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demanda y oferta de rnano de obra de acuerdo con su productividad. 
Precisamente sucede 10 contrario; ellibre juego de las fuenas economi­
cas no da lugar a que el crecimiento del salario sea proporcional con 
el crecimiento del producto, y por consiguiente el crecimiento de 
la ganancia es desproporcionada tambien. Esto es el desempleo y la 
inflacion. 

Con esta sola afirmacion podriamos dar por terminado el ensayo 
yatribuir claramente ala inhibici6n del Estado 0 a su erronea politica 
en materia salarialla causa de nuestra crisis y la causa de las crisis de 
desempleo que se producen en todas las economias, mas 0 menos 
acentuadamente en unos periodos que en otros, porque son crisis que 
podemos llamar recurrentes 0 alternas. 

Nose ha podido encontrar una explicacionsatisfactoria de lascrisis 
alternas mas que en el becho de que el desempleo genera la crisis y 
despues de un periodo de depresi6n, algo se hace para cambiar, por 
10 menos parcialmente, las politicas que dieron lugar a la crisis. Las 
crisis son siempre crisis de desempleo, yson producidas por la politica 
economica de los gobiernos y sus bancos centrales. 

Lasegunda inconsistencia fundamental de la teoria econ6mica que 
damos por valida, es que no obstante que todos estamos de acuerdo en 
que 10 que importa son los valores reales y no su expresion monetaria, 
no se vacila en procurar dar valor y precio al dinero, que no produce 
nada por si mismo, sino cuando se emplea en adquirir los servicios de 
trabajo para la produccion. Tan ostensible es este error, que la actual 
crisis economica se caracteriza por la pretension general de obtener 
reditos y ganancias en dinero, incluso superiores a la productividad 
real de los negocios. Esto naturalmente no puede alcanzarse mas que 
por via inflacion.aria de los precios, de manera que, en terminos 
generales ysin perjuicio delcomercio (10 cual veremos mas adelante), 
la pretension de dar al dinero un valor desproporcionado frente a los 
resultados de la produccion es la causa fundamental de la inflacion, y 
consiguientemente tambien es la causa del desempleo, amen del 
desequilibrio externo. 

La historia del desenvolvimiento de las ideas de los monetaristas 
basta llegar a la conclusion de que la elevaci6n del costo del dinero, la 
tasa de interes, en 10 interno, asi como la devaluaci6n del tipo del 
cambio en 10 externo, pueden servir para corregir los desequilibrios 
tanto internos como externos, que todo es uno y 10 mismo, no puede 
ser mas reveladora de la Iigereza y de la vaciedad del pensamiento de 
los monetaristas. 

En efecto, alla en los tiempos remotos (pero no olvidados) del 
patron oro, se acostumbraba liquidar las deficiencias de las expor­
taciones (las diferencias temporales entre la importacion y exporta­
cion) gracias a los movimientos del oro. Ypara estimularlos se podian 
bacer pequeiias modificaciones en la tasa de interes: 1,203 por ciento 
como maximo. Esto daba lugar a que se restableciera el oro perdido 
en terminos del atractivo que representaba la tasa de interes, siempre 
naturalmente basado en el supuesto de que las monedas se considera­
ban estables en su paridad externa. Como al propio tiempo la ele­
vacion de la tasa de interes tenia algun efecto restrictivo en la 
actividad econ6mica, se podia esperar un ajuste del desequilibrio 
externo gracias ala baja de los precios internos y ala disminucion del 
efecto ingreso en las importaciones. No se explicaba asi como 10 
explicariamos ahora, sino porque el efecto de la perdida de reservas 
monetarias obligaba a restringir la circulaci6n de billetes, yat restringir 
la circulacion de biIIetes se suponia que era reducida la tendencia al 
alza de los precios y se provocaba su baja. Dadas estas condiciones 
generales, se evitaba en gran medida que los desequilibrios fueran tan 
drasticos como los que actualmente padecemos, pues el mecanismo 
servia para atraer fondos del exterior y de esa manera, se evitaba el 
proceso deflacionario que tendria que significar la reduccion del 
circulante. La politica de elevar las tasas de interes para retener saldos 
en cuenta corriente, saidos en deposito del exterior~ la practica hoy 
Estados Unidos, que eleva las tasas de interes precisamente para que 
sus acreedores por supenlvit comercial no Ie reclamen los saldos 
debidos pero no pagados por Ia economia norteamericana, pues estan 
depositados en los bancos norteamericanos. Gracias a eso y en fun­
cion de las tasas de interes, sostienen 0 pretenden sostener una ficti­
cia cotizacion del d6lar. 

Las variaciones de la tasa de interes las decidia el banco central, 
precisamente para ejercer ese mecanismo de ajuste de las reservas 
monetarias. Pero esto de manera alguna queria decir que la tasa de 
interes estuviera determinada por condiciones de mercado, tal como 
actualmente se pretende. 

La teoria de la tasa de interes propugnada porlos clasicos parte de 
estos supuestos, que han sido claramente criticados por Keynes t:n la 
Teorla Geneml del Empleo. En primer lugar, segun Ricardo, se supone 
que el interes es, y viene determinado por, la tasa de ganancia que se 
espera obtener del bien de capital, con absoluta independencia de 
la cantidad monetaria. Suponiendo como suponen los Cl<1sicos que la 
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demanda para inversion se ajusta con la oferta de fondos 0 de ahorro 
para invertir, la tasa de interes es el predo que Ileva a ese ajuste. 

Ahora bien, si admitimos que solamente se puede valorar una 
determinada cantidad de ingreso, dado el nivel de la inversion, y que 
necesariamente ahorro e inversion son iguales, no es posible que la 
concurrenda de oferta de ahorro yde demanda para inversion nos de 
la tasa de interes. La tasa de interes podra suponerse que Ilegue a 
estimular la posibilidad de ahorrar un nivel dado de ingreso, pero 
como la tasa de interes a la vez restringe la inversion yel incremento 
del nivel del ingreso, mal puede el alza de la tasa de interes tener 
efecto positivo en el incremento del ahorro. La tasa de interes puede 
tener el e fecto de transferir recursos del piso de abajo de los depositos 
a la vista, a los depositos de ahorro de diversa indole, estimulados por 
la tasa de interes que se paga a estos segundos mientras no se paga 
nada por los depositos a la vist..'l. Pero naturahnente el ahorro no 
pllede ser superiora los recursos monetarios disponibles. ClIanto mas 
aumente la proporcion de los deposito~ de ahorro con respecto a 
los depositos a la vista. ello quiere decir que el ahorro no se ha inver­
tido, sino que permanece Ifquido; pues si el ahorro se hubiera in­
vertido, aumentarian multiplicadamente el ingreso y por 10 tanto, los 
depositos a la vista. 

Si ahorro e inversion son iguales, porque no pllede haber inversion 
sin ahorro, ni puede haber inversion que no genere ahorro, mal 
puede la tasa de interes ser el determinante de una supuesta discre­
panda entre ahorro e inversion. 

La tasa de interes (determinada por otros motivos y no pOI' esta 
supuesta confrontacion de ahorro e inversion), es la que determina el 
nivel del ingreso; pj.les a cada tasa Ie cOlTesponde un nivel de inver­
sion, ya cada nivel de inversion un nivel de ingreso. Es decir, la tasa 
de interes, 0 mas bien la elevacion de la tasa de interes, tiene el efec­
to de restringir la inversion, el producto, el ahorro y el empleo; yesto 
no 10 discute nadie, ni puede ser discutible. No es posible dejar de 
suponer que con las disparatadas y elevadisimas tasas de interes 
bancario se genera el desempleo y el descenso de la produccion, del 
ingreso, del consumo, del ahorro yde la aCllmulacion del capital. Pero 
al propio tiempo, la tasa de interes tiene un efecto al que no se Ie ha 
dado la debida consideracion, del cual vengo insistiendo desde el 
Segundo Congreso Nacional de Economistas (1976). La tasa de 
interes tiene un efecto acumulativo en el proceso inflacionario de los 
precios, pues se acumula a los costos, y necesariamente repercute en 
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los precios. Cuando un sistema de precios mas elevado vuelve a entrar 
como insumo en el proceso productivo, se carga de nuevos intereses. 
Poreso la tasade interes tiene efecto acumulativo a interes compuesto 
en el proceso inflacionario de los precios. Esto incluso empieza ya a 
ser reconoddo hasta pOl' los expertos del Banco de Mexico. 

Asi pues, mientras el alza de la tasa de interes tiene efecto restric­
tivo sobre el ingreso, y el empleo, el efecto inflacionario sobre los 
predos tiene sin embargo, la consecuencia de incremental' los rendi­
mientos financieros de los rentistas, gracias a 10 cual pueden pagar 
mejores precios pOI' sus consumos; porque conforme se elevan los 
precios pOl' efecto de la tasa de interes, se les eleva tambien el 
rendimiento. Asi es como la suposicion y la recomendaci6n fried mania­
na, cuyo desastre se ha puesto de manifiesto en toda esta crisis, 
especialmente en los paises del Cono Sur, ha Ilegado a salpicaI' al 
nuestro. Y, al mismo tiempo, como la elevacion de la t..'lsa de interes 
tiene que tener el efecto de elevar la tasa de ganancias pOl' medio del 
alza de los precios, y como la tasa de ganancias no puede aumentar 
conforme aument.., la acumulacion, se produce el efecto, ya desde 
hace unsiglo dilucidado, de que a mayor tasa de interes, mayor la pro­
porcion de la participacion de la ganancia con respecto al crecimiento 
del producto, y mayor la depauperacion del salario. En terminos 
tecnicos, esto determina el desempleo y Ileva ala autodestruccion del 
sistema capitalista. 

Volviendo a la suposicion del sistema del patron oro, de que la tasa 
de interes pennitia atraer fondos· 0 evitaba la salida de fondos al 
exterior, esta se fundaba en el supuesto de estabilidad del tipo de 
cambio y del valor de las monedas, en 10 interno asi como en 10 
externo. A la vez se procuraba mantener la estabilidad pOl' este 
mecanismo. Pero si se pretende con la elevacion de la tasa de interes 
contener la evasion de capitales 0 atraer fondos del exterior, y al 
propio tiempo se esta anunciando la inestabilidad del tipo de cambio 
y la devaluacion progresiva, mal puede la tasa de interes tener el 
efecto supuesto, fundado en el mecanismo del patron oro. De esta 
manera es bien claro suponer, que el precio yel valor del dinero al 
alterarse puede lograr reintegrar la estabilidad de la economla, que es 
completamente contradictOlio con la realidad del proceso economico. 
(Se supone que los bancos centrales fnncionan para garantizar la 
estabilidad del dinero y del precio del dinero, y no para 10 contrario). 

Si conforme al esquema teorico que suponemos se rige el proceso 
economico, la economia debe tender al pleno empleo para que sea 
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posible la proporcionalidad del salario con el crecimiento del pro­
ducto (y de la ganancia tambien), sin embargo, se sabe que esto no es 
cieno. La misi6n de los bancos centrales en materia de tasa de inte­
res debe ser encontrar 10 que por experiencia sea compatible con el 
pleno empleo y con el equilibrio econ6mico, pero no al reves: deter­
minar la tasa de interes que conviene a empresarios ya rentistas por 
suponer que de esa manera van a aumentar la acumulaci6n del 
capital, como si el incremento de las ganancias determinara la acumu­
laci6n, cuando 10 mas cierto es, que la acumulaci6n es la que deter­
mina la ganancia. 

Asi pues, las politicas de tasa de interes, tal como estan concebidas, 
no tienen ni pies ni cabeza, ni fundamento ni consistencia ni el efecto 
que se propone con ellas conseguir. En cambio, tienen el efecto cIa­
risimo de acentuar el desempleo y la inflaci6n. Si la crisis es una crisis 
de desempleo, la crisis estara determinada por el alza en las tasas de 
interes; por 10 tanto, la responsabilidad de la crisis econ6mica que 
padecemos corresponde a las decisiones del Banco de Mexico, toma­
das unHateralmente sin confrontaci6n alguna con los distintos ele­
mentos del proceso econ6mico. Ni que hablar de consulta popular, 
pues poco ha habido de consulta popular en 10 que a tasas de interes 
concierne. Se Ie considera como el fruto olvidado del mecanismo 
bancario; pero no del verdadero mecanismo bancario, sino del me­
canismo ideol6gico de los banqueros. 

Como parte del cuento, 0 sea, el cuento de las poUticas monetarias, 
tenemos que pasar a considerar la famosa teoria cuantitativa del 
dinero. El incremento de los precios puede obligar a una mayor 
cantidad de creaci6n monetaria para que las transacciones puedan 
realizarse, pem ella no quiere decir que el aumento de la cantidad 
monetaria sea la raz6n del aumento de precios. Sin embargo, este 
doble silogismo predomina en ydomina la mente de los economistas, 
y favorece la restricci6n monetaria por debajo de la demanda transac­
cional 0 la de los movimientos de la demanda efectiva para que sea 
posible la elevaci6n de la tasa de interes. Esto, no por razones de 
oferta de ahorro ni de demanda de inversi6n, sino porque si natu­
ralmente el banco central restringe la disponibilidad de credito frente 
a su necesidad que se deriva del desenvolvimiento de la producci6n, 
elusuario del credito que debe realizar operaciones en dinero tendra 
que pagar la tasa de interes que Ie pida el banquero. Por eso la 
nacionalizaci6n de Ia banca es un imperativo categ6rico, pues la crea­
ci6n lllonetaria y el sistema de pagos no pueden ser objeto de ac-
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tividad lucrativa; puede ser remunerada al costo mas bajo posible, 
pero de manera alguna puede ser lucrativa. 

En tiempos antiguos se encomend6 a los sistemas bancarios inde­
pendientes la creaci6n de la moneda, es decir, la facultad soberana de 
crear moneda que correspondia al Estado, porque se suponia que el 
soberano lucraba con la moneda. En realidad 10 que hacia era sacar 
parte de los gastos del Estado de la creaci6n monetaria. Una vez se 
ttansfiri6 esta facultad soberana a un sistema independiente y propiedad 
de empresarios privados, el resultado fue adverso, pues la creaci6n 
monetaria result6 mucho mas costosa y mas gravosa para la econo­
mia; las regalias que cobra el sistema bancario por la creaci6n del 
dinero resultan muchas veces superiores a 10 que hubiera esperado el 
soberano mas ambicioso. Evitar esto es imperativo categ6rico para 
todos los paises que pretendan que la creaci6n monetaria no consti­
tuya un freno al proceso de la producci6n y distribuci6n. 

EI sistema bancario no puede crear dinero por encima de la 
demanda transaccional. La banca puede crear dinero descontando 
operaciones de compra yventa de mercandas producidas 0 en curso 
de producci6n; de otra manera, no hay creaci6n monetaria. Entonces 
no esta en la mana de la banca el crear dinero por encima de la 
demanda transaccional, tanto de negocios como del Estado. Los 
gastos publicos en definitiva no son mas que una parte de la demanda 
efectiva, y la creaci6n monetaria es funci6n de la demanda efectiva. Si 
esta funci6n se sirve ampliamente, la demanda efectiva se mantiene, 
y se mantiene el empleo y la producci6n. Pero si se restringe la 
cantidad monetaria por debajo de las expectativas de la demanda 
efectiva, se restringe la propia demanda efectiva y el empleo, singu­
larmente, por la via del alza de la tasa de interes. Por consiguiente, la 
banca no debe ser objeto de negocio. 

Si la nueva generaci6n de banqueros 10 entiende asi, el sistema 
bancario yel paso de la nacionalizaci6n de la banca podra permitirnos 
hacer una politica monetaria consistente con las necesidades de la 
producci6n y el empleo, y al mismo tiempo, podremos lograr una 
politica monetaria aut6noma, independiente de toda cIase de reser­
vas monetarias internacionales, que ya no son ni siquiera metales 
preciosos, sino deudas internacionales. 

Un tercer disparate 0 inconsistencia de la "Teoria convencional 0 

al uso", 0 de las politicas derivadas de ella, es el supuesto beneficio del 
desequilibrio comercial externo. La teoria econ6mica se funda por 
Adam Smith en la condenaci6n del mercantilismo, que suponia que al 
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vender mas de 10 que se compra, la abundancia, en contrapartida de 
los metales preciosos, constituye la riqueza de las naciones. Segun A 
Smitll, la verdadera riqueza de las naciones la constituye la produc­
ci6n de los propios ciudadanos y su consumo. 

EI comercio internacional esta siempre equilibrado en eI mas 0 
menos largo plazo, en tenninos de mercandas, puesto que no se 
puede vender sin comprar en correlativo, ni se puede comprar si no 
se ha vendido. Pero hoy se practica 10 que podriamos lIamar eI 
neomercantilismo financiero, segun el cual los paises se consideran 
mas pr6speros si venden mas de 10 que compran, aunque para vender 
tengan que otorgar creditos internacionales que necesariamente han 
de quedar insolutos. 

Se olvida que eI 6ptimo en el comercio internacional es eI equili­
brio sin superavit y por 10 tanto, sin deficit; porque las ventajas del 
intercambio permiten al pais comprador adquirir mercandas con 
ventaja que Ie!, permite abarat.ar sus costos y su consumo, y con elIo 
esta en condiciones de producir tambien mercandas que pueden 
venderse con ventaja para los demas. Y aSI con comercio equilibrado, 
crece la producci6n yel consumo de todas ycada una de las economias 
que comercian entre si y del conjunto. En cambio con comercio con 
superavit y por 10 tanto con deficit, se reduce eI incremento de la 
producci6n y del consumo mundial en justamente eI monto del 
superavit y deficit. Unos venden mas y producen 10 que otros con­
sumen, mientras que estos consumen mas de 10 que producen. 

Del olvido de tan fundamental axioma surge 10 que yo he lIamado 
la "incapacidad congenita del Fondo Monetario Internacional" para 
cumplir su cometido. Entre las dos guerras mundiales, por el rigor 
que provocaba la pr.lctica de las reglas del juego del famoso patr6n 
oro, se produjeron multitud de devaluaciones y revaluaciones de las 
distintas monedas -10 que se lIam6 "Ia danza de las monedas"- y no 
por eso se logr6 una estabilidad comerciaI. Entonces se convino, al 
final de la Segunda Guerra Mundial, en reunir una conferencia en 
Bretton Woods que encontrara un sistema para estabilizar el comer­
cio y para estabilizar los tipos de cambio entre los distintos paises. 

En la conferencia de Bretton Woods se present6 eI Plan Keynes 
que consistia en que a los que vendIan en exceso se les abonaba en 
cuenta del Fondo, y se cargaba eI monto a los compradores para que 
los vendedores tuvieran posibilidad de comprar mercandas al deu­
dor. Para pagar sus deudas, eI deudor tenia que vender mercandas al 
acreedor. Naturalmente, de este modo se hubiera lIegado a realizar 
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los esfuerzos necesarios para mantener eI equilibrio comercial. En 
este sistema hubieran sido innecesarias las reservas monetarias inter­
nacionales, pues los cargos y abonos en la cuenta del Fondo las 
sustituian. 

No obstante que este era eI unico principio y el unico metodo para 
resolver el problema, a los concurrentes a la conferencia les pareci6 
que no quedaba demasiado claro el "cover cobro", y para ella se 
inventaron los derechos de giro, segun los cuales se hacia un abono en 
la cuenta del Fondo que se podIa utilizat para adquirir despues 
mercandas. 

EI estatuto del Fondo preveia que wando los desequilibrios de­
jaron de ser temporales y pasaron a ser estructurales, los paises tenian 
que adoptar medidas para corregirlos. Pero durante los veinticinco 
primeros anos del funcionamiento del Fondo, Estados Unidos man­
tuvosuperavitconsiderable con el resto del mundo; nunca se Ie oblig6 
a que tomara medidas para corregir el desequilibrio por superavit, 
que por supuesto representaba desequilibrio por deficit para los 
demas. Yel Fondo se convirti6, en vez de un instrumento que sirviera 
para favorecer eI equilibrio del comercio exterior, en un mecanismo 
de pagos dedicado a homologar devaluaciones y revaluaciones, gene­
ralmente acordadas a sus propias espaldas. 

Ademas, para mas INRI eI mismo estatuto del Fondo indicaba que 
el monto de endeudamientoa que cada paIs podia aspiraren el Fondo 
dependia de su aportaci6n original a el, condenando a los mas necesi­
tados que no podian hacer importantes aportaciones. 

Pronto los derechos de giro fueron insuficientes; hubo necesidad 
de seguir manteniendo los deficit mediante el otorgamiento de 
prestamos por el Banco de Reconstrucci6n y Fomento, denominado 
Banco MundiaI. Como estos siguieron siendo insuficientes, pues s610 
se destinaban a proyectos autoliquidables, despues surgieron los 
derechos especiales de giro, y por ultimo, el Fondo Monetario invit6 
al mecanismo de la banca privada a que otorgara creditos a mediano 
y largo plazo, para seguir cubriendo los deficit que se acumulaban 
progresivamente. 

Y nadie hada nada por corregir los desequilibrios, ni superavita­
rios ni deficitarios. Los desequilibrios se acumulaban, y como real­
mente no podian realizarse, los creditos no podian liquidarse mas que 
si el deudor se convertia en superavitario, y el acreedor pasaba a ser 
deficitario. Los nuevos creditos servian para liquidar los anteriores, 
mas su cargo de intereses, y asi sucesivamente. Con elIo se lIeg6 a la 
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extraordinaria cifra de endeudamiento internacional, que aunque no 
esta bien cuantificada, se puede asegurar que pasa del bill6n cua­
trocientos mil millones de d6lares. 

EI sistema de banca privada obviamente no estaba en condiciones 
de poder hacer creditos internacionales, porque ningun sistema 
bancario puede prestar a otro, dado que el dinero se genera con la 
producci6n y se liquida con el consumo, si no hay este procedimiento 
de liquidaci6n no puede existir el sistema monetario y bancario. Sin 
embargo, se Ie tomo el gusto a los creditos internacionales, por los que 
se obtenian grandes utilidades; y en la inercia resultante del hecho 
que los creditos no se podian saldar oportunamente y habfa que 
otorgar nuevos creditos, estos se fueron acumulando hasta las pro­
porciones a que antes nos hemos referido. 

Para dar una idea de la locura de la acumulaci6n de deuda, basta 
observar que Mexico, en el mejor de los casos, puede disponer de 
diecisiete mil millones de dolares por ventas de petr6leo, mientras 
que se Ie otorgaron creditos por unos cien mil millones de d6lares. 
Suponiendo que no tuviera nada que comprar ni pagar con ello, 
cCU<lntos afios tienen que pasar para que con las ventas del petr61eo 
integramente dedicadas a liquidar creditos internacionales se pueda 
liquidar el endeudamiento externo? 

Por afiadidura, y para que se advierta bien el contrasentido de los 
creditos internacionales, es menester reconocer que los creditos 
internacionales no pueden ser efectivos para el pais que se supone los 
recibe, mas que cuando se invierten 0 se gastan en adquirir mer­
cancias 0 servicios en el pafs que los otorga. Por consiguiente, al 
propio tiempo que se otorga el credito internacional, se esta em­
peorando la balanza de mercancias y servicios, que con su saldo 
absorbe el importe.del credito. 

Suponiendo que se recibe dinero fresco, si los creditos internacio­
nales se usan, como suelen utilizarse, para exceder los gastos pre­
supuestales, 0 para adquirir mercancias, 0 para hacer gastos que 
pueden hacerse con recursos internos, se esta creando circulante, se 
estacreando deuda internacional yse est<'! creando desequilibrio en la 
balanza de mercancias y servicios. No puede caber ninguna duda de 
que del monto total de creditos internacionales otorgados a Mexico, 
una muy buena parte ha tenido que servir para vender d61ares a los 
mexicanos y mexicanizados que querian exportar sus ganancias. EI 
Banco de Mexico y la Secretarfa de Hacienda han hecho una estima­
ci6n del orden de veinticinco mil millones de d61ares por este con-
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cepto, pero si se toman en cuenta las salidas de fondos desde 1954, que 
es mas 0 menos la fecha en que empezaron los creditos internaciona­
les importantes, la cifra sera muchas veces mayor. 

Los creditos intemacionales han servido para que el pais se endeude 
a cambio de que mexicanos y mexicanizados saquen sus ganancias, 
mejor 0 peor habidas en el pais, al exterior. Y ello lleva a otra 
consecuencia: de pais a pais, de economfa a economia, la deuda esta 
saldada, pues eI monto recibido, ademas de haber servido para pagar 
mercancias y servicios del pais acreedor, en buena medida a este se Ie 
ha devuelto en la forma de dep6sitos de mexicanos y mexicanizados 
en el exterior. 

La evasi6n de capitales h... sido alimentada por I... polftica del Banco 
de Mexico de devaluaci6n progresiva del peso, apane de los motivos 
mas 0 menos inconfesables de exportar capitales. No cabe duda que 
la devaluaci6n resulta ser uno de los mejores y mas faciles negocios 
que pueden hacerse, pues se benefician todos los que cambian sus 
pesos a moneda extranjera, a costa naturalmente del empobreci­
miento del pafs; porque una devaluaci6n representa siempre em­
pobrecimiento, al obligar a comprar mas caro 10 que se importa y 
vender mas barato 10 que se exporta. 

Sorprende que al estar mas endeudados (y 10 estamos por la 
restricci6n del credito de la banca nacional, que empujaba a corpora­
ciones publicas y privadas a endeudarse con el exterior), es precisa­
mente cuando se decreta tan drastica devaluaci6n del peso, pues 
hemos llegado a unas cifras del orden de cerca de 2 700 pesos por 
dolar frente a los 22 0 24 de 1981. 

Nos lamentamosde que eI aumento de las tasas de interes agravan 
nuestro endeudamiento, yes cieno; pero 10 grave no es s610 el alza de 
las tasas de interes, sino el endeudamiento mismo, que no se pucde 
solventar mas que si los acreedores otorgan nuevos creditos para 
darse por liquidados de intereses y amortizacion de los existentes, y 
as! sucesivamente. De una manera analftica se podrfa dccir que el 
problema no es nuestro, sino de los acreedores, pues si no siguen 
otorgando creditos, tienen que pasar a cuenta de perdidas yganancias 
los creditos tan indebidamente otorgados. 

En otra oportunidad, en un seminario celebrado en Oaxtepec y 
convocado por el CIDE, sobre la internacionalizaci6n de la produc­
ci6n, presente una ponencia en la cual sugeria que el monto total 
de los creditos internacionales fueran convertidos en derechos es­
pecialesde giro. Asf los bancos acreedores podrian darse porcobrados 
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y tener los derechos especiales de giro a disposici6n de los bancos cen­
trales 0 de su clientela, para cuando hubiera posibilidad de utilizarlos; 
es decir, cuando los paises acreedores estuvieran en condiciones de 
comprar mas, y los deudores, de vender mas. 

Lo extraordinario de todo es 10 que podriamos llamar ula inutili­
dad y tonterfa del Fondo", pues ha crefdo solventar los desequilibrios 
comerciales con la emisi6n de papeles insolutos e insolubles, pero no 
ha logrado su cometido de nivelar el comercio exterior ni el de 
estabilizar las monedas, y da consejos e impone criterios a los pafses 
sobre c6mo deben llevar su polftica econ6mica. Obviamente sus 
consejos no pueden significar mas que una mayor ignorancia del me­
canismo del funcionamiento economico. Es obvio que cuanto mas se 
restrinja el circulante, mas se restringe el consumo, mas se restringe 
la produccion; y cuanto mas se restringe la produccion y el empleo, 
mas diffcil se hace la posibilidad de acumular capital que, despues de 
atender las necesidades nacionales, pudiera selvir para pagar los 
creditos. Solo si los pafses deudores alcanzan a tener superavit y al 
propio tiempo suficiente acumulacion de capital para mantener su 
economfa en plena producci6n, podran solventarse los creditos inter­
nacionales. Pero si por el contrario, se reduce la producci6n, el 
consumo, el ingreso, por mucho que se Ie busque al consumo de los 
deudores; es absolutamente imposible que los creditos puedan ser 
solventados. Esto pone de manifiesto la ignorancia del Fondo Mone­
tario Internacional de los principios mas elementales del funciona­
miento econ6mico. 

El ahorro aumenta cuando aumenta la producci6n, y el ahorro 
disminuye cuando la produccion yel ingreso disminuyen. Por mucho 
que sean los esfuerzos que se hagan por ahorrar mas, no se aumenta 
el ahorro por medio de reduccion del ingreso y de la producci6n. No 
se pueden discutir que sean buenos los esfuerzos por racionalizar el 
gasto publico, pero por mucho que los racionalicemos, si al propio 
tiempo no se hace una polftica de crecimiento econ6mico y de 
desarrollo de la produccion, es absolutLlmente imposible que ella 
tenga ninguna ventaja para la liquidaci6n de los creditos internacio­
nales. Y esto 10 entiende cualquiera con tal de que no sea del Fondo 
o de sus asimilados. 

Ahora bien, todas estas inconsistencias, errores y disparates del 
modelo econ6mico que rige el mal funcionamiento de las economfas 
y de las polfticas econ6micas derivadas con mayor 0 menor funda­
mento del modelo que las inspira, son consecuencia de un error 
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fundamental de enfoque en la teorfa econ6mica que conviene de una 
vez denunciar. 

Para que no se diga que esta exposici6n, hecha en los terminos mas 
simples se basa en tecnicismos confusos de los principios serios de la 
economfa, voy a concretar mis puntos de vista en 10 siguiente: Para 
que una economia marche en equilibrio es menester que el salario 
real crezca con el crecimiento del producto por hombre empleado. 
Este es el principio clasico por excelencia yel fundamento de toda la 
teoria econ6mica. Si esto no se produce por el libre juego de las 
fuerzas econ6micas, la ineludible presencia del Estado como rector de 
la vida econ6mica, y concretamente en los conflictos de trabajo, debe 
procurar que se fije el salario con esta regia, en vez de desviarse del 
verdadero punto de vista tomando en cuenta la variaci6n de las 
ganancias 0 la perdida del poder adquisitivo del dinero, que a nada 
conduce ni nada significa ante la realidad del proceso econ6mico. En 
segundo lugar, las polfticas monetarias de la tasa de interes y el 
otorgamiento del credito y la creaci6n monetaria deben estar al servi­
cio de la economfa, es decir ser suficientemente holgada la creaci6n 
monetaria para servir las expectativas de la demanda efectiva, sin 
provocar desempleo. La tasa de interes debe ser aquella que favorezca 
el maximo empleo. 

Una polftica de pleno empleo tiene que reunir dos condiciones sin 
las cuales no puede producir ningun efecto; la baja de la tasa de interes 
bancario al punto que se requiera para el mantenimiento del pleno 
empleo, yel crecimiento del salario real en la medida del crecimiento 
del producto, para que la economfa pueda mantenerse en equilibrio 
y no genere la insuficiencia de la demanda efectiva. 

El dinero es un instrumento que se genera en funci6n de la 
producci6n y del empleo y no en funci6n de clase alguna de reservas 
monetarias, y menos de reselvas monetarias a credito (que son 
simplemente deudas internacionales) que como el Banco Central no 
las contabiliza, se hace la ilusi6n de que no las debe. 

La polftica monetaria pues, tiene que ser una polftica monetaria 
aut6noma. Que no se diga que tenemos que generar ahorro nacional, 
ni que el ahorro nacional es insuficiente y tiene que ser complemen­
tado con ahorro e inversi6n extranjera; nada mas falso; el ahorro 
nacional tiene por fundamento y origen la diferencia entre el salario 
y el valor de la producci6n. Y esta diferencia es suficientemente 
abundante para generar ahorro mas que suficiente para el desarrollo 
de la inversi6n correspondiente a un nivel de pleno empleo. No se 
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aprovecha porque este potencial de ahorro se gasta por empresarios, 
rentistas, intermediarios y gasto publico, al no permitir la poIi'tica 
monetaria que se dirija a su fin natural, la inversi6n. 

Todos reconocemos que eI valor es el "valor trabajo". Sin em­
bargo, toda la teoria econ6mica convencional esta construida en la 
protecci6n y privilegio de la ganancia, posiblemente por entender 
que eI aumento de las ganancias puede favorecer la acumulaci6n, 
cuando esto es al reves: La acumulaci611 es la que determina la tasa y 
eI incremento de la ganancia. No se explica c6mo no se ha advertido 
una verdad fundamental, que el objetivo del amllisis y medici6n de las 
economias es eI crecimiento del salario y su proporcionalidad con eI 
crecimiento del producto. Esto no solo significa la validez del prin­
cipio clasico de equilibrio, que es irrebatible, sino tambien la estruc­
tura mas acomodada de una sociedad con un principio oemocratico; 
pues obviamente, si los salarios crecen, no por eso deja de aumentar 
el monto de las ganancias y la satisfacci6n tambien de las minorias. 
Pero si se hace una poHtica para favorecer las minorias, evidente­
mente las mayorias son las que padecen. Esto es 10 que yo lIamaria el 
principio democratico por excelencia del proceso econ6mico. 

La Revoluci6n Mexicana, y muy especialmente la Constituci6n de 
1917, por raz6n de su propia historia y de su propia fuerza, pudo 
estampar la protecci6n del salario y de la remuneraci6n del trabajo. 
Con s610 haber reconocido este principio y haber procurado con las 
relaciones salariales que eI salario creciera en la proporci6n del 
crecimiento del producto, para que la ganancia fuera proporcional y 
no creciera desproporcionadamente, se habria marchado por un 
camino mucho mas certero de equilibrio y crecimiento ("Edad de 
Oro"). Nunca me podre explicar como los partidos que se dicen 
de izquierda no han entendido tan elemental principio. Es bien claro 
y natural que los partidos de derecha, que por eso son de derecha (el 
PAN), busquen prioridad y ventajas para las ganancias. Pero no se 
puede explicar c6mo los partidos de izquierda integrados 0 dirigidos 
a la producci6n y el progreso de obreros y campesinos (que son 
naturalmente la base de la sociedad y de la producci6n de las econo­
mias), no pretendan como objetivo fundamental de sus poIi'ticas y las 
de los gobiernos designados por enos, el crecimiento del salario real 
en la proporci6n del crecimiento del producto por hombre empleado. 

Yo Ie lIamo una revoluci6n a este cambio de enfoque, pero una 
revoluci6n del pensamiento, tan facil y tan dificil como suelen ser 
las revoluciones de esta clase. Simplemente con imaginar que se pu­

diera alcanzar, se veria c6mo puede cambiar el proceso econ6­
mico, c6mo es posible el aumento de la producci6n y la utilizaci6n 
de los recursos humanos naturales y de tecnica, hasta eI maxi­
mo de satisfacci6n generalizada de la sociedad. Sin embargo, se 
incune en los errores te6ricos y practicos enunciados, que lIevan 
necesariamente a las crisis econ6micas mas 0 menos profundas, 
mas 0 menos duraderas. 

,C6mo podriamos proceder para hacerentenderque este es el ver­
dadero enfoque de la economia? ,Que podriamos hacer para que los 
partidos que se dicen de izquierda tomaran esta posici6n de defensa 
yde poUtica? Y es que en la configuraci6n de quienes son de izquier­
da y quienes son de derecha, no cabe duda que hay cierta confusion. 
Ami parecer es indudable que una poUtica de izquierda es aquella que 
pretende la prioridad del salario yel bienestar de las mayorias. Es una 
poIi'tica de derecha aquella que propugna por la ganancia y el 
bienestar de las minorias (empresarios 0 rentistas). Esto no quiere 
decir que la ganancia no sea necesaria ni util para la acumulacion del 
capital, ni para la remuneraci6n de los directores de la produccion 
publicos y privados y de los servicios publicos y privados que la 
sociedad apetece. 

La esperanza puedeestaren la generaci6n de economistasj6venes, 
que deben convencer a los viejos de que estan en eI camino equivo­
cado. Pero no tengo demasiada confianza, pues he visto a demasiados 
economistas j6venes convertirse despues a 10 que yo lIamo la "Ola 
Termidoriana", que debe suceder a casi todas las revoluciones, y que 
implica que los revolucionarios apetecen gozar de los mismos privile­
gios que antes gozaban las clases derrotadas por la revoluci6n. Y en 
este sentido, desafortunadamente la legi6n de termidorianos en Me­
xico no tiene fin. 

Durante mas de veinticinco afios, mi trabcyo ha consistido en 
denunciar los errores te6ricos de la teoria econ6mica; debo denun­
ciarlos para tratar de cambiar las ideas y los principios nocivos para el 
desenvolvimiento econ6mico. 

Soy viejo, y no puedo estar mas decepeionado de la inutilidad del 
esfuerzo. Pues aquellos a quien estas exhortaciones van dirigidas 
pueden decir, "para que nos esforzamos en hacer las cosas mejor, 
cuando nos va muy bien, haciendolas tan mal". 

Me produce desesperaci6n el ver que Mexico 10 tiene todo, una 
poblaci6n obrera sobria y disciplinada, plantas basicas mas que sufi­
cientes para mantener las necesidades de creaci6n de medios de 
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capital, una produccion industrial, no tan deficiente como gene­
ralmente se dice, y por aii.adidura, dispone de petroleo, que es la 
mejor reserva monetaria del mundo. Tantos disparates hemos tenido 
que hacer para que de la noche ala mai'lana, una economia que podia 
ser prospera, caiga en la mas profunda de las depresiones, con conse­
cuencias tan graves para el empobrecimiento de Mexico. Empobreci­
m"iento que determina la elevacion del tipo de cambio, y que en 
manera alguna corresponde a la relacion de los valores reales de 
nuestra economia con el exterior. Si no hay mercado generado es por 
la apetencia de los que quieren la evasion de capitales, que pretenden 
exportar las ganancias habidas en Mexico con el esfuerzo del pueblo 
y de la organizacion mexicana, porque ademas con elIo, se hace la mas 
facil de todas las ganancias gracias a la devaluacion, aunque sea a ex­
pensas de la nacion. 

Sin embargo, con un simple cambio de enfoque de la politica 
economica, Mexico puede recobrar su paso, y aunque esto les podra 
parecer a algunos utopia, no 10 es, porque esta mucho mas apegada a 
la realidad de los hechos economicos que la teoria convencional. 
Simplemente con procurar que el salario real crezca en la medida del 
crecimiento del producto por hombre, y que la tasa de interes no se 
constitllya en una regalia 0 leva de ganancias a favor de los rentistas, 
no solo podriamos remontar la crisis, sino que podriamos entrar en 
un proceso de cierta prosperidad. Corrigiendo mas 0 menos defectos, 
despilfarros y excesos, que se hayan podido cometer y que se pudieran 
seguir cometiendo; Mexico podria llegar a ser una de las economias 
mas solidas y mas prosperas del Continente. 

Cuando yo llegue a Mexico comprendi que asi podria ser, y se fue 
mi vida en trabajar para lograrlo. Mi decepcion no puede ser mayor, 
pues la razon porque esto haya sucedido es la estupidez, por no 
calificar de peor modo a las politicas monetarias y financieras segui­
das por el Banco de Mexico, que es qllien ha preponderado en la 
politica economica en Mexico, en las ultimas decadas a favor siempre 
de la preminencia de la ganancia monetaria sobre el crecimiento del 
salario y del producto. 

Como esto es un imposible logico, ha tenido que llevarnos a la 
depresion ya la desesperacion consiguiente. 
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