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l,CORRECCION DEL DESEQUILIBRIO EXTERNO 
o IMPACTO DE LA CRISIS? 

Ma. Inna MANRIQUE CAMPOS 

Los efectos de la devaluaci6n, infortunadamente en concordan
cia con nuestros vaticinios -en ninglin momento resultaron positi
vos-- y en los Ultimos meses de 1976 parecieron agigantarse. 

En medio de la inflaci6n, la «campana de rumores» y la especu
laci6n, desde mediados de octubre, la «flotad6n» se habla convertido 
en terrible hundimiento, no obstante los denodados esfuerzos que 
realiz6 la banca central por convencer a la opini6n publica de que 
habla suficientes reservas para hacerle frente a cualquier demanda de 
divisas. 

Seglin dfras oficiales, la inflaci6n sufre una violenta aceleraci6n, 
pues la tasa promedio mensual del Indice de precios al consumidor y 
al mayoreo registra sucesivas y acentuadas elevaciones a partir de 
octubre, mismas que acumuladas y vistas globalmente nos indican 
desde agosto un alza del 13% Y que para octubre era ya mas del 
30%.1 

La situaci6n intema que comenz6 a experimentar el pals fue 
sin duda de las peores de que se tenga memoria, al menos en los 
ultimos veinte anos, situaci6n que 10 puso al borde de la crisis eco
n6mica y poHtica. La recesi6n,2 -retenida a base de deprimir el 
nivel de los salarios, para mantener a flote la tasa de ganancia

1 Tomando como base el Indice de Precios al Mayoreo de la Ciudad de 
Mexico. Banco de M~ico, SA. Indicadores Econ6micos, enero de 1977. 

:! Los indices de producci6n industrial registraron durante 1976, particu
larmente a partir del segundo semestre, notables descensos, tal es el caso 
de la industria manufacturera de bienes de consumo, asi como en la produc
ci6n manufacturera de bienes de inversi6n; 10 mismo ocurre con la industria 
de 1a construcci6n y en menor medida con la petroquimica. 

Vease: Informe Anual del Banco de Mexico, SA de 1976, pp. 3~38. 
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186 PROBLEMAS DEL DESARROLLO 

se reflej6 sobre todo en el desplome del comercio interno, cuyo nivel 
se redujo practicamente a menos de la mitad del que se alcanz6 en 
el mes de junio, y las exportaciones, que venlan creciendo a una tasa 
promedio del 14% mensual hasta el mes de agosto, solamente logra. 
ron aumentar en octubre el 2%. 

INDICES DE PRECIOS AL CONSUMIDOR Y AL MAYOREO 

(Tasas medias mensuales) 

1975 1976 
Enero Enero Marzo Mayo Julio Sept. Nov. Enero 

Concepto Die. Feb. Abril Junio Agosto Oct. Die. Die. 

Con8umidor na
0.9 0.6 0.9 4.5 3.5 2.0cional 0.9 1.9 

Consumidor en 
la ciudad de 
Mexico 1.1 1.8 0.9 0.5 0.9 3.83.2 2.8 

Mayoreo en la 
ciudad de 
Mexico 1.1 2.1 1.0 1.2 1.1 7.3 6.8 3.2 

FUENTE: Banco de Mexico, SA. Informe Anual del Banco de Mexico, 
1976. 

Desde luego, la drastica reducci6n del comercio tuvo relaci6n di
recta con la perdida de poder de compra de los consumidores; a pesar 
de las medidas gubernamentales supuestamente encaminadas a hacer 
validos los beneficios que se esperaba obtener tras de la adopci6n de 
la polltica cambiaria -recuerdese el Plan de Seis Puntos-, se pudo 
comprobar en poco tiempo, que no 0010 no resulto beneficiosa, sino 
que tales medidas adoptadas para apuntalarla tampoco fueron sufi
cientes. 

En primer lugar, la inflaci6n, consecuencia natural de una deva
luacion, como ya senalamos en nuestra intervenci6n, de ninguna rna
nera ha sido frenada; resulta evidente que nunca llego a hacerse 
efectivo el r£gido control de los precios que se prometio reiteradamen
te, antes bien, sus incrementos han tenido caracteres realmente alar
mantes y bien pueden significar a corto plazo, la anulaci6n de la 
competitividad externa, supuesto beneficio de la devaluaci6n. 
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Si bien es cierto que en los meses que precedieron a la devalua· 
ciOn se registro la natural tendencia descendente en las importa
ciO'11es, esta se manifesto principalmente en los renglones de alimen
tos, semillas y frutos oleaginosos, materias primas industriales, abonos 
y fertilizantes y otros bienes de producci6n;8 cuya importancia no 
podemos ignorar, no obstante que los renglones de bienes de inver· 
sion (maquinas y aparatos, herramientas e instrumentos) siguieron 
creciendo, 10 que por demas resulta deseable, dada la necesidad de 
sostener el multicitado proceso de industrializaci6n (el ritmo de ere
cimiento econ6mico, ~l nivel del producto nacional, el nivel del em
pleo, etcetera), 10 que sin embargo significa al mismo tiempo una 
traba importante a la reducci6n del gasto publico y por 10 tanto del 
deficit gubernamental. 

Por otra parte, hubo un incremento importante en nuestras expor
taciones, a base de algunos productos agricolas tradicionales: algodon, 
cafe y tomate, as! como tambien muy especialmente en petr61eo y 
sus derivados, cuyo crecimiento desde mediados de 1975, se sostuvo 
en forma creciente hasta los ultimos meses de 1976. No obstante, en 
10 que se refiere a productos elaborados, contrariamente a 10 que de
biera suceder tras decenios de «proceso sustitutivo», estos sufrieron 
mas bien una sensible reducci6n (de cerca del 20% a partir de 
1974).4 

Resulta notable aunque no sorpresivo el proceso de la balanza de 
servicios, cuyo deficit a partir de diciembre de 1975 -de 193.2 milIa
nes de d6Iares--, se prolonga durante todo el ano de 1976 con in
crementos negativos de -49.1 millones de dolares en el primer tri
mestre; de -14(6 en el segundo, de -165.4 en el tercero y de 
-93.6 en el cuarto; de suerte que se obtiene un deficit final en el 
ano de j-449.7 milIones de d6lares!5 determinado principalmente 
por el lento crecimiento de nuestras exportaciones de turismo y trans
acciO'11es fronterizas, y del rapido y sostenido por el lade de las im
portaciones de los mismos renglones~ que sumados a los de dividen
dos, intereses y otros pagos de empresas con inversion extranjera e 
intereses sobre deudas oficiales, basicamente de la deuda a plaza 
menor de un ano, propiciaron el resultado anteriormente apuntado. 

Por otra parte, 10 ausencia de un control de cambios, permiti6 
que los capitales especulativos, ante el peligro que representa una po

3 Vease: Banco de Mexico, SA, Indicadores Econ6micos, enero de 1977.
 
4 Op. cit., pp. 48-54.
 
sOp. cit., p. 40.
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Utica de austeridad,8 emigraran tranquilamente hacia mejores espec
tativas, y pol' ende empeoraran la situaci6n de nuestra moneda. 

Solamente en el ultimo semestre del ano, el reng16n de errores y 
omisiornes indica salida de divisas de cerca de 1 800 millones de dO. 
lares, que sumados a· los egresos ocurridos en el semestre anterior 
totalizaron -2 199.4 millones.7 Tal situaci6n se reflej6 directamente 
sobre el nivel de las reservas monetarias del pais, cuyas perdidas sig
nificaron hasta septiembre 705 millones de d6lares y que s6lo logra
ron no descender mas gracias a la inyecci6n de 837 millones de DEG'S 
que el Fondo Monetario Internacional prest6, mas los 600 millones 
de la Tesoreria de los Estados Unidos. 

Hay que senalar ademas que las presiones de la iniciativa privada 
sabre el gobierno fueron de tal magnitud, que el presidente Echeve
rna, pol' enesima vez decide dar marcha atrds, en esta ocasi6n en 10 
referente a los impuestos a la exportaci6n de productos manufactu· 
rados y semimanufacturados, pOl' 10 que segUn decreto publicado 
en el Diario Oficial de la Federaci6n del 25 de octubre de 1976, "ante 
la urgente necesidad de colocarIos en posici6n de competencia in
temacional asi como la de incremental' su venta", se derogan tales 
impuestos.8 Asimismo, se acuerda que la secretaria de Hacienda y 
Credito Publico, reanude la concesi6n de los CEDIS, "en todos los ca
sos en que se consideren indispensables para apoyar a los exportado
res y alentar a los inversionistas para que incursionaran en ese cam· 
pO".9 Respecto a los gravamenes a las exportaciones de productos pri
marios, se acord6 que fueran reducidos a la mitad. Con estas medidas, 
quedan automaticamente libres de todo gravamen las exportaciones 
realizadas pOl' las empresas maquiladoras y se supuso que asi mejora
ria la situaci6n competitiva de las exportaciones. 

Estas modificaciones arancelarias, entraron en vigor al dia si
guiente de su aprobaci6n y en 10 que se refiere a los CEDIS, se conee· 
dieron a partir de ese momenta "unicamente a los productos que efec· 
tivamente los requirieran para fortalecer su posici6n competitiva en 
los mercados internacionales".10 

6 La cual es anunciada reiteradamente, tanto en el VI Infonne de go
bierno de Luis Echeverria, como en la reuni6n 0 asamblea anual del Fondo 
Monetario Internacional y Banco Mundial como garantia y requisito de los 
prestamos que estas instituciones otorgaron para sostener la «flotaci6m> en 
margenes moderados. 

7 Banco de Mexico, Indicadores. .. , p. 40. 
8 Los gravamenes que se habian sefialado en septiembre de 1976 eran de 

20% a los productos primarios y de 7.5% a los manufacturados. 
9 Vease: Excelsior, 25 de octubre de 1976, primera plana. 
10 Ibidem. 
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A pesar de todo, los conatos de crisis se intensifican con la segun
da devaluaci6n ocurrida el 27 de octubre, cuando las autoridades mo
netarias pOl' voz del director del Banco de Mexico, Ernesto Fernan· 
dez Hurtado, declar6 que "no intervendrian necesariamente" para 
apoyar el tipo de cambio de 19.90 y 19.70 pOl' d6lar en venta y com
pra respectivamente, "10 que produciria necesariamente fluctuacio
nes mas amplias del valor de la divisa norteamericana de acuerdo con 
las fuerzas del mercado, 10 que Ie daria mas flexibilidad a la «flo
taci6n» del peso mexicano. S6lo intervendria, si hubiera especulacio
nes cambiarias". A esta segunda devaluaci6n, las autoridades la de
nominaron simplemente «flotacion mas flexible». 

AI dia siguiente de tal resoluci6n, los bancos del pais amanecie
ron con la cotizaci6n de 26.24 y 26.50 pOl' dolar, venta y compra, 
10 que significo un descenso del 33% adicional al 58% del 31 de 
agosto. 

Can esto, la ola especulativa se convierte en avalancha, de modo 
que a las pocas seman;;iS (el 22 de noviembre), el Banco de Mexico 
decide, "retirarse del mercado de cambios" y se suspende la compra
venta de clivisas pOl' parte de las instituciones bancarias, quedando 
establecido que s6lo las realizarian las casas de bolsa 0 casas de cam· 
bio, con 10 cual la paridad se torna aun mas desfavorable al llegar 
a 28 pesos pOl' dolar. A esta altura las fugas de capitales se calcula 
que llegaron a ser del doble de las ocurridas en septiembre. 

El cambio de gobierno el dia lOde diciembre, cae sobre los ne
gros nubarrones de nuestra economia como una luz bienhechora 
plena de esperanzas. Todas las declaraciones de personajes oficiales 
y de hombres de empresa coincidieron en expresar su confianza hacia 
e1 nuevo primer mandatario. 

En el discurso de toma de posesion,ll el presidente Jose Lopez 
Portillo decIara que con la devaluaci6n "ni hemos perdido todo, 
ni podemos esperarIo todo", y las medidas de poHtica economica que 
anuncia son consideradas pOl' algunas capas de la poblacion "como 
prueba de una amplia disposicion renovadora", pero como 10 senala 
con justeza Fernando Carmona, en realidad, "cIaramente indican... 
que el regimen se enfrenta a la crisis en el nuevo cicIo sexenal como 
si esta fuese s6lo pasajera, coyuntural 0 dcIica y no una de caracter 
estructural que desborda los patrones dclicos tradicionales".12 

Sin embargo, gracias a esta confianza, el cambio de gobierno tu
vo el efecto inclusive de estabilizar la paridad en un nivel inferior: 

11 Vease: El Dla, del 2 de diciembre de 1976. 
12 Fernando Carmona de la Pefia "l A d6nde la transici6n?", en Re

vista EstrQtegia, Num. 13, enero-febrero de 1977, p. 21. 
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de 20 a 22 pesos por d61ar, sin olvidar que ademas del impasse poli
tico hubo algo mas tangible: la enorme afluencia de fondos via 
prestamos tanto del Fondo Monetario Internacional como de otras 
instituciones no s610 oficiales sino privadas, norteamericanas y eu
ropeas. 

Es necesario por 10 tanto, revisar aunque sea solamente a grandes 
rasgos, la estrategia de politica econ6mica planteada por el actual 
gobiemo que ha quedado fuertemente condicionada principalmente 
por indicaciones del Fondo Monetario Internacional. 

En las reuniones anuales de gobemadores del Fondo Monetario 
Intemacional y del Banco Intemacional de Reconstrucci6n y Fo· 
mento 0 Banco Mundial, celebradas en Manila del 4 al 8 de octubre, 
la austeridad fue el tema central de ambas reuniones. Austeridad tan
to para los paises industrializados deficitarios, como Gran Bretafia e 
Italia, como tambien para los subdesarrollados cuyo nivel de endeu
damiento se ha acrecentado violentamente en los ultimos afios. Consi
deran que 10 mas importante a combatir es la inflaci6n, mediante po
liticas intemas restrictivas que incluyen medularmente: la reducci6n 
del gasto publico y contracci6n del credito,13 reducci6n del empleo 
y congelaci6n de salarios, 10 que adicionado a otros elementos como 
la desestatizaci6n de la economia (venta de las empresas paraestata
les al sector privado) ; desaparici6n de subsidios y amplias facilidades 
a la inversi6n extranjera: principalmente fiscales y arancelarias me
diante una poWica de libertad cambiaria y comercial. 

r Todas estas medidas completan a satisfacci6n 10 que ha dado en 

I· 

calificarse como poUtica friedmaniana, en honor del premio Nobel de
 
economia Milton Friedman, quien sin poseer la originalidad de ha

berla estructurado, se ha encargado de «desenterrarla» del archivo
 
del Fondo Monetario Intemacional para uso y beneficio del capita

lismo en crisis, que ante el fracaso rotundo del «keynesianismo:. in

tenta revivir los «plarl{!s de estabilizaci6n», tan desacreditados en de

cadas pasadas por las tristes experiencias de algunos paises latinoame

ricanos como Argentina, Chile y Uruguay debido a sus desastrosos
 
resultados, tan dudosos respecto al freno a la inflaci6n. y categ6rica

mente contrarios a cualquier incentivo al &esarrollo. En pocas pala
bras «politica de austeridad» y «1os planes de estabilizaci6n» han si
do y seran los portadores automaticos del estancamiento. 

A pesar de tales antecedentes, nuestras autoridades adquirieron el 

13 Que incluyen basicamente altas tasas de interes y elevaci6n del enca
je bancario para desalentar no solamente el credito sino la inversi6n y Ii
nalmente el medio circulante. 
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compromiso expreso de llevar a cabo las politicas «aconsejadas» por 
el Fondo: 

...parece mas constructiva la idea de que el Fondo Monetario 
Intemacional tenga un acercamiento mas estrecho y directo con 
las autoridades nacionales, que Ie permita considerar y emitir 
su opci6n, con la oportunidad necesaria, respecto a las politicas 
econ6micas y financieras mas adecuadas a la luz de la coyun
tura nacional e internacional. . 

La opini6n oportuna del Fondo respecto de los planes na
cionales de caracter econ6mico y financiero, permitira examinar 
la consistencia entre las politicas monetarias y financieras como 
instrumentos de corto plazo y las politicas de desarrollo y ge
neraci6n de empleos.H 

En este contexto «friedmaniano», la poUtica de austeridad se po
ne en marcha en enero de 1977. Para iniciarla, el gobiemo pone en 
vigor a partir del dia primero, la nueva Ley del Presupuesto, Con
tabilidad y Gasto PUblico, donde se dispone que los presupuestos de 
las entidades del sector publico federal "se formularan con apoyo en 
programas que sefialan objetivos, metas y unidades respomables de su 
ejecuci6n, fundados en costos". Esta ley, aunada a la nueva Ley Ad
ministrativa, caracterizan el ajuste presupuestal del Gasto Publico de 
1977 y justifica las limitaciones que en el futuro se imponga aero
gaciones no programadas, 10 que resulta obvio y necesario, pero que 
quiza al tiempo que reduce el campo de acci6n del Estado en cues~ 

tiones econ6micas, tambien impide mediante el escalonamiento de 
horarios a la burocracia, los «dobles tumos», 10 que equivale en 
buena parte a la reducci6n del gasto publico.. via descenso de sueldos 
y salanos. 

En concordancia con esta politica de gasto ,austero el secretario 
de Comercio Fernando Solana Morales anuncia "la supresi6n de 
fuertes subsidios fiscales a la exportaci6n" para darle "mayor pre
ponderancia a los aranceles como reguladores de las compras en el 
exterior", al mismo tiempo que se "liberarian gradual y razonable
mente los controles ala importaci6n".18 

14 Bmesto Fernandez Hurtado, intervenci6n en la reuni6n anual conjunta 
del Fondo Monetario Intemacional y del Banco Mundial, el dia 6 de octubre 
de 1976, publicado en el Mercado de Valores, publicaci6n semanal de Nacio
nal Financiera, SA, 10 de octubre de 1976, p. 823. 

18 V~ase: ExcJlsior, primera plana del 22 de enero de 1977. No falt6 
quien opinara que "ya es hora de retirar los subsidios a universidades" "pues 
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Ademas, se empieza a establecer un ataque indirecto pero siste
matico a las empresas paraestatales (PEMEX, Comisi6n Federal de 
Electricidad y la industria del acero) al definirlas como entidades mo
nop6licas que encarecen la materia prima y los iusumos, y "que 
impiden a la iniciativa privada producir articulos a un costo que les 
permita competir en el exterior",lll 10 que coincide con la posicion 
friedmaniana que considera a las empresas del Estado como pesimos 
administradores, cargas muertas en el presupuesto de la naci6n y 
elementos que compiten en forma desleal con las empresas privadas,17 
quepor otra parte resultaser una practica comun entre los paises 
miembros (deficitarios desde luego) del Fondo Monetario Interna
cional, pues ya Portugal y otros paises, han «dejado de intervenir» en 
el campo econ6mico en funciones empresariales como requisito de 
prestamo del Fondo Monetario InternacionaP8 

Entre las «coincidencias» tampoco resulta casual el regocijado 
anuncio de empresarios norteamericanos sobre futuras grandes inver
siones en Mexico, tras las promesas hechas por el presidente mexicano 
de que se otorgarian pleTlJlLS garanttas a los inversionistas del exte· 
rior;19 asi como tambien la exhortativa de la CONCANACO (Confede. 
racion de Camaras de Comercio), para que "olvidemos la dura lec
ci6n" Ufuga de capitales? i bajo nivel de inversiones? .. ) ya que 
el capital extranjero «no dana» sino que por elcontrario permitira 
al pais "caminar con tranquilidad hacia una meta de maximo pro
greso y bienestar", de hecho "no hay nada que temer", agrega la 
CONCANACO "pues hay una ley de inversiones extranjeras, por 10 que 
resulta infundado hablar, de control 0 dominio externo".20 

se han convertido en arietes de lucha politica": Jorge Cruickshank, senador i	 por Oaxaca asistente al XI Congreso Nacional Ordinario del Sindicato Na
cional de Trabajadores de la Educacion. Vease tambien: Excelsior, primera 
plana del 3 de febrero de 1977;II I' 

:1.6 Declaraciones de Joaquin Pria Ohwarrieta, presidente de la Camara 
Nacional de la Industria de Transformacion (CANACINTRA) en un desayuno 
ofrecido a los medios de difusion. Vease: Excelsior, primera plana, del 2 de 
febrero de 1977. 

H Vease: declaraciones de prensa de Milton Friedman en Monterrey, 
NL 'en el Instituto Tecnologico el dia 2 de mana de 1977, Excelsior, sec
cion financiera. 

18 Excelsior del 17 de febrero de 1977 am.ncia: "EI Estado portugues 
dejara de intervenir en cerca de 400 ernpresas para poder recibir un presta
mo del Fondo". Seccion financiera. 

:1.9 Vease: Excelsior, prirnera plana del 5 y 6 de febrero de 1977. 
20 Vease: Excelsior, primera plana del 8 de febrero de 1977, donde al 

rnisrno tiernpo se anuncia que en Argentina, un cornite militar de asesora
miento, aprobo una reglarnentacion para una nueva ley sobre la inversi6n 
extranjera que fa\'orece fuertemente al capital faraneo. 
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La demostraci6n mas palpable de 10 contradictorio, irracional ~ 
inestable que es el capitalismo mexicano podemos constatarla pues 
hoy mas que nunca, al capitalismo mexicano 10 unico que Ie interesa 
es acumular capital; sin embargo no se encuentra dispuesto a reali
zarIo de la forma ortodoxa en que han venido haciendolo durante 
anos los paises hoy llamados industrializados, es decir, invirtiendo, 
ya que con base en la experiencia, la preocupacion del empresario 
mexicano es ganar mucho e invertir poco, dejandole el campo libre 
al empresario extranjero, quien al invertir un poco mas crece mas de 
prisa, pero al mismo tiempo "extrae mas recursos de los que aporta, 
opera con alusimos costos economicos y sociales para la naci6n y a 
la postre es siempre un factor que en vez de aliviar la escasez de re
cursos financieros, la inestabilidad y las presiones externas, las agu
diza".21 

Pero por su rnisano caracter contradictorio el sistema se ve impe
dido para mantener ~u equilibrio sin la intervenci6n del Estado, cl 
que siempre suple, complementa y contribuye a lograr que dichc.1 

equilibrio no fe rompa ante la carencia de inversiones privadas; de 
aqui, no obstante 10 que el Fondo Monetario Internacional, el senor 
Friedman y sus corifeos nacionales prodamen, la politica oficial ten
dd que reforzar la estructura monopolistica en la que descansa el 
proceso econ6mico, so pena de propiciar un derrumbe de impredeci
bles proporciones. 

A pesar de las reiteradas dedaraciones oficiales acerca de la fir
meza del actual gobierno para aplicar de una 0 de otra forma la 
austeridad, no es posible predecir dadas las presentes circunstancias 
tan poco favorables, que la superaci6n del desequilibrio presupuestal, 
recaera sobre aqueIIos cuyas utilidades son excesivas cuando es evi
dente que el gobierno no esta dispuesto a realizar una verdadera re
forma fiscal, pues las «adecuaciones», se han limitado al sector me
dio, cuya capacidad econ6mica Ie permite absorber sin sacrificio exce
sivo esta carga adicional, sin olvidar que ademas carece de fuerza 
politica y de organizaci6n para oponerse y protestar. 

Es asi como las «adecuaciones fiscales» del presente afio,22 resul
tan insuficientes y de poco alcance, perpetuando la regresividad de 
todo el sistema impositivo; con todo esto, 10 unico que sin duda 
se va a lograr es superar s610 de una manera transitoria los actuales 
desajustes, pero nadie puede asegurar que se evitaran otros mas gra
ves en 10 futuro. 

21 "Capitalisrno Hoy", Estrategia, Revista de Analisis Politico, Ano I, 

Nurn. 1, enero-febrero de 1975, p. 23. 
22 Vcase: Excelsior, del 6 de enero de 1977. 
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