHit. f¡r,,¡~;.a tltlttu. 
hrifu rr:.;•:n; 11iu1r:,¡:r 
1~tu~1c1. 

At•tlr los !n~1tn de l'lfli·· El11i•.¡r \¡ 1:'11:1{•, ;.~o.•.ir lo. ::fl••:er,. 
u;:. 

Frctr~1~ l~s ~11tln H n'!• A .. tr~!:! f-~ 1~·::1:.~ ~.u~t~li ruin t~ • 

Ct lu tluu ,~.,11rn. u I• 1~l11c.1e11 n:r- l·~i,,citn er I• 'rº'"t· 

P1Uhu •r luH di lnltrh FJr11~;lt~1: ~' li~H. ~' 1~tr "•·tt~t' IH•~ ~;~1t; ;.c;itHl e;.~ •••~ 
rh U'lfJi~:n •e:•:\ •rtl· H\ ,,, Hrunoli rrt flt11hltd•~· 

hlrttu C.~uru 

PoUhu CottrciU 

'ª' l1r.fr.¡:¡tr:f, ~P"~ll!t"!:t !H. Pf~·'.Cl~" tfj :l 

1tr•t!1~:¡ a~• f\t11.!11• t: •trr·::11: :r t¿us ;~ 

Olt•1: :;~r ::·tu;!• 'fl~:H u :· •• :. ·-·:-.P H 
frcrttri:u ! ;~.n l1t~tS; ::·t:~.ilr~~ rul1H~· 

t:~tr:l O ~n~ics t~t::lril:. ~: ,¡¡~i,~n ;·•~· ... ~lu 
~ • • il G l' t• ! ; : •• ~ •, 
~:1;:.:~u: r·~:: •:r:·., 
t: :r ! f ~e!·~ 1 :! :! 

Cf~t¡.:a :u•tci r~'I 

: t ~ !r u.~:,:. ae 
l ~~~, ;,1a r11 t¿r ~r· 
•• :.a~i~n :~·.l~U. 

~hlU!~ Cf li h: ... :~.·o. ,;:~·~. ,:.::;:~ :< !:1 S! c:f:t•i l¡ ;r::f\: 
t•iret!Hu, :r !:i, 1~:r·~:-- :f•t:\:t :•r.::! :i: !t 1.!t1t.:::~ H ;t-:_ 
11;s t I• 11;yt.:~:~. 1 '. :t ll::rto:. ~·. 
urau:t. ~rt~::1 ~' t1::•t1--
t1~ ~:.iHilr.:: tti~a·.t¡¡ f" 

tl pre:u: ;r:t.~ti·~. 

1: !;~ ;:~ i~i""ltL 

\ "l~!l!C r Vi!f, 



Prod11cti6o 

fiflll\IUPllllHcu 

PrtclH 

PoUtiu Sdui&l 

~ulio n d• 1986 

~rtu1¡r•1t1~ dt I• ;..:.l1·1~.;.1! 

1tor.ó•iu. 

Veunc:ir~oru1~n de ~uaB~~ 
tdn. fiecO!!~rn1~~, 1 ~.1 .. ~ - · 
trul ae 11crnu 91Íl:la•\ 
rt111lndow1rh\dl rflcan· 
cu9olit1tid1;reoo\ylf 
rlfndrl nct:.r publw:t¡· 
U'O\tn \U\CO\tll\. 

hdutir h 111tht16i: 

Abril tldrlHlf 

Se ?:::sa u·, trHt11,~to 
di b ~:¡r tHnt:t r.,¡st¡ 

l~ 1H. 

~t5 reo .. t•1uet.l:\ '1·· 
,·.;,r.ono'!. ed Hct:r ~Q 

bll:~ \1qq/lc¡r¡n sdO 
7pcrtttnto di\ PIB. 
Ccnt1n11¡r e~~ 11u1q•.tq 
;i.~ru1tr. dt p¡rnst¡ta· 
In. 

lhnl dt lrilh~10ri tt•· 
n:ir ¡ 18 p::ir tu~to 1t1 

¡q9~ 'f •~tri ' v 5 por 
cu~.to part .~.,., ~o\tf· 

fl~H. 

brro 1' d1 1990 

\,~cuu~to del 3.~ ruJ. 

.<~u"'lt>i ;1' ru~r\O\ p¡· 
rr. lr¡•H\iO· .. l'iedutt1bn 
dr ~ p~r¡to\ pcrce~tui -
lu •~ 11 P•~o dr 1nll· 
rnt\, Ha•tr.to ~t H • 

110 ~~r.to o el 6a\to 
Tchl; 1.1np11nt1J tn h 
1n~tr\1M. 

torrtqH triaqo\, 
M1v1l di tntht1~1 drl 
15por cui:to. 

~rf\hbh<rr ti u\¡oo ru\. ~et\ti~ltar rl ~car Etror rl b1cnr~hr. 
¡C1~1,1t\1t1 ~o. 

Polftlu dt tuu dt lftttrh Po\!lHi Hrnhlt dt h~u de ~1toru 1r.teqr.\ .M ~l'Q1H rralla11do 011er~ 

PoUtiuCHburu 

Polltiu toHrthl 

1ntrrh ~ifi l\tQtJr.l.t un w1- ~IHtu hr.,ntlfrC. Sui CICnt\ P!'I urufa ibltt 

duur.ta to•nlith·o •\ •~:·· t1t;.;~;:n dtl reQ11r~ to. ,,nor ahvrro fln•t1 
rro ir.terno. ~tl 1r.taJt leqil p::r q tur:i. l'ltJonr tl rn • 

\:(¡U~~· ~;·H~' ~~ va- '·"'~!'.!pu¡ itilH ;¡\ 
\ore\ tn ::~rr•u~~n ~• hU\ dr 1nt1~0. Al•! 
nrt1do•tirrto. Eh-· q¡r vrntuunto\d' lni 
t1rnt11 en I• 1~trru·· tr1.untO\ h:uncara,, 
4uo~n b•nc.r1.1, rt·· 
d~tt!On Cf le\ IHQf~t\ 

di 1nttr&f~Utlb. 

fltli~1hdl~ tll ti u11e¡r; ~el t1?rtt1H1tr. dEI ~e•;o en ~-e~rrutotn dr 1.111 pum 
l1po dt cu~10. Ot•iluHt~r. ta :ti 1 ;:i:r Ot-~to Ul'l dt~rtcuaer. Hyor ¡ 11. 
Cr\ pno t:\ 17 p~r tanto, · \;.;i\ lrt"·tt '1 t!~ür y • Utre ~atir.o l lo~ urc¡ 
11".:t~U r11\a ª~"'di tU~\~ \¡~q· 1•tt~:J ,¡ Hrtl~O ~º~ tUll\IT\lt.l\, [\trr 
y OiHI ll H11nutru1t!'! ~e • de t!L>IH~. f¡;~ r,:fe\ t~.c 11hrfn:ui '11tn t\ 
l• panih! co11trcla.:ll. ~ti ~lifrtno¡l r~!re t¡ ll;.o l!t cub1:1 llbrt y 

~ C\ l!t t ¡a!I 1 ~. e -.nt ro! ¡<jo, 

to.it;n:la llttnllaoor. t~n~ Frc~it••~ i;'I ;r:!•~o Cf ~~ l\~t•,; c.i.:::i tn l~\ 

cu\. El111111t1:"'1 ~' ;riai-- \J\tlt•JUé:'I ~f 11:itrU- U~Ortit!C:'ól\ df' ~rtrb -
\ti' ¡1rev1t\ ~e u~ortaoér. ' n~niS. !'her l'ltqr.i.- !re. ~r b11\t.i. tllttrntu 
:;:u!lo:;i de t.i.u\ ;.•¡r.a:1r1•ir.. uor. ~! ~tntt ¡¡ l.i. H~ en el U\ttu tcaert1•l 

rcai• •J~:ti1 'i rrj,.t-- \~Jtto ,¡ \1~nif1ahvi 

ncr. en h ~l\~tru:.-. l;~t~~~¡:i:1t", 

FLO.TE: C1tti\ Ce lnttnttén ~11bht.idn rn El "trUCa dt V&larn, ~irlO\ 11uM:nn1 El Íift&fttltfo, ti dt ibfll, 1~9. 



CUADRO ~IV 

RENEGOCIACtONES DE LA DEUDA EXTERNA DE NEXlCO 1982-1988 

¡¡¡¡ 

lttltG A"ii!ICIO tlt ,,a~t~U~ Ct U1~ Ct 
;rll'IC\td 

mi 

hrH ~t ltlllf::: ~r f1:il\C:&1 
h::1UhFIH 

Lí!'!U\ lit crriuto h:-.ca htttt1il· 
ttQ.'111 et h~e' 

trt1atc e-' Cc•~4ih Cre;1tt C::.t­
Hiflttc., 1E.w.1 

Crr~1t::i ~' fc~c:i df EU•b1h:1·· 
tt;~ l'~tt•ru ((.U.1 

Cr1ó1te frtm1 ~f 11 )1nr. tcKt 
~:tl 

Jyr,u Cl1.1b di h'is, tre~1tc\ t:itrttt 
11Ur\~r 

OCtu~rr F1ru et h :nNrt rttt.trutt:.o·· 
rtcia~ 

1111 

A:rtl 

Sntiuorr 

~uuruttV•<1~:. ;t !?. ~··J~• t:-1,. 
v1i• tf lCOiC~ 1 

Crt~1to íruc.; at !• hr.::1 c:tu· 
:itt 

~111).C.~ICl:;.r, :•r• I• rrntr~thfi• 

t.m 

n,tCO S" '- .. • tr ;r¡O¡ 1 11f l:l~~r LI~~~ e ¡~ 
t lt• s::rt f~tlf!E 

:::~!'! ~e 1tr::1ur~le\ ú i~a~-1;,.J ~:.;·:~ !C t., 



1m -lió-

"ª''ª Ac1mdo fcrHI nntructur1c1tn 
l11r, truol 281000 l4A. Llllli 

l;ollo Acutr=o forHI rustructura:ten 
t2o. lrHOI :c.w~ 11 A, um 

StpUHt:rt Otftr111tntou h u~tuu1C.i 
C!tlcrtd\t:otcr:;u!crnl993 !10 11 A. LIIOR 

Oct-Dtt. Prhtuo deenr;enn¡ ls1uc\ 
d11eptut1ir11 100 

Imm.!m• li Sr;un~il Ü't\l'.ii y In Ne-qatUtlQllH dt 1'86-1987 

1111 

Julio tuh d1 lntt11ci6n Frll 1,700 

!lOllO 8&11CD"-ijfld111 i,m 

i¡Ol\O Ctidttovuentt 1,600 

!lOllO Entreg1d1docunnto1 d Gru-
po Ansor d1 hnco1 

St,Untlrt Rtntructurmo~ del t1~1Ul 
tthb dthr{\I J,m to A., 5d19rnu 

Stptittert R1ntruct11rac1~n drl bOl ,, 
1nttfnf\ ltl11b dt hrisl lll 10 A,, 5 dr ;r.cu 

Ocli.lbn Ctéd1lodrl 6ctiernodrJ¡pOn 1,wo llA., 6,11 hn Ytf!H) 

llcnnbrt lntt~rn1t.11 'hu trlt1c.i.' 6,900 

1m 
l\irro Rrntru~hr1c10n con I• biinu 

c1mrcuh CrtiHto l~Bl r \984 8,!50 10 A,.~ dr 9ruu LllOR • O.SI 

!lonto nntruthrm~r. H84-1qg~ C,700 20 A,, 1de9ruu ueo1t•o.s1 

Crfá1to dinero fruui 8,000 12 A11 5 de ;ruu llBO!i:tO,Bl 

Crid1to\ de tonhn;er.~u: Pro--
9rn1111v1r110n p'1bllt1 y ero--
ttct1ó:1 il trft1tunto 1,~!)0 BA.,,dr9rm1 LUCR 1 0.9l 



V11m.!m: 

lfü 

Rlt1tr11.thr&tlór. de h dt11dl 
prh¡d¡ lftOOll 

Hitu un¡ nueu t\tr1tf4¡1u 
f"r:14u11 h tcnnruOn dt dt,,,;C¡ uttt111 pcr invtrubft 

Mirt\ ln1t101S1cJtf¡tlbl'ldt\ froqr1· 
u dtS••n 

Ull 

lnvtn\on.n prcduttlvH POf 
2,12b •11\onudt dblnn. 
C1ntthctOn ~or 2,469 1111; 
nnd1 dilhrn. 
Mlotroutodt up1l&l por 
lUolloan dt dbhrn. 

Dltat1br1 10 Scht1hd dt Nnto ¡ h t111t1 1:ittrn¡.:-1cr:1\ urru~rl ~r n tctti~n1h:: ;•r• h H•ltru-

1tnhttón Gf\ t'!Q,»fU 

fOrtro ~ 

hbftl'O 

Rtultido dt h o~rruw~: 

tlllttlitt6ri Ct dt11:!1 'l\tll: ~.1:~5 lll\;•,f~ 

HUiOn dt r.11tvo\ ter,t\: :.~57 •1 \ \t<:f\ 

dntutf'tD prcud10 .1.:19tUo ~cr l'(uto ~0. ~J: 
intt1l~ <lt r1su•n 1r.ttrr.it;c.'"l1\u t'"l ter.e\ ·:~;C:-; t1rc': 49i 11\\cnn 
lllorrc crt:i pcr h ~tnOé"I: :,t4~ tdl:~n. 

¡\ 1,tQ8 1H\O'IU Ot u~;l.i: 

ti 1,517 tillc~.u :cr 111tt,nn ¡o.¡.~.:~~[~¡~ ~t~:ci; ~~' ;i;i~u ~:r la 
1,t08 11llc-~u éf c•;1lii~ r !:\ ;·~nt:~ :¡ •~:! 

•. t"/ 



CUADRO XV 
BALANZA COMERCIAL OE HEXICO 1981-1997 

<Millones cte Oólaresl 

t!lllWTO 1111 1111 1914 1111 

Clwtrh:to."lnl;;tlln zr<:;: .. :;·) .. ;1: ;• . ·~ .. !~' Ur.:l!t =t! \'~ 
Fttrohru 1• !l: :~ :;; b ·JP :~ ~·: l " 7h t.:o? 8tiW 

Pt~r~hi; tnd; : ; =(~ .. ... ,, ie• \4 ~t: 11 s~s ~ :~s 1817 
Otrt\ \ :~s S5' \ ~:' \ ~=· \ ·~a ?1:' m 

ll:i f1trtlHn ~ ::; • l" f¡ :;~ : ll! ~ U1 ' 1i• 1Zl):7 

:i~rteet1ar1n. \ •s: \ :11 1 \SI \ "' t 40'~ : 0~9 1m 
htrnt1vn m ~01 ~:· m llC 51~ m 
!'.Uh.:Uthrrrn l h~ 1il17 4:Sj : 5~~ ,qn 7 111 !!OS 

h:~rh:1:rn lctaln 1 res ~ ll H9 H t!T E !~ t ll 2!1 1 l :12 11 lll 1~ ::1 
Bur.n Ct Cc,~\:.'t! za.:a \ ll1 '" 11! 1062 Sii 1&: 
&unn ~V 1.~\tfHUQI lJ :~b s•ia l H~ 1 Bl1 lfü 7 ~12 9 fl~ 
au~n 41 c,:1hl 15H • !OZ : '" 1:1! l tol : 11~· ~ uo 

hllra Cturtul letal ·1 SI~ en: 11 ,~1 1: ~•z Hl~ • ~·· 
a4!4 

-------------·---·-------------------------------------------··-------------------------·----------------------·--
Dl\U\NlA COMERCIAL OE HEXICO 1qa1-1'ls1 

<Variacione-s Anua.las! 
-·--·--------------------·--···························--------·-·········----···--------·-···-····---··········--
CIJIWID 1111 1"1 ltll 1111 1115 1914 1111 
----··------·-·····------------·------·----····-···-··-··-----··-····--·-·-------·-······-----·-------------------
C1porhn~n 1ch!n i'i. ~ ~-· '·' 1.1 ·\;.I -=~-o ~a.• 

ftlrchrn, n.b \l.1 -:.1 l.• ·\l.l ·57.! !~.9 

Ptlrtiltc tr11C: H1,g 11.• -~.: l.;' ·\I,\ ·!B.b ll.Q 
Ctr1a ZL1 -3:.t. -~. ~ 3!.~ -to.a -~ú.l l.5 

lt~ fttro\trn l.O ·1•.0 ll.~ :c·.e ·l.: •:.o ;'!,7 
~;rc;itt1an1\ ·H ·lb,& -¡,, ¡¡,; ·l.11 'ª·' -:u 
E1tr¡ttttn 3•.0 ·ll.I '·' :.1 ·l.~ -~. 1 il.O 
rt¡-:;;h:t1,;rrn l~. ~ ·lt. ~ lLI ::.1 ·11,1; 

·~· 'i !'.1 

:1:crtlc1~,H ~ th.l n UC~! :e.i -l~. ! ·Ui.~ !l.b 11.• -; l.~ '·' !Lt~U Ct C.::r.~~•e :•.7 ·tb.<1 .5;,5 a.: Z1. ~ -~:.a -~. f 
!u~n :t!truj¡:' "·l -:;,\ ·l1.! :t.~ l•.5 -ll,; \~.1 

B\rU (t :i;at1: 

·~·· 
-1: .~ -~: .: 11.1 i!.V ·t..~ · l! .~ 

hl.1~a t~ur:11: t:h~ : ~.t. -~lb.~ F11.t ... , ·JI.) -·~.b "·' -----·-··-····------····· ·------------------------------·-······-----·-·------·--····----·-------······--·-··· 
F;;E.!iH.1 h;;~-::; " l"ltUt\I, ln,it¡~orn (t~6lttO'i. 1 ~B1·1'i9B. 

~!U 



CUADRO xv: '' : 
ESTRUCTURA ARANCELAí<l A DE LA TARIFA 
DEL 1MPUE.STU GENERP;L DE lMPUHll\C lü'" 

1982-1987 
----------------------·----------------··········--------·----------·-------------····-------·------------·---------

l!tl 1m 1191 
liftlK 
.,.•tluta Tobl tonlrol••u. llbtUdU luhl Cottroh•n Lihra4n Totd tootrchhs l\lltf'UU 
----·-------·--·-------------------------------·---·-------··-----------···--·--·------------------------------··--
Tct&t e~ s :i~e l rn s r:~~ aoc: ~ :1 • ~ so 

o l•i ~Qe m JJ' ... , :J~ ;1 

m 121 m 111 'º~ ~·: lll 

10 :n2 1 ni l 112 llll l!ll 1 m ~ ~~ª 

11 11> lii ll 1) 

17.1 

10 m m m m 410 ·~· 11 

ll.I 

ll lll lOI 717 lll 111 111 te~ 

27.1 

)O º' m ll n :1 11 

11 111 111 ll 2• 

17 

10 m m 1 I* 1 100 l ou ICJO 11 

11 

10 11] n: 3n l'' 111 111 

10 JU 1H ~~ .. 
10 

11 na lli lll ~u lil 11! 

¡¡ !' l' 

:w J:J ~~3 l7! l1i ¡li ¡;¡ 

--------------------------··--·--------·-··-·-·------·-··-·--·---···········-··--·-·····---·····-·----·······-···--



... CONl INUAC l ON 

-·············-----------------------·--·········--------·---------------------------------------------------------· 
198' mu 1!11 

llnln 
k&nululos htll Con.trali4H llbrudn lohl ~trol.i#n Ubtrl4ll lahl tontroh•n l1b1ndn 
oOOOoOOO•Oo00-0oOOOOOoO•OOoooOOOooOOoooooOO•ooOoOOooHOoooooOoooOOOoooOOOooooo•ooooooooOOOooOoOOooooOOoOoOO.o0oOOoo 

T:tll 8m il9 7 252 szo.;. lll l 5~~ 5 U5 JZi 8116 
o ¡¡a 81 l•l 2~0 !! 191 1 ~'s 1Zli 1 172 

lll ao lll ~ 600 81 2519 

10 1182 161 1017 l lll ir. 1!21 821 811 

11 .. ... 2270 ll l 217 

11.1 ll ll 

lO 112 101 24 24 1m 161 1 m 

ll.I 1'!70 IB llll -· 
ll 1 liO 111 l 063 101 IOl 

21.1 12 ll 

lO 51 ll 14 18 

" 
ll 1891 11 l SI! 

'º l iBl ll l 848 

11 1035 ~' 116 

10 U9 Z5~ m 

60 

10 

71 

!O 

l~ 1~1 •1 88 

-············-----·········-···-·--------------------------------------------------------------------·--·------
FU0![1 CA>l.tl•1"' l• Polllltl 11 C-tlo lltllfllf, !9!Z·t9s~, t~82 

;'2(1 



ETN'lS 

~rr:~:i' ' hr1fn 
S«t':.t f ~=. 

S1hr\e\ 

in~o h:. 

CUADRO XV! l 
PACTO DE SOLIDARIDAD ECON01'1lCA (PSEJ Y PACTO PARA LA 

ESTABILIDAD V EL CfiECl11lENTO ECON0'1lCO <PECE>. 
lNSTRUMEt.ffQS DE POL 1 T ICA Y RESUL TACOS. 

INSTRUMENTOS DE POLITICA ECONOMlCA . 

---···- .. ·········· ... :~: .. ~.~;:. ......... ···--------------- ....... H~L-~;:;:~ ......... . 
1 

EIE·IW! 

l "tr Hf" ~: 

1;rcnu:= 

" e~:. 

n:, ¡!(•f· 

u.r.t::l:!~! 

" 4i!. ' 
~tt.t~rro. 

Pt:;.::1;r. 
~ti ;uta 
;1i:-¡·u1·· 
t~' ~·1 :: 
a: ~.:t 

~·l fl!. 

11 

:~'";!\¡: ¡:· 

" :·r~I 0'> 

:. ' s. ' ... 

l ~ :r Ur<'i ~:: 

" 
,. ,, 

:.- .:u:i:. 

111 ¡, 
S!?·Ut 

:i· :a:;:. ~~!~ 1 ~;,¡ ::t; 
;r:e:1::-. ,, 
;:f\r.:il: ·1 
;•;a. 

:!<-;tlii:::·. ~~~:nu1:11. 

5;~ cu:10. ~1u:~ .... , '~ 

till:?:U 
ti ;ntc t;t. 

1 11 
EIE ·l!A. '60-""" 

:...1nt:\ " Sir- ca!1:. 
¡J;~~j\ ~ .. 
rtfH. 

"'ni!: " k.:1ut~ (i 

e:. :,,1-- ~! ·~ )Q!J::. 

u~.-. ,, c:z 
ttma e:· 
ltthvtl. 

l~ltUtllU tl\t1;llt-1 

" 1., ,, ~Íll'I. P~. 
¡:-.n:: . Sr tt::::~• 

hr~i.:tt10t\.. rl:~or il 
t.1. attl'· 

hJO U Pm~1: S1:1 aa~ie Sto,,tlt:<t St Ut\llt~I AJdtf :rl ~t l&:ttlt'\I 

tuuo cu:uru 

F:Hha 
l.ett""CLU 

flu1th -
t:nti ti~. 
illf!?l: 1\ 
JUIClt (fl 

t.c.ff~I, 

A11o\tt fr. 

;r u 1 t' ~ t 
u;1:;,, · 
hr:ul · 
(:'!;flil:l:" 

!iU 

........ !• 

:1 ;¡nC¡~. ii¡;11 !1· t:,.;1:mt.i:. 

;: ~· tu· 1tnh !tt. 

=1 ~. 

!1!•:~:.!, ~t ~-~·~•l•::\ ~n11• ... 1•, ~! 

:r•o~s ,; l:~ t:rt~l:! 

~¡ .,: :e '{ :t ; ~t t :t· 

!,t. " ¡;~. 

'":can~ 
rn ~re1rt1t. 

si~ 01!:1:. 

~lc-.:·:t •1-t 
~n , .. ~·t .. 

• ~ : \ : ;;.-: ! f : • 

'l:::t1~u1~.-. 

1 .. 1r º 'ª" 
;re:·:•¡: 
\u :r 11~~ 
te;~-. 

•I i) ... \tl 
ru~• .., : ~ 
:·; llHil. 

•.t~1:.s H~• 

:ntt;I.!•~. 

&¡_·:::¡;:. 
~;! t 1:; ;:.n. 

lt''ll :h·• ..... 



m.•.-

C:-Aert1:. 
Ettrnor 

hr.&~lH 

N~htn 

RE6Ul.TAOOB 

PIE lllltl 
¡¡ 111 

AllHIAt l-

lr.ltm61'1.dt¡ 
etn&111.tt 
~artH dt ht. 

S1 dtu:rltn 
hehrt.1. El 
Pli ;r1~1 l.U 
Et esta hu 
tri~tra :o.n 
u St~·D1t 4t 
1117, 

Cor.tuu 11 
GIUtt\trl·· 

St 10.ntai:t 

\¡ tt~:1f".~I l 

¡ li ~·1•. ·~ 
l'\¡:tUi~ r: 
Uctor u:.11-
hctJru, 

lc.rt l ~·Jil ; • 

tEr~fll( l .1 :f 
trt~ ar.t t. l• 
~cr. ~h. ~e 

frrsutt l• 
~rtll"'"',:.~. 
Su fi•ucie~ 
u :r !.!!. 

~tl fil'! f!\ 

~. :, li rttt 
\IC~ car a:tt 
riu t• ec~­

n:iat.1. 

5r 1:. .. i a~• 
fl ~iJO Ut· 

:11LPitO :t 
hf.:r, S!i. 

l• hruno~. 

trutidec¡:1-
h! au ~tl 1::. 
~tl Pl5 ¡ !!'l. e~ 
nt.1 et&~•· Ci1.¡;.~tt~r ••. eet.1~.1~.~:.1. 

~f'i:tl'l'i.: ~ ':l~r C.,.,trH:1~~ C ¡,¡tr:1e: 

t11a llrl :rtr:- Ce u:crto1:;~ •le•~·=• s~ '! 
lto. Er:mCl'IHl fU, pEtro;, 
s1;orrh1t ccur_ ~u !l.~':. 

cu\. (r!:. :r 11;. .. ,~ .. ~,;~ 

tl n~t'h1t 

:u b5!. 

•ti IH ~.i)C 

\~. 6~ ~ll\.i 

t1~:.rt1ciorn 

u:-:;rn :.t 
:n a::..r~• · 
oc~n. 

Whc1t hu.r ~H1~1t 1 :~¡-~ l• U;• 1:1;, 
c1r-to u11hr •I OffC 1;: u· oc· :,:.c(.o 
Ct i;¡¡1. S.1:r•1· ~~r •e\:t-::t;; htn !U\t~ 

•1t pnuric ~!t • 1n:. l~;t· ?cu:i-u ~' 
laycr ::~• r~ (i r.tnt ~·1u~1c tntrh. 
ltUO prr1~:: :1 H1:i• l:': 1: 
1~91. 

fLUttEt ll1~c'•:ttn t"e~11 e:~ tur t~ e1t:t ~' 11 si.t?: 
l11.fout lotlfl ln ftl\111u1 NU1cn1 f .. ~::i n ~h1c;;: 

111fon1 Ar.1Jll 1 ns9,1'9q¡ CAA:.c111:·~.e.: "uroarl!ll&U, J-lL'.l \118i, 

" SlMlC 

St~ttutrr 

r1¡atr1 i1 

hu 1hb¡ 
Jldt li~ 
t.iu: C.H. 

Lllftr•rut 
t1ut1ón tPlb 
trt<tO.'il El 
f\S n 1.1 
Qot ne:1to •i 
'º' il del997. 

~i ;nnr!lt:i 

Uttt Z.~'t. ll 
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treno!Ol; 11 
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ki.il:i(tt(. ª' 
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uunn. CI \\l. 
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C.IMI~ !'lt. 

CH1t1t tlll•Q 
np; Ul 1t· 

~::r ¡J dt t'i91, 
'f1'0.llY~ 1 

li Hh il)idil 

11~.!t., 101). 

l'UE 1111!1 
1 

L¡ 1n.ll106nH 
H~tl t•r ll¡¡¡. 

El c.rte.u1utc 
~rou::llc d• n· 
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1ndu!!.trul u 
rtt;..i;rr¡ 15, ~11 

l¡ LAlfrUbn hw 
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rr.el pt11tr H· 

aotri. 

~tt\l;tfnlbn h 
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lro. l':rf:QfcrftJ· 

11t11lGdtll,Oflf 
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ANO 

196~ 

1966 
!'167 
1'168 
l 969 
lq7r) 
1971 
1q1~ 

1973 
1'174 
1975 
lq"/b 
1917 
1978 
197q 
190() 
1981 
1962 
199~ 

1984 
l'llJ5 
1'186 
1907 
1'188 
1989 

CUADRO XV 1 !! 
SIT\JAC!ON FINANCIERA DEL SECTOR PUBLICO 

<Porcentajes del PlB> 

DEFIClT 
FINANCIERO 

---------·----·- ---

(•. B 
!. l 
:;.:.i 
l.'> 
2 0 \I 

3.~ 

~.~ 
q,5 
b,3 
6.7 
9.:S 
9, 1 
6.3 
(J.~ 

7, I 
7.5 

14.l 
16.<1 

ª·" a.!:1 
V,b 

lb.Ú 
16.1 
11 .. 7 
b.3 

DEFICIT 
PRIMARIO 

l).(l 

v.8 
1,1. l 
o.7 
l.-; 
t),4 

3.5 
;.1 
6.0 
4,6 

!.l) 

u.u 
?.3 

DEFICIT 
OPERACIONAL 

l.),'/ 

1), 6 
1 ., 

l. 4 
1.:; 
·.:?.6 
l.:-

t. e 

FUHJTE; HHf lN: El tiercado de Valor-es. t-1~:· •• (~no. 1t.. ... 1'1'f•.1. 



CUADRO XIX 
1987-1989. INDICADORES 

CONCEPTO 1987 

P'IB <v~r1 .1r:1 ar.Pi; an11alPt;!,l t.5 

~"1lc1o t1t" ].< º'"ttr1rt Pt'.tbl ic.;. 
E'">1tern~ <ll 81.4 
tnterni.\ ('."!l 61. !"; 

lntorcH;C?s. Oeud<" lnternb ( ~)) 2q.6 

Servicio Deuda E>: terna !I) 11.3 

Finan;: as Pt'.1bl icas t:?> 
Gc-.sto Toti'\l 95.0 

'l. del PID 49.3 
Ingreso Total 68.2 

'l. del P!D 35,3 
Or\of t c:1 t F \ nilnc i C?ro -31.0 

:~ del PIB ló.1 

Supert~v1 t Pr 1m~r1 o '~~ PIBl 4.7 

El:porta.c1 enes (1; 

Petrolera~, 8.6 
No Petral eras 12.0 

H.:muf.:icture.s 9.9 

E><p, Manuf. como 'l. Exp. Tot. 48. () 

Inver!;ión (3) 

Total ·1r;;. 3 
Pública 246.2 
Pr1va.dit1. 526. 1 

lnfli\C:lón 159. ;.' 

(!) l"l1le?s de 111llc.1nt!'s dv Dolares 
(2) Billones cte Pesos 
<3> Milo~ de M1llcnes de Poso~ de 1q8Q 

1988 

l. 1 

81.0 
108.'1 

49, I 

l:l.3 

172.4 
44.1 
13~.9 

33.3 
-48.7 

11.7 

a.o 

b.1 
13.9 
1!.6 

~6.2 

BIB.6 
251.3 
6.50.3 

51. 7 

FUHHF.: 8.).r,cn de l1é·~:1c:o: lnd1cador'•• Económicos 1988-1990i 
Informe& 1987-1990. ti~•f in: El Mercado de V&lore&, 
en~rn. t98q, 1~9i;. 

1989 

2.9 

76.Q 
t3b.7 

49.4 

6.'1 

116. 7 
40.0 
9:;>,0 
34.fl 
-~8-~ 

ó.3 

7.8 

7.8 
14.8 
13.7 

55.0 

qJ2.5 
242.3 
690.2 

19.7 



CUADRO XX 
PROVECTO DE AHORTIZACION DE LA DEUDA EXTERNA DEL SECTOR PUBLICO 

1991-2020 
<Millones de Dólares) 

ANO SALDO<AI T. l. <B> INTERESES AMORTIZACION<C> SERVICIO<D> 

1'191 44()11 5.IJI) :?:'.::(JI) ~20V 
ll/92 44(111 5.0(1 ::zo1..1 ~:'úV 
1993 441)11 S.CJC; 2;~1)1) .:!:!Oú 
1994 44(111 5.(IU ~:.'.(11) ~.!U(! 

199'5 44111 l 5.l)t) 2~•)1) 22.IJ•) 
l99b 44(111 ti.(.H,1 ~~?(11 .• :: .. :1..11) 
199·¡ 44011 5.1)(,1 :..!21)•) :!:?!_llJ 
1998 44(111 5.1)0 :?:'00 =~··)(t 

19'/9 441Jl l 5.Vu ~:!(lt) :.!1.11J(J 42.00 
;2(11)(1 4::;JJ(t 5.01) 2100 :.'.•:n)U 410(1 

2ov1 4t)!)tO 5.1)(; 21)f;O :'1)1)1,1 40uü 
200'2 38010 ~.011 t t/1)1) ~00(1 :,.lí/(1(1 

~l)c)~ 36011) 5.Q(i 1(30(¡ ~l)(H) 381JI) 

~004 34011.,.) ~.Ot:t 171)0 ;.!.',)1y) ..._\/•!(j 

201)5 3~'1)1(J 5,1)1) 1600 ::iJ')l ·::!,,)l)l 

;.!(t(16 3(l0V9 ti.O(l 1!:11)1) ::1Xtl '3501 
2oi:r1 201)(¡19 S.OI) 141Jt.t 201)1 '!41.it 
~(J(18 'Z6íJ07 :;i,()1) 1 :";•)I) :?00(1 ::s(11) 
2009 :?41)07 ~j.Ql) 1 ~1)1) 2()(•1 ·;;.X.'l 
201(• ~:t\1Vb :'.io (HJ 1100 -:.'•)(1(1 JJLlU 

::?1)11 ~1)c)Qó ~.01) 11)1)•) :?OíJJ °:!01J1 

2012 lBOOS 5,1)(1 C?1)•) ::1Jt)1 ~'/Ul 

2013 161)(14 5,t)t) 8Ül_I :.!1)t)l ;:uo1 
~014 140(1'"'; 5.l)(t 700 :.!1)1)(.1 ~lü•.1 

2015 1~(.lt)~ 5.t)O 61)1) 20f;f;.• 2,:,00 
~01b l(l(l(,)3 5.0(1 !:i(HJ ~OoJ :'°.:,l'J. 
~017 9!)1):! !:i.1)(1 4<;0 201.llJ ~41)1) 

2018 6002 5.0u :;1:io 20(11 23f1t 
2t)1q 401)1 ~.01) 2:•)0 21)•;1) .:.:.:!u0 
:!0~1) :'.fH)l s. (I•) __ l:):l :;yq! - ~'J·~.t 

rmr,L ;J(!,!ll!lJ (¡f)tJ}LI <:/1.161(1 
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ANO 

l'i'?l 
1992 
199; 
1'794 
1995 
1996 
iq77 
1996 
1999 
~(10t) 

2v01 
:X>CI~ 

2Q03 
:!0(14 
:?005 
2006 
2;1Jül 

~008 
2ooq 
:?IJlú 
2t)11 
2(112 
2013 
2014 
21)L5 
2r1t6 
2017 
;!OlEl 
2019 
:J(1:!0 

10TAL. 

PROVECTO DE AMORTIZACION DE LA DEUDA EXTERNA TOTAL 
1991-2020 

<Nillone• d• Dól~re6) 

SALDO(Al T. l. <Dl INTERESES AMORTIZACION<Cl SERVICIO(Dl 

~L:.1S'1 ~.()!) :131_1(3 ~8•)8 

561~9 ~. (11) :-.oos :2~1.18 

'561=:"1 s.o'.' 28(18 2:8(1(:1 

~b159 5.(1(1 28(l8 :'Bl'IS 
5615~1 5.t)IJ :e os ~808 

561!..9 5.(H) :.:sos :2808 
56159 5.(11·1 ~81)9 ~81)8 

561:i9 ~.1)(1 2808 :'808 
561'59 ~.ú(.I ~81)8 255J 5361 
'536(,6 :.. 1)1) 268(1 2'553 52:;3 
51(153 5. l)•J 2553 :!'55-~ 511)6 
4850(1 5.(11_1 2425 ;:~,5::. 4978 
4594·¡ 5.l)lj :?297 2553 4850 
43394 5.(10 2166 2553 4727 
4CJ84l 5.1)(1 2042 ~'553 4595 
~8288 5.0(1 1914 25!:13 4467 
::;51:.s 5.Qi) 1787 ~554 4:;41 
33181 5. (1(1 1659 2552 4~11 

:;1)629 5.1)() 15:;1 255;: 4080 
28077 5.0(1 14•)4 2552 39'56 
:?!::5:5 5.00 1276 ~552 3828 
229T3 5.t.iO 114? ::¡:=;3 370~ 

20'121) 5,0Q ló~l ';'5:5~ 357"5 
17868 5.0c) 893 2!'153 "5446 
15315 5,1)0 766 ~~52 "3"318 
1';:763 !':i. (lf) 638 :25~;:: 3191 
1•):!1fJ 5.01) 510 2552 3062 
7657 5.t,1(1 :183 ~~=.:,·:. 2'136 
'511)5 5.(Jt) 255 :2~52 2.807 
255-; 5.t.J(I --.!~º _h;;í~~ ___ ;;~~! 

~4·157 5ól~'7 11•)'/lú 

-- ···-----·····-- --·- ·-----·------··-------------·-· ------··---- ·----- ---
A> Estü monto ~ontrmpla la r~dt1cc1ón dr l~ d0L1da ~:.terna del ~ector 

publico 'i tot.::.l r.:n ~In pcrcf::nt.:'\.11: de> 4(1 por c1e-nto -r:1+r.-l ¡ntpr\tJr 

l~ QLID ~n puPOn nbtnner en les mr~cddc~ ~e~u~~~r10~. l.~ ~~ntld~d 

or191nvl l.'~ de· 73 :.5,2 y 93 !--99 millones dt.' r1el,;irt?t.;, rc:~·PFC"ttv•~mnntr., 

"Eieqún 5é t~P.hi'lli"• en el dncu,'T.n1to L• Renegoc1actOn de la Deuda E>eterna 
de México, ~iHU·, op. c.1t. 

0) Este pOl'"(J-"nt,"l.H? &s s.1m1l.::~r a !.;i. t~<:.i.J. dr! intl .. :ic:10n do lo~. ("c_;t.-.dc••· 
lln1do&.. ot1tont11,.1 Pn lOG trt;.~ lilti¡r,os ._-.hot>. v ~ll lllvE·l q.::.r •• r.t1.:.-: .. t"\ loo;. 
c1crPPc1ar-r.•:; m~1r1tr:>np1- P.l m1:intn c1r~ l~• dPlldi\ en tCrn11nr.Hi tonr;t~<.nteo;;. 



Estd ta~-l, como se "iPf'riilO ¿tntr.•r1orir.Pnte, poc1r.; '.·;•r1~r ~ 1 ~·¡u:-n~11r0 r«j·1 dt: 
I~ rP.f.:>ctón e>r.trp ¡¡·,.._ t""rri,1nf1c; :jp 1r.tL-rc..:~lf·t·:v ~,.·r~-· li1!:' F.:í1ortt"lr1c•'•'"-. 
me~:tc~nas tntillec; y l~' t.Ac;a de 1nfl~c:1ón tntPrn.'"ll'.''\.Ohi\l, t"'t1ir:r¡111· 
pr~c1c:;n c-nn-:;.1dPrar qPB 5¡¡ lím1tP m;.:·1rr.o no ~1odrA c:rr <.:.l•per-1or •i ;:,.tfc 
porcentaJQ da 5 por ciento. 

C> El por1oao de qra~l~ con~1dPr~no P" bA~ic~ p~r~ c~~~r rar1All~~r 

los rP.cursoc; 11heradC'i hac\4 l.;i. 1nvPr-<::.1ón. :.,•· '=-Lli•or.<· !fl•P t-n 
pPr1odo <;f;'r;, ~,nc:.1t·lr> r<lc<:.r1:-.,.r ur• <-rl'-rlm!Pntr;. del prr.rJ1.v:.to 111, 
porcentñJ[) ,T1.:\7·or al :1 pnr c1r>ntn JJ.riuot11, In q·.te pnrm1t1r·á, ~.,,, c;.u ·.·e~=, 

atRndP.r P.l p.-iqo df?l s:,ervtr:10, qu"" •;r• in.-rP.mPnt..1 un 1991 1 f',tn nl p~ñC'I 

d~ lAs rr~tr1cc1onP~ ~cttiale~. 

01 La cantidad rjf'! rP<-urc:;."J'S q1~A na •:;o p~Q-'.\rC,n r·or CC"•trcPrtc. de- ~er·nc.10 

de 1"1 do1J0.1, f;¡r.1l1tar,? .;.po',<;>.r L'l prncc:=:<:.• dt- ir'i>r:rs1én tntern.:1. Se_> 
considera que el nivel de serv1~10 pronu€~to l1b~r~rJ rl·c~rscs dol 
ordEo"n df> B r)•J1,1 m1llone~ d{> dól.<rec;. ;,r,L1.:-dC?•.:. Entrt~ ¡i:.,.91 y 1.-...r¡cl, p¡;-.ri{ 
posteriormente decrecer a una c:ant1d.:aa cerc;.lnn a 6 0 1:10 mtllonP.'"' dt." 
dó)~re~. ~n ~~he~ c~Eos, loa r1~qL•er1m1Fnto& t111~nclero~. ~d1c1on~le& 

no deben sobrepasar la cantidad de: v1)1) millone~ d~ dolares anu~les 
en promod10 1 mismos que se cons1dPr~n e~t~ propLresta 
metodolóq1ca. L~ p~rt.r re5tantu d0 }{J~ r&CL1r~o~ nect·~~r1os p~r~ 

mant~~~r ry} crec1m1ontc scsten1ao nal producto, ~eb~rj p~c~en1r rtPl 
ahor~o da las propias flmnra~as, fund•nien~alm~ntP. 
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