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¿Se necesita una economía que se ocu pe del crecimiento en los países pobres, distinta 
de la disponible para estudiar el crecimiento de los países ricos? A esta pregunta inten
ta dar respuesta el autor mediante una revisión del estado actual de los conocimientos 
y las reflexiones sobre el desarrollo. Estudia los problemas relacionados con la asigna
ción de recursos en el corto plazo y los que se vinculan con el crecimiento en el largo 
plazo. Entre estos últimos incluye la búsqueda del motor que impulsa a una economía 
a elevar su producto per cápita de manera sostenida y las modalidades que adopta 
dicho crecimiento. Concluye que la respuesta está condicionada por las expectativas 
y que la economía del desarrollo, si bien no en su punto más alto, está viva y saludable. 

De la Madrid y América Latina: en busca de "un destino digno y soberano", p. 
314 • IV Informe de Deuda Pública, p. 319 • Recuento nacional, p. 322 • Enajenación 
de activos no crediticios de la banca nacionalizada, p. 328 • 

No debe concluirse -afirma el autor- que los avances recientes en los niveles de pro
ducción e ingreso registrados en los países industrializados de economía de mercado 
signifiquen "que se está saliendo firmemente de la Gran Depresión de los años ochen
ta, la más intensa y generalizada desde los treinta" . En la primera parte se examinan 
las 'múltiples razones -financieras, de política comercial y otras- que fundamentan 
esa afirmación. Después se estudian los principales problemas vinculados con los rea
justes estructurales de la economía mundial, tanto en los países industrializados como 
en los que están en vías de desarrollo. Finalmente, se aboga por que se establezcan 
los mecanismos de diálogo y de planeación internacionales que permitan complementar 
los esfuerzos de restructuración real de las economías, lo mismo en el Sur que en 
el Norte. 

338 Sección latinoamericana XXV Asamblea del BID, p. 338 • Recuento latinoamericano, p. 339 • 
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Los problemas actuales de América Latina con el FMI y la banca internacional son muy 
diferentes a los del pasado. Según el autor, los más importantes son el origen y la res
ponsabilidad de los déficit externos, las políticas financieras y el proteccionismo de 
los países desarrollados, y la vulnerabilidad del sistema financiero internacional. Al dis
cutir dichas cuestiones, se sostiene que la actual crisis financiera tiene su origen "tanto 
en las erróneas políticas económicas de los países subdesarrollados como en los.crédi
tos que de manera indiscriminada les dio la banca internacional, cuya enorme liqui
dez era en su mayoría producto de los déficit externos estadounidenses. Para salir de 
tal situación, el autor propone que los países subdesarrollados replanteen sus estrate
gias de desarrollo, a partir de reformas profundas que eliminen los desequilibrios fisca
les y monetarios y de una programación del uso de las divisas vinculadá a la recupera
ción económica. 

La deuda externa de los países en desarrollo y el sign ificado de la carga 
por las excesivas tasas de interés reales 1 Sergio Ghigliazza 

Como consecuencia de la crisis, el comercio intralatinoamericano ha sufrido un colap
so. Por ejemplo, si se excluye a los combustibles, el valor del comercio intrarregional 
de América Latina fue en 1983 sólo la mitad del de 1980. Ello se debe -según el autor
tanto a la desequilibrada estructura de tal intercambio cuanto a que el sistema de pa
gos fomenta las políticas contraccionistas. Para superar tal situación, se propone revi
sar el Acuerdo de Santo Domingo, ampliando los actuales plazos de compensación 
de sólo dos meses, a cuando menos cuatro. Ello permitiría, entre otras cosas, aumen
tar el intercambio con un menor desembolso de divisas. Además, sería razonable "am
pliar las líneas de crédito bilaterales, incluso hasta hacerlas ilimitadas antes de la com
pensación, para así eliminar las transferencias anticipadas". 

Se reproducen las partes "Evolución de la actividad económica en 1983" y " Comen
tario final" del Informe del Director General del Banco de México a la junta de Go
bierno para cumplir con lo establecido en la Ley Orgánica de esa institución. Además 
de revisar lo acontecido durante el año pasado en los principales sectores de la econo
mía, se analiza en este documento la política respectiva y se señala que la evolución 
de la actividad económica en 1983 debe evaluarse "en el contexto del programa de 
ajuste aplicado por la actual admi nistración para iniciar la corrección de los desequili
brios acumulados en los últimos años y que se manifestaron agudamente en 1982" 

Se incluyen las más empleadas en la revista 
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El estado de la 
teoría del desarrollo 

L a econom ía del desarro llo estud ia la estructura y el compor
tamiento de las economías cuyo producto per cápita es menor 

de 2 000 dólares estadou nidenses de 1980. Que esta línea d ivi 
soria resulte demasiado alta o demasiado ba ja ca rece de signifi
cado en este contexto . Buscar precisión nos obl igaría a andar a 
gatas tras los dólares de Kravis o nos forzaría a abandonar los 
dólares en favor de otros indicadores, como mi favor ito, el de la 
proporción de la fue rza de trabajo que se necesita en la agri cul
tura para alimentar a toda la poblac ión, o algunas medidas más 
nebulosas del potenc ial empresa ri al. Estas distinciones no con
ducen a parte alguna, as í que es mejor no estab lecerl as. 

Como qu iera que se defina, se dice que la economía del 
desarro ll o anda de capa ca íd a, después de un par de decenios 
vivaces. Parece cierto que el tema ha sido aba ndonado por los 
estudiantes estadoun idenses ele doctorado. Sus antenas les indi 
can dónde encontrar los mejores puestos y en esta competencia 
ya no resulta competitiva la economía del desarrol lo. La ayud a 
al exterior ha d isminuido, las instituciones multilaterales no pueden 

• De la Woodrow Wi lson School of Public and lnternational Affairs, 
de la Universidad de Princeton, y Presidente en 1983 de la American 
Economic Associat ion. Este texto es el del discurso pronunciado en 
ocasión de la nonagésima sexta reunión de dicha asociación, celebrada 
el 29 de diciembre de 1983, en la ciudad de San Francisco, y se reco
gió en The American Economic Review, vol. 74, núm. 1, marzo de 
1984. El autor expresa su agradecimiento a Mark Gersovitz por las con
versaciones sosten idas al respecto. El trabajo se publica en Comercio 
Exterior con el permiso expreso de Arthur Lewis. Traducción del in
glés de Sergio Ortiz Hernán. 

W. A RTHUR LEWIS * 

marchar al paso de la inflac ión y la Fundación Ford ha cambiado 
sus prioridades. En la li cenc iatura, nuestra materia aún atrae a un 
so lo grupo. Los alumnos procedentes del Terce r Mundo son 
todavía numerosos en Estados Unidos y están áv idos por estudiar 
nuestro tema; así, las universidades que admiten a un buen nú
mero de estudiantes tercermundistas siguen contando con flore
cientes equipos de econom istas del desarro llo. 

Sin embargo, esta enumerac ión puede descarriarnos. Ex isten 
más estudiantes y profesores de economía del desa rrollo que los 
que revela el recuento de los que así se denominan. Hasta cierto 
punto, los estudiosos de otras disciplinas han tomado de la eco
nomía del desa rro llo aquellas partes que enca jan en sus campos 
de estudio . Así, los mercados duales de trabaío son cosa corriente 
en los departamentos de economía laboral; los que se ded ican 
a las finanzas intern ac ionales se ocupan de anali za r los efectos 
del deseq uilibrio en economías pequeñas, abiertas y pobres, y 
en los estudios sobre la industri a se abord an los problemas de 
las empresas transnac ionales y la tecnología adecuada. Esto tiene 
ventajas y desventajas. El desequili brio monetario en los países 
pobres debería estudiarse tanto en re lación con el desequ ili brio 
en los países ricos como con respecto a los antecedentes genera
les de la pobreza . Por tanto, no hay sustituto para el eq uipo de 
estudio del desarrollo que se concentra en los países pobres como 
tales, aunque dicho equipo no tenga que ser numeroso si otros 
departamentos universitarios incluyen los problemas de los países 
pobres en sus programas de investi gación y enseñanza. 

No obstante, al hablar de la situac ión disminu ida de los estu
dios del desarro llo debe irse más allá del recuento para examinar 
la materia en sí misma, de la cual se dice (correcta o erróneamente) 
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que produce menos ideas nu evas de lo que so lía en los cincuenta 
y los sesenta. La producción actual de análisis fácti cos es quizá 
mayor que nunca, si se considera el número de publ icac iones en 
inglés . Es la producción actual de nuevas teorías del desa rroll o 
la que resu lta más pequeña. Los decen ios de los c incuenta y 
sesenta fu eron un a época de gran innovac ión teóri ca y de con
troversia. 

Este ca rgo es acaso cierto aunque no particularmente conde
natorio . En cualqu ier campo del pensami ento hay flu ctuac iones 
en la producción de innovaciones va liosas. Se req uieren períodos 
de ca lma para digerir lo producido durante los grand es banque
tes. No debería aba ndonarse un campo científico deb ido a que 
no ha producido una brillante idea nueva durante un decenio; 
de acuerdo con lo que sabemos, es posible que esté a punto 
de surgi r. 

El tema princ ipal que quiero exa minar en este ensayo es si se 
necesi ta un ca mpo separado de la economía - la economía del 
desarrollo- para los países que tienen un ingreso per cápita menor 
de 2 000 dólares estadouniden ses de 1980; no importa de dónde 
habrán de venir los estudiantes, ni cómo habrá de cl asifica rse la 
materi a. Lo que importa es preguntarse si d ichos países difieren 
de los ricos por su estru ctura o por su desempeño, de manera 
que se requieran conceptos o herramientas diferentes para en
tender su funcionamiento. 

No encontraremos un vacío insa lvab le entre la economía del 
desarrollo y la que se ocupa de estudiar a los países desa rrolla
dos, de la misma manera que un pediatra no sostendría que la 
geri atría es un cuerpo de conocim iento sin rel ac ión con el suyo. 
Los traslapes entre los desarrollados y los que están en vías de 
desarrollo son probablemente numerosos. Tanto más, cuanto que 
las dos herramientas básicas de la economía, la oferta y la deman
da y la teoría cuantitativa de la moneda, nos llevarán bastante lejos 
cuando se trata sólo de comprender lo que está ocurriendo. Por 
esto existen tantos bu enos economistas sin estudios y por esto, 
también , algunos de nuestros más destacados colegas no se de
sempeñan mejor en asuntos prácticos que un buen estudiante. 
Considerando la fuerza de estas herramientas elementales, podría 
estudiarse la economía de los desarrollados como preparación 
para estud iar a los que están en vías de desarroll o o bien la 
economía de estos últimos como preparac ión para el estudio de 
aquéllos. Sin embargo, también las diferenc ias son más bien 
grandes, razón por la cua l cada campo dispone de herramientas 
propias . 

Dividiré nuestro objeto de estudio en dos partes: asuntos rela
c ionados con la asignac ión de recursos en el corto plazo y temas 
relativos al crecimiento en el largo plazo. 

ASIGNACIÓN DE RECURSOS EN EL CORTO PLAZO 

L as diferencias en este caso son más de grado que de fondo, 
esto es, unos y otros resultan afectados, pero los efectos son 

mayores en los que están en vías de desarrollo. 

La primera y más fácil categoría de comparac ión es la de los 
casos en que el precio difiere del costo soc ial real. La compara
ción se facilita porq ue el problema es muy parecido en los países 
ricos y en los pobres y se aborda con el mismo aparato de costo
beneficio. Las causas principales por el lado del precio incluyen 
las externalidades, las diferencias sa lariales, factores educativos, 
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tipos de cambio inadecuados, tasas de interés tambi én inadecua
das, desocupación y desempleo disfrazado. Los economistas 
exami nan la va lidez del modelo en casos particulares y, aun 
considerándolo vá lido, si concuerda con los hechos; sin embargo, 
no se cuestiona la legitimidad de la categoría. Estas son las pie
dras angu lares de la actividad conocida como planeac ión del de
sa rrollo, la cual puede tener d iversos niveles de complejidad des
de, digamos, el análi sis de costo-beneficio de unos cuantos kiló
metros de carretera hasta los muy esotéricos modelos de eq uili
brio general qu e constituyen la ari sta co rtante del sistema neo
clásico. 

Sin embargo, debe hacerse notar que se cuestiona a dicho 
sistema en cuanto a la formac ión de prec ios, inclu so cuando éstos 
corresponden al óptimo de Pareto, con el argumento de que 
pueden ser ineq uitativos. Los economistas suelen restar impor
tancia a esto cuando se trata de comparaciones dentro de un país, 
pero el mismo argumento ha sa lido a co lac ión en el análisis del 
comerc io entre países ricos y pobres, que conduce a términos 
de intercambio inaceptables debido a que los productos tropica les 
llegan al mercado a prec ios que reflejan los costos altern ativos 
en vez de un pago igual por trabajo igual. De este pilar pende 
una cadena completa de ex igencias en favor de un nuevo orden 
económico internacional. 

Mi segunda categoría forma parte usual , de nuevo, de la eco
nomía neoclásica, y se refiere a aquella situac ión en la que el 
mercado no regulado limita la capacidad productiva . 

La teoría de la local izac ión proporc iona un importante ejem
plo: la formación de polos de crecim iento, en cuyo caso la útil 
tendencia de formar poblaciones se transforma en la creac ión de 
enormes concentrac iones qu e mantienen a muchos millones de 
personas, más allá de las economías de esca la, en las desecono
mías de la congest ión . Esto obedece a las externa lidades, a los 
precios que caen bajo el control monopólico y a las acciones ofi 
ciales inadecuadas que impiden que los costos de la congest ión 
se transformen en costos marginal es. Como resultado se destru
ye el potencial de crecimiento en otras partes y se obtiene, con 
el mismo monto total de recursos, una producc ión menor que 
la que habría si los recursos se distribuyeran en más centros de 
crecimiento. 

El concepto de la dependencia en la teoría del comercio in
ternac ional se relac iona con los polos de crec imiento. En cual
quier caso, se destruyen las potencialidades en la periferia . El mer
cado funciona para concentra r, más qu e para difundir los benefi
cios del comercio . 

Cabe mencionar aquí, como otro ejemplo del fracaso del mer
cado, la tendencia de los campesinos en pequeño a endeudarse 
mucho, con lo que se reducen sus incentivos para invertir a fin 
de aumentar la product ividad de sus tierras. Los remedios bien 
conocidos, tales como la prohibición de hipotecar la tierra agríco
la, sustituyen un problema por otro. 

He hab lado del fracaso del mercado para alcanzar un equil i
brio adecuado. La imposibi lidad de transitar hacia él suavemen
te, incluso cuando se trate del equ ilibrio correcto, es otra cosa 
que distingue a los países ricos de los pobres. Ésta proviene de 
las bajas elasticidades de la demanda y de la oferta, junto con 
un almacenamiento insuficiente de productos básicos en los paí
ses pobres. Como resultado, los acontecimientos del mercado pro-
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vocan rápidos y grandes cambios en los precios y só lo lentas res
puestas en la cantidad : trátase de un fenómeno "estructural". Es
tos movimientos amplios de los precios afectan la producción y 
causan tensiones socia les que se exacerban por las alterac iones 
que resultan en la distribución del ingreso. Los gobiernos se ven 
entonces compe lidos, al ocuparse de los productos básicos de 
interés popular, a imponer cuotas, racionamiento, licencias y otros 
procedimientos para repartir el mercado. 

Lo dicho hasta aquí sobre el funcionamiento del mecanismo 
de precios no estab lece una distinción entre los países ri cos y los 
pobres en la teoría, aunque sí en la práctica . En primer término, 
aunque estos puntos se en listen como debilidades de los siste
mas de mercado, prevalecen más en los países pobres que en los 
ricos. De ahí que, en segundo lugar, los practicantes de la eco
nomía de los desarrollados adq uieran la costumbre de escribir co
mo si los precios del sistema de mercado fuesen obviamente los 
adecuados, y todos los demás fuesen " distorsiones", en tanto que 
los econom istas del desarrollo adq uieren el hábito opuesto: es
criben como si nada importase, excepto estas manchas. En ter
cer lugar, el trabajo teórico se debe a los econom istas del desa
rrollo, aun cuando el nuevo modelo se utiliza para analizar las 
economías desarrolladas. La li sta de las nuevas ideas inventadas 
por los economistas del desarrollo en los cincuenta y los sesenta 
es muy impresionante: 

Modelo de las dos brechas 
Crecimiento desequilibrado 
Dar sa lida al excedente 
Enfermedad holandesa 
Desempleo disfrazado 
Inflación estructura l 
Dependencia 

Planeación indicativa 
Tecnología adecuada 
El gran impulso 
Economía dual 
Polos de crecimiento 
Tasa de ahorro creciente 
Trampa del equilibrio de bajo nivel 

Es improbable que los estudiantes puedan conocer este con
junto de concepc iones, a menos que se tomen medidas para en
señar la economía del desarrollo como una disciplina específica. 

Además, subsisten dos categorías en las que hay casos donde 
es posible que no se sostengan los supuestos de la economía de 
mercado. La primera es, cas i de manera exclusiva, un fenómeno 
de los países pobres. En ellos, cierta parte de la producción y el 
intercambio se rige, no por el deseo de maximizar el ingreso, si
no conforme a otras consideraciones "no económicas". Así, en 
algunos países cercanos al nivel de subsistencia, la producción 
y el intercambio se gobiernan mediante disposiciones rituales, ba
sadas en el parentesco y en la autoridad. Los antropólogos aman 
esas islas en las que los pescadóres de mayor éxito queman algu
nas de sus barcas para demostrar sus logros superiores. Y con es
to llamo la atención no a actos de consumo conspicuo, que son 
universales, sino a la destrucción deliberada de activos producti
vos, que no lo son . 

Los miembros de una comun idad pueden también estar divi
didos por el idioma, la raza, la religión u otra diferencia tri
bal. Cuando una empresa constructora planea un embalse en la 
Provincia A para suministrar electricidad a una c iudad de la Pro
vincia B, el costo y el flujo de beneficios que resulten de esa cons
trucción dependerá de la tecnología que se utilice. El costo mo
netario de la presa puede ser mayor si se construye con trabajo 
no ca lificado, en vez de emplear maquinaria importada; no obs
tante, el análi sis de costo-beneficio puede mostrar como algo más 
conveniente el uso de trabajo no calificado, bien debido a la di
ferencia entre los salarios monetarios y el costo real del trabajo, 
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bien porque las tasas vigentes de interés o de cambio son inade
cuadas . En la economía de los países ricos no se distingue entre 
los hombres de A y los de B, pero en las sociedades plurales no 
es posible agregar A a B por simple aritmética. Es posible que el 
análisis de costo-beneficio tenga que enlistar las ganancias y las 
pérdidas, separadas conforme a una clasificación étnica. Quizá 
una soc iedad plural utilizará maquinaria en los casos en que una 
homogénea usaría trabajo no ca lifi cado. 

Descansamos en los antropólogos para nuestro conoc imiento 
sobre tales asuntos y la antropología económ ica es una espec iali
dad por sí misma. Siempre ha atraído a más antropólogos que 
economistas y los vínculos con ella han disminuido desde que 
la economía fue más al lá de la oferta y la demanda y de la teoría 
cuantitatiVa. No es probable que los economistas del desarrollo 
penetren en la antropología económica más que otros 
economistas. 

Por supuesto, la conveniencia de un punto de vista antropo
lógico en el estud io del comportamiento económ ico no se limita 
a los países pobres. En los países ricos, estos estudios se bene
ficiarían si hubiese más observac ión (estadística y también antro
pológica), en vez de más razonamiento deductivo. Grandes por
ciones de la conducta humana (la inversión, el ahorro, tener 
niños, asum ir o evitar riesgos, establecer metas factibles) no es
tán dominadas por el cá lcu lo de la utilidad marginal, a menos que 
se le dé a ésta un significado universal y por tanto inútil. La eco
nomía del desarrollo, que descansa más en la historia, la estadís
tica y la antropología, puede ser en este sentido un poco más rea
li sta que otras partes de la disciplina económ ica. 

El segundo factor no económ ico que los economistas del de
sarro llo no pueden dejar fuera de sus cá lcu los es el comporta
miento del gobierno. Aunque el gasto público representa en los 
países pobres una parte más pequeña del ingreso nacional , el go
bierno está más estrechamente vinculado en ellos con el sector 
moderno, en el que no ocurre acontec imiento privado de impor
tancia sin que el gobierno esté involucrado de alguna manera . 
De ahí que un ana lista económico que trate de determinar las 
consecuencias probables de cualquier acontecimiento económi
co deba eva luar las posibles reacciones oficiales. Por lo comú n 
decimos que tales situac iones req uieren un enfoque interdisc i
plinario. Puesto que en la práctica no existe una disciplina inter
disciplinaria y dado que se busca el consejo de los economistas 
en forma separada del de los expertos en política, el economista 
se ve obligado, a falta de algo mejor, a ser su propio científico 
político. Queda claro, así, que necesitamos una sólida c iencia po
lítica tanto como una sólida ciencia económica. 

Una razón por la cual el gobierno está más cerca de la ac
tividad económica en los países en desarrollo es que el mercado 
funciona en ellos con menos efic iencia que en una economía de
sarrollada. Así, constantemente se le pide al gobierno que rectifi
que los errores o las inequidades del mercado. Afirmar esto no 
significa que la acc ión pública en el mercado dé siempre una res
puesta mejor que el mercado no regulado, ya sea en la asigna
ción de recursos o en la distribución . Ello es así porque de la mis
ma manera que el mercado da un mejor servicio en los países 
ricos que en los pobres, así también el gobierno tiende a estar 
mejor adm inistrado, tiene más recursos y está algo menos domi
nado por " la política" y las ventajas persona les cuando se trata 
de adoptar decisiones. Pigou enseñó a los econom istas que el mer
cado era imperfecto, pero que las imperfecciones podían elimi -
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narse por lo común recurriendo a la acc ión gubernamental en 
forma de impuestos o subsid ios. Un supuesto de este tipo no es 
vá lido para todos los países de menor desarrollo. En ellos ocurre 
con frecuencia que la so lución imperfecta del mercado podría 
ser mejor que la del gobierno. Éste necesita modernizarse tanto 
como aquél. También puede ser que la hipótesis de que el go
bierno " representa" al pueblo no se sostenga. Los po litó logos nos 
ofrecen numerosos modelos de gobierno (mil itar con generales, 
militar con sargentos, tecnocrático, aristocrático, de frente popu
lar, campesi no, cleptocrático) que reaccionan de modo diferen
te a estímu los sim ilares. 

En suma, en lo que se relaciona con la as ignación de recursos 
en el corto plazo, la economía del desarrollo marcha en la mayor 
parte del camino con la economía de los países desarrollados de 
mercado, con la excepc ión de que en la primera hay más casos 
espec iales y también con la salvedad de que las implicaciones so
cio lógicas no pueden dejarse de lado o suponerse constantes 
mientras se toman decisiones sobre la base única de razones 
"económicas" . 

CRECIMIENTO EN EL LARGO PLAZO 

L os temas que han de examinarse caen en dos categorías: 
la búsqueda del motor del crecimiento y los patrones de éste. 

El sueño del economista consistiría en disponer de una sola 
teoría del crecimiento que llevase a una economía desde el nivel 
más bajo, digamos, de 100 dólares per cáp ita, a través de la línea 
divisoria de los 2 000 dólares, hasta el nivel de Europa occidental 
y más allá. O tener, puesto que los procesos pueden diferir en 
distintas etapas, un conjunto de teorías que surjan una de la otra 
de manera longitudinal y se vayan pasando la posta. O, dejando 
de lado lo que ocurre una vez sobrepasada la barrera de los 2 000 
dólares, disponer por lo menos de una buena teoría aplicab le a 
la economía en desarrollo desde los 100 dólares hasta la línea 
divisoria. 

Disponemos de una buena dotación de modelos para· el estado 
final de la madurez económica. La mayoría de las escuelas de pen
sam iento económico han proyectado sus modelos hac ia el futu
ro . Por lo común, los resultados han sido desalentadores. El mo
delo tiene algunos elementos restrictivos que no se expanden en 
proporción con el resto de los recursos, con lo que desciende 
la tasa de crecimiento. La economía de Adam Smith crece hasta 
llegar a su "dotación completa de riquezas", tal como lo permi
ten sus leyes e instituciones, y ahí se queda. El modelo de Ricar
do va al estancamiento conducido por el exorb itante aumento 
de las rentas. El modelo de Marx es abatido por el continuo aumen
to de la desocupación tecnológica que se debe a la invers ión ina
decuada. El modelo neoclásico de Cassellllega al estancam iento 
porque la acumulac ión de cap ital empuja las tasas de interés a 
un nivel demasiado bajo. Los modelos neoclásicos posteriores es
capan al retroceso. Al eliminar la tierra y maniobrar con el crec i
miento del capita l para que iguale al aumento de la población, 
es posible lograr condiciones estables, con o sin la Regla de Oro. 

Puesto que no estamos interesados en la suerte de las econo
mías maduras, podemos dejar de lado este conjunto de teorías 
y ocuparnos de los niveles más bajos de ingreso. 

También disponemos de una buena dotación de teorías para 
este extremo de la escala. El primér problema al que nos enfren-
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tamos es saber por qué tantos países han crec ido de manera tan 
lenta a lo largo de períodos pro longados, y sobre todo a partir 
de 1850, cuando ya se conocfan bien los elementos principa les 
de la modernizac ión. El segundo problema cons iste en averiguar 
por qué, después de un tiempo, los países se unen a la corri en te 
principal y se elevan por encima de los 2 000 dólares per cápita. 
Debemos ser capaces de exp lica r tanto lo que inhibe como lo 
que li bera la energía. 

Es posible comenzar con los modelos de umbral, según los cua
les un país debe alcanza r un nivel mínimo antes de que pueda 
avanzar hacia el crec imiento sostenido. El modelo de Rostow, que 
es también el último de los modelos de "etapas del crecimien 
to" , contiene este período en el cua l se establecen las " precon
diciones del despegue". Otro ejemplo es el de la trampa del equ i
librio de bajo nivel , y el "gran impulso" es otro más. Entre otros 
obstáculos que se oponen al movimiento está n las externa lida
des negativas, el modelo de las dos brechas y la necesidad de un 
crecimiento equ ilibrado. 

Por otro lado tenemos los modelos de la parál isis, conforme 
a los que ingresar en el mercado mundial es debilitador. Así, un 
país puede ser despojado de su capita l humano y físico por un 
polo de desarrollo cercano . O puede sufrir los tormentos de la 
dependencia. O el tratamiento inhumano de los patrones co lo
niales puede reducir su oferta potencial de fuerza de trabajo . 

Desde la segunda guerra mundial, los países en desarrollo que 
crecen con menor rapidez (el tercio que está en el fondo y que 
crece a menos de 3.5%) han tenido cualquiera de estas dos des
ventajas: ya sea que las lluvias han sido inadecuadas, de modo 
que su agricu ltura poco ha contr ibu ido al crec imiento y el exce
dente agríco la ha resu ltado demasiado pequeño (Senegal es un 
ejemplo de esto), o bien han padec ido prob lemas políticos inter
nos importantes que han desalentado la inversión de sus nacio
nales, no menos que la foránea. Esto es lo que ha ocurrido du
rante dos decenios de prosperidad mundial. No podemos saber 
si regirá la misma diferenciación ·a lo largo de un período de de
presión mundial. 

Ningún modelo de crecim iento está pasado de moda. Nunca 
se puso en duda su validez lógica, sino su pertinencia. Dos fuer
zas han actuado contra ellos. En primer lugar, han crecido tanto 
los países menos desarrollados que los modelos que postulan la 
imposibilidad del crecim iento son ahora menos persuasivos. En 
segundo término, estos modelos fueron anestésicos. Era posible 
examinar un país y dictaminar que no estaba creciendo, sin herir 
por ello los sentimientos de sus habitantes; era posible emplear 
un modelo u otro para mostrar que no era su cu lpa. En la actuali 
dad se acepta que las cosas van mal a veces porque los gober
nantes adoptan políticas erróneas, y por ello ya no necesitamos 
la anestesia. 

Dejando aparte las modas, no cabe duda de que lo que tratan 
de expl icar los modelos es real: el prolongado estado de casi es
tancamiento de tantos países. Igualmente real es el hecho de que 
las economías se escapan de este estancam iento, con lo que sur
ge la pregunta de por qué algunos se mueven más pronto o más 
rápido que otros. 

En su estado actua l, nuestro material sobre los países de in
gresos medios puede dividirse en tres categorías: las teorías dedi-
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cadas al crecimiento de los recursos, las de las pautas o patrones 
de crecimiento, y las relativas a los procesos de inversión. 

Nuestras teorías para el creci miento de los recursos en los paí
ses de ingresos medio~ están en construcción . En el caso delta
maño de la fu erza de trabajo disponemos de teorías sobre la po
blación, sobre la participación de la fuerza de trabajo, sobre los 
mercados duales, el capita l humano, la ed ucación, y así sucesi
vamente. En el estudio de estas materias hay traslape con las eco
nomías avanzadas, aunque nuestros resultados no siempre son 
los mismos. 

Estamos reuniendo material sobre el capital en los países de 
bajos ingresos: teorías del ahorro, tanto privado como público . 
En esto estamos en desacuerdo con. los estudiosos de los países 
desarrollados, cuyo objetivo es explicar por qué es constante la 
tasa de ahorro, mientras que el nuestro es explica r por qué se 
eleva. 

También hay -discrepancias con respecto a la cantidad y cali 
dad del espíri tu empresarial. Después de muchos debates, los eco
nomistas de los países más desarrollados han abandonado el te
ma, adoptando la posición ·de que una economía red ituable no 
tendrá escasez de empresarios. Nosotros, por otra parte, obser
vamos que los ibos muestran más CI-Jalidades empresariales que 
sus compatriotas, los tivs, o los chinos más que sus coterráneos 
los malayos. También ,n'otamos que en el Tercer Mundo en su con
junto hay un monto dado de capac idad empresari al extranjera, 
cuya presencia se resiente a pesar de los obvios beneficios que 
derivan de ella. 

Esta parte del tema, el crecimiento de los recursos, está viva 
y no necesita defensa. 

El segundo grupo de materiales se relaciona con los patrones 
de crecimiento. Sabemos más de los patrones que impone el cre
cimiento que lo que conocemos de cierto sobre las causas de 
éste. Esta parte de nuestra materia tiene una larga historia, que 
data de las observac iones de Petty sobre los cambios en las pro
porciones relativas de la fuerza de trabajo en la agricultura y los 
servicios. El interés resurgió gracias al libro de Colin Clark, The 
Conditions of Economic Progress, y desde entonces hemos teni
do una abundante literatura encabezada por Simon Kuznets y Ho
lli s Chenery. 

El tópico se ha extendido al cá lculo de otra clase de cambios 
sectoriales: la composición por sectores de las importaciones y 
las exportaciones; la parte que representan los impuestos al in
greso y los indirectos en la recaudación, etc. Es posible derivar 
cualquier propensión que se considere una función del ingreso 
per cápita, ya sea de observaciones longitud inales o de estudios 
sobre todo el país. Esta técnica es particularmente útil para los 
que se dedican a la planeación del desarrollo. Tiene, por supues
to, sus debilidades, entre las que se cuenta que los estudios lon
gitudina les y los que abarcan a todo el país dan con frecuencia 
respuestas muy diferentes. Así, los resu ltados deben utilizarse con 
cu idado. 

la evolución del mercado de trabajo urbano es una parte par
ticu larmente interesante de los patrones de crec imiento: surgen 
grupos que no compiten entre sí; hay una bifurcación en grupos, 
uno superior y otro inferior; se crean reservas de fuerza de traba
jo excedente en forma de desempleo disfrazado o sin disfraz. To
do esto está ocurriendo frente a nuestros ojos. En este campo los 
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economistas de los países más desarrollados y los de los menos 
desarrollados se han hecho va liosas aportac iones mutuas. 

l as pautas de crecimiento están en el centro de la discusión 
sobre diferentes estrategias de crec imiento, puesto que cada una 
de ellas produce patrones distintos. l a tarea del economista, en 
tanto que filósofo, es tratar de entender lo que ocurre; la del " in
geniero soc ial" es cambiar el resultado. Se trata de mejorar el 
porcentaje del ingreso nacional que reci ben las capas inferiores 
de la población, quizá el 80% inferior (recuérdese que, en los paí
ses de menor desarrollo, el hombre colocado a una distancia de 
20 puntos de la cúspide es muy pobre) . Hay un bien establecido 
acuerdo sobre el paquete destinado a los pobres rurales, que in
cluye reforma agrari a, ri ego, fert ilizantes, mejores variedades de 
semillas y las usuales med idas de extensión agrícola, de manera 
que aquél los puedan producir más, junto con un paq uete de ser
vicios socia les que incluye escuelas, servicios de sa lud y otros si
milares, que pueden considerarse lo mismo un aumento del con
sumo que una inversión en capital humano. El paquete urbano 
no es tan obvio y sobre él no hay tanto acuerdo, puesto que uno 
de sus componentes, la industri a nac iona lizada, tiene en los paí
ses de bajos ingresos dudosos efectos en el producto por trabaja
dor; no obstante, este paquete también incluye más alimentos y 
servicios sociales. 

Visto esto desde el ángulo del consumo, se trata de una "es
trategia de necesidades básicas". Se afirma que una distribución 
más amplia del ingreso debe ser un objetivo social, junto con un 
mayor producto por cabeza. La pretensión de que se trata de "otra 
estrategia de desarrollo" descansa quizá en el gasto relativamen
te mayor desti nado a servicios soc iales, que también se cuenta 
como una inversión en capital humano. l os cambios estructura
les propuestos, tales como el reparto agrario o la preferencia da
da a las industrias de pequeña escala, no son excl usivos de una 
"estrategia alternativa". 

En lo que se refiere a los f ilósofos, el meollo del asunto radica 
en cómo se verá afectado el producto por ciertas políticas que 
dan, digamos, cinco puntos porcentuales extra del ingreso nacio
nal al 80% inferior de la población, en el supuesto de que será 
una transferencia pacífica a lo largo de, digamos, un decenio. ¿Se 
elevará el producto per cápita más rápidamente, con mayor len
titud, o al mismo ritmo? También cabe preguntarse si todo eso 
importa, o si el cambio debería efectuarse en todo caso. 

la prioridad que se asigne a tales cuestiones está determinada 
por los polfticos en los países de menor desarrollo y no por los 
economistas de los más desarrollados. Nuestra contribución es 
evaluar los hechos y analizarlos tan desapasionadamente como 
podamos. Y no hemos dejado de hacerlo así. 

EL MOTOR DEL CRECIMI ENTO 

E 1 tercer grupo de materiales se relaciona con los incentivos 
para invertir en capital fís ico o en capital humano. No se 

sostiene aquí que la inversión sea el único contribuyente al cre
cimiento, pero sí que está muy correlacionada con él y puede 
servir como representante -de las fue rzas que impulsan a la eco
nomía . En relac ión c:on esto necesitamos estudios sobre la adap
tación y difusión de nuevas técnicas, sobre instituciones de cré
dito, y otros similares. la gestión de la economía resulta vita l, es 
decir, mantener un conjunto coherente de tipos de cambio, ta
sas de interés, re laciones de reserva, precios agrícolas y salarios. 
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En este campo se necesita mucha más investigación, de manera 
que no es sorprendente que muchos países en desarrollo se en
frenten a una derrota . Otra causa principal de fracaso se presen
ta cuando las condiciones políticas no guardan coherencia con 
la nueva inversión . 

Las relaciones entre incentivos e instituciones es una de las par
tes más antiguas de la economía del desarrollo. Nuestros ances
tros se preocuparon por el marco institucional de las sociedades 
agrícolas: la tenencia de la tierra, la primogenitura, la aparcería, 
etc.; más tarde se formaron opiniones bastantes agudas acerca 
de las sociedades por acciones. El punto importante que los dis
tingue del espíritu de nuestra época es que ellos no esperaban 
obtener conclusiones en este campo con la sola base de los prin
cipios primigenios. Sus escritos acerca de tales materias son pie
zas de análisis histórico tanto como económico. Y en sus conclu
siones se reconoce que las mismas preguntas requieren diferen
tes respuestas en tiempos o en lugares distintos y, por tanto, no 
pueden contestarse sin hacer referencia a las circunstancias. 

Formulo estas observaciones, que son obvias, no por buscar 
la redondez dekfema, sino a fin de señalar una de sus debilida
des: la creciente brecha entre la economía y la historia económi
ca que se peréibe en la economía del desarrollo . Si nuestro tema 
abate sus miras, esto acaso se deba a que la desaparición de la 
historia económica en la enseñanza de la economía nos ha traí
do una generación de economistas desprovistos de conocimien
tos históricos. Esto contrasta señaladamente con los economistas 
del desarrollo de los años cincuenta, quienes, prácticamente en 
su totalidad, habían tenido alguna enseñanza histórica, y quie
nes, guiados por Gerschenkron y Rostow, buscaron en la historia 
el esclarecimiento de los procesos de desarrollo. 

Dada la importancia de los estímulos y las instituciones, ¿exis
ten acaso circunstancias particulares que favorecen el crecimiento? 
Si los economistas no han dejado de teorizár acerca de las eco
nomías maduras y sobre las más pobres de ellas, tampoco han 
fallado en dar cuenta de los casos intermedios. Cada escuela ha 
postulado su propio candidato para conducir la máquina del cre
cimiento : los fisiócratas, la agricultura; los mercantilistas, un 
excedente de exportación; los clásicos, el mercado libre; los mar
xistas, el capital; los neoclásicos, el espíritu empresarial; los 
fabianos, el gobierno; los estalinistas, la industrialización, y la es
cuela de Chicago, la enseñanza. En favor de los geógrafos, debe
ría agregarse que resulta útil disponer de minerales ricos o de 
suelos bien regados. Y en aras de los politólogos, cabría añadir 
la suficiente seguridad política para estimular a los nacionales a 
invertir en su propio país. 

Sobre nuestros predecesores tenemos la ventaja de poder apli
car técnicas econométricas en la búsqueda del motor del creci
miento. No obstante, nuestras respuestas no son más satisfacto
rias. La aplicación de la técnica de Denison de contabilidad del 
crecimiento produce el mismo fruto en el caso de los países de 
menor desarrollo y en el de los más desarrollados, esto es, un gran 
residuo. Y los modelos tipo Tinbergen-Kiein, cuyas previsiones 
pierden confiabilidad en períodos mayores de un semestre, a pe
sar del enorme volumen de estadísticas que utilizan en los países 
más desarrollados, no son mejores en los menos desarrollados. 

Sabemos por qué se comportan tan mal en el largo plazo es
tos modelos de proyección de ingresos. La razón estriba en que 
el éxito no está determinado por el aumento de los factores físi-
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cos de la producción, sino por un conjunto de intangibles: la se
guridad política, la ca lidad de la infraestru ctura, la confiabilidad 
de los trabajadores ca lifi cados y de los contratistas, el surgimien
to de nuevas oportunidades de mercado, etc . Adelman y Morris 
han tratado de captar estos intangibles, pero se han enfrentado 
a problemas de identificación . 

En vista de la gran variedad de posibilidades, la búsqueda de 
" un" motor del crecimiento está condenada al fracaso. El creci
miento ocurre en donde hay una brecha entre la capacidad y la 
oportunidad. La primera cubre las habilidades (nacionales y ex
tranjeras) , el gobierno, el ahorro y la tecnología. La segunda pue
de ser de cualquier clase, e incluye los mercados, las lluvias, el 
acceso a las licencias tecnológicas, la infraestructura. El motor pue
de estar en casa o en el exterior, puede ser una innovación, un 
buen sitio para un centro de transporte, o mucho más. 

Se sigue que un modelo para una economía a este nivel debe 
ser más bien complejo . No hay una teoría del crecimiento, sino 
un conjunto de teorías complementarias. Aún no hay acuerdo 
acerca de este conjunto. En su centro debe estar una teoría de 
la distribución, ya que ella proveerá incentivos y ahorros. Sin em
bargo, si los economistas no pueden ponerse de acuerdo sobre 
lo que determina la distribución de los ingresos en Europa occi
dental, ¿cómo podríamos predecir los efectos del crecimiento en 
la distribución del ingreso en Tailandia? Y en ese conjunto tam
bién deberíamos poner lo que sabemos sobre el crecimiento del 
volumen de recursos : la fuerza de trabajo, el capital, el 
conocimiento. 

Otra piedra angular sería una teoría del gobierno, en la cual 
éste aparecería como un problema y como una solución. Debe 
existir también una teoría de la formación y el conflicto de cla
ses, que vaya mano a mano con una teoría del espíritu empresa
rial. Así, una teoría del crecimiento de la economía como un to
do reúne lo que sabemos de sus partes. 

Esta línea de razonamiento no resulta aceptable para todos. 
En primer término, se la ataca por su eclecticismo y se dice que 
esta conglomeración de teorías de diversos tipos no constituye 
un tema unificado de estudio. El material se unifica gracias a su 
asunto temático (el comportamiento de las economías de bajos 
ingresos) y a sus herramientas (en especial la oferta y la demanda 
y el análisis estadístico). El problema no consiste en tomar la his
toria, o la sociología o la antropología pertinentes, sino, al con
trario, en evitar lanzarse con respuestas económicas que rebasan 
los límites dentro de los cuales se aplican. Estos límites son dife
rentes en los países más desarrollados y en los de menor desarro
llo. Como dije, hay un elemento de maximización de utilidad al 
estudiar la fertilidad, las tasas de ahorro, la migración o el espíri
tu empresarial, pero dicho elemento tiende a quedar sobrepasa
do en los países pobres por las normas sociales, religiosas y polí
ticas, normas que deben estudiarse mediante las disciplinas de 
la ciencia política y la psicología social. No es la cuantificación 
lo que se discute. Todos apoyan la elaboración y disponibilidad 
de estadísticas históricas, y el rápido aumento de materiales apro
piados para el análisis estadístico longitudinal o general es tam
bién una ventaja para todos. En discusión está el funcionamiento 
de instituciones que influyen en las decisiones, así como el cam
bio que sufren a lo largo del tiempo. También se debate el tipo 
de tesis que exigimos de los estudiantes de doctorado. Ciertamente 
morirá la economía del desarrollo si dichos estudiantes llegan a 
pensar, correcta o incorrectamente, que dedicar su trabajo a las 
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instituciones económicas no les redituará honores en sus exáme
nes de doctorado. 

Una segunda línea de ataque estriba en que este enfoque aban
dona la predicción en los casos en que se piensa que el futuro 
es predec ible. No se abandona toda clase de previsión. Podemos 
predecir que la tasa de natalidad disminuirá, que el consumo de 
carne aumentará, y así por el estilo, pero no podemos predecir 
el futuro de la economía en su conjunto. Lo que hace falta es una 
visión del futuro ya predeterminado por la historia, o, para cam
biar la metáfora, una teoría del desarrollo que sea como la histo
ria vital de un caballo, que comienza como una minúscula par
tícula y se desarrolla durante toda su vida en concordancia con 
un código genético ya impreso desde la concepción. En vez de 
eso, ofrecemos una teoría del desarrollo que es más como la fa
bricación de un automóvi l: se compra el parabrisas aquí, los neu
máticos allá, el carburador en algún otro lugar. La teoría biológi 
ca, que es " natural" , parece más atractiva que la teoría de la 
línea de ensamblado, que es "artificia l". Sin embargo, los auto
móviles marchan más rápidamente y durante más tiempo que los 
caballos. 

Muchas personas han sido visionarias y nos han ofrecido pre
dicciones de largo plazo, notablemente Marx, Rostow y Toynbee. 
Empero, la mayoría de los científicos soc iales ha rechazado en 
principio tales modelos. No han descubierto si la historia tiene 
un propósito y, si lo tiene, con qué horario funciona. 

Si se tratase de penetrar más, sería particularmente conveniente 
estar en aptitud de predecir, en un nivel mucho más bajo de es
peculación, el "crecimiento autosostenido", para usar la expre
sión con que Rostow designa el desarrollo. Muchos países cre
cen durante varios años a una tasa de 5% o más, después de lo 
cual crecen más lentamente, e incluso declinan. Así, no basta te
ner un modelo que produzca crecimiento; también es preciso po
der exp licar por qué algunos países abandonan la carrera, mien
tras que otros mantienen el paso. 

El aná lisis del crecimiento autosostenido se desarrolla en dos 
niveles: uno que tiene que ver con los recursos, y otro que se 
refiere al liderazgo. En lo que respecta a los recursos, se juzga 
que un país ha alcanzado el crecimiento autosostenido cuando 
es más o menos autosuficiente en ahorros, en sus cuadros diri
gentes, en sus trabajadores calificados y en otros rubros de la in
fraestructura. Es posible cuantificar la parte física, si bien con buena 
dosis de arbitrariedad: digamos que su entrada neta de capital es 
menor de 2% del ingreso nacional; que el consumo privado es 
inferior a 60% del PNB; que cada año egresa del bachillerato cuan
do menos 5% de la cohorte; que los gerentes y empleados que 
se expatrian son menos de 1% de la fuerza de trabajo y así suce
sivamente. De cómo llegan los países a estas marcas es de lo que 
se ocupa la economía del desarrollo. 

Lo que no puede predecirse o recetarse es la calidad de lide
razgo que permitirá a un país salir de su crisis, de tal manera que, 
por ejemplo, si pierde un mercado de exportación no decline, 
sino que obtenga para sí un nuevo espacio económ ico. Esta es la 
clase de liderazgo, público y privado, que esperamos de los paí
ses de Europa noroccidental y puede ser que la mayoría de los 
países de menor desarrollo sea demasiado joven en cuanto a su 
vida independiente como para tener la cohesión que se requie
re. Sin embargo, la edad no es el único requisito, como lo mues
tra América Latina. 
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Al tratar de comprender cómo aprende una sociedad, entidad 
distinta de sus miembros individuales, cómo escoge nuevos ca
minos, cómo crea nuevas lealtades, de qué manera se enfrenta 
a tareas difíciles, etc. , llegamos a los límites de las analogías me
cánicas que por lo común utilizan los economistas y nos encon
tramos, junto con los sociólogos, en la búsqueda de útiles analo
gías biológicas. Los economistas han hablado de esto desde los 
t iempos de Alfred Marshall, sin haber logrado mucho. Dudo que 
los filósofos estén cerca de llegar a un acuerdo sobre lo que de
termina el espíritu de una nación, así que la economía del desa
rrollo debería detenerse ahí. 

Ahora estoy preparado para abordar la cuestión con la que 
comencé: ¿necesitamos una economía que se ocupe del creci
miento en los países pobres, distinta de la que ya tenemos para 
el crecimiento de los países ricos? La respuesta debe ser parcial , 
de acuerdo con lo que se quiera significar con la teoría del creci
miento. Si nos referimos a la economía matemática del crecimien
to, todo mundo concuerda en que se trata de una materia sepa
rada que poco se traslapa con la economía del desarrollo. Si lo 
que queremos es elaborar modelos tipo Tinbergen, a fin de pre
decir el movimiento de una economía en los próximos doce me
ses, hacemos esto en los dos casos con el mismo éxito menos que 
mediano. Es posible que todas nuestras previsiones mejoren en 
la medida en que logremos una comprensión mejor de los deter
minantes de los cambios en la inversión y en MV en el corto pla
zo. El resurgimiento del análisis del ciclo de comercio unificará 
un tanto más las voluntades. También compartimos un tercer con
junto de teorías del crecimiento, esto es, los determinantes de éste 
en un período de 25 a 50 años, digamos, en Inglaterra, Francia 
o Estados Unidos, en cuanto a los desarrollados, o en Sri-Lanka, 
Ghana o México, en el caso de los países en desarrol lo. Y aquí 
aún estamos perdidos cuando tratamos de explicar por qué Esta
dos Unidos se hundió tanto durante los años treinta, o qué esta
ban haciendo los británicos alrededor de 1900, o por qué japón 
saltó hacia adelante en los cincuenta. Y hay preguntas paralelas 
sobre la amplia diversidad del comportamiento actual de los paí
ses subdesarrol lados, entre los cua les una tercera parte ha esta
do creciendo de manera continua a más de 5% anual, lo que es 
un resultado sin precedente. Esta clase de preguntas pertenece 
tanto a la historia como al aná lisis económico. Los economistas 
del desarrollo deberán su capacidad de análisis a ambos y darán 
la bienvenida a cua lquier herramienta útil que elaboren para el 
caso los economistas de los países avanzados. 

En conclusión, la preocupación a la que se hizo referencia al 
comienzo de este ensayo, referente al estado de la economía del 
desarrollo, me parece por completo inadecuada. La actitud que 
se adopte debe depender de las expectativas propias. Si lo que 
el crítico busca es una visión clara de adónde nos lleva la histo
ria, está llamado a sufrir un desengaño. Pero si su interés radica 
en que los economistas reúnan hechos, elaboren teorías compro
bables y que las comprueben, entonces los economistas del 
desarrollo parecen estar tan comprometidos y parecen tan exito
sos como cualquier otro grupo de colegas. Entre los campos en 
los que se realiza en la actua lidad un trabajo espec ialmente esti
mulante están el mercado de trabajo, la urbanización, los pro
blemas monetarios de una economía abierta, las consecuencias 
de la Revolución Verde y la distribución del ingreso. Si la contro
versia y el debate son signos de la actividad intelectual , nuestra 
materia parece adecuadamente contenciosa. La economía del de
sarrollo no está en su punto más alto, pero está viva y saludable. O 
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RELACIONES CON EL EXTERIOR 

De la Madrid y América latina: 
en busca de "un destino digno 

y soberano" 

E 1 26 de marzo último, el presidente M i
guel de la Madrid sa lió del terr itor io na

cional para hacer visitas de Estado a cinco 
países lati noamericanos: Co lombia, Brasi l, 
Argentina, Venezuela y Pa namá. En cada 
uno fue rec ibido por sus respectivos co le
gas, los pri meros mandatari os Beli sa rio 
Betancur, j oáo Baptista de O liveira Figuei
redo, Raúl Alfonsín y j orge lllueca. Este úl
timo preside además la XXXVII Asamblea Ge
nera l de las Nac iones Unidas. 

Al solicitar el permi so de rigor al Congre
so de la Unión, Miguel de la Madrid exp li
có que entre los motivos del viaje de trece 
días figuraban la conven iencia de estrechar 
vínculos con los gobiernos de esos países, 
refo rzar los procesos democráticos que se 
inician en algunos de ellos y alenta r un sen
tido general de integrac ión regional, de de
fensa de la paz mundia l y en contra del 
armamenti smo. 

LAS OPINIONES 

D ada la indudable importancia de la ac
c ión presidencial, no fue sino natura l 

que abundaran las opi niones y comentarios 
al respecto. En los medios po líticos naciona
les y en algunos d iari os y rev istas de la ca
pital mex icana se afirmó que en las conver
sac iones y negoc iac iones presidenciales 
seguramente también se abordarían temas 
como los prob lemas del mercado petro le
ro, con el Pres idente venezo lano, así como 
la vigencia y posible modificación del Acuer
do de San José, por el cual M éxico y Vene
zuela suminist ran petróleo, en condic iones 
fi nancieras muy favo rables, a diez países de 
Cent roaméri ca y el Cari be: Barbados, Be li
ce, Costa Rica, El Sa lvador, Guatemala, 
Honduras, Jamaica, Nica ragua, Panamá y la 
Repúbli ca Dominicana. 

También se sugirió que en Bras il se ana-

Las informaciones que se reproducen en esta 
sección son resúmenes de noticias aparecidas 
en diversas publicaciones nacionales y ex
tranjeras y no proceden originalmente del 
Banco Nacional de Comercio Exterior, S.A., 
sino en los casos en que así se manifieste. 

!i za ría el agobiante prob lema de la deuda 
externa de ambos, así como las mejores for
mas de negociación de cada país y una 
eventua l negociac ión conjunta. En lo que 
atañe a Colombia, se d ijo que algunos de 
los temas de discusión se referirían al mer
cado cafetero y al suministro de carbón si
derúrgico de ese país a México. En rela
ción con Argenti na se afirmó que el tema 
más importante, además de pos ibles co la
boraciones en los ámbitos científicos y tec
nológico, sería la caba l regularizac ión de las 
trad iciona les re lac iones de am istad entre 
ambos gobiern os, que se deteri oraron en 
gran med ida a partir del golpe de estado de 
1976. Por último, con Panamá -al igual que 
con Colombia y Venezuela- se discuti ría la 
eficacia de los trabajos del Grupo de Con
tadora, as í como c iertas med idas urgentes 
para preservar una paz cada día más frágil. 

Con independencia de dichas opiniones, 
todas fundadas en un conocimiento más o 
menos detallado de las re lac iones entre los 
gobiern os de México y los cinco países que 
comprendería la v isita, hubo también otras 
apreciaciones, internas y externas, sobre el 
significado e importancia del viaje. En las 
opiniones internas cabe disti nguir dos ten
dencias principa les. La primera, ampliamen
te favorab le al propósito del presidente De 
la M adrid, se ca racteri zó por comentari os 
en torn o de las siguientes cuestiones prin
c ipa les: la unidad latinoamericana; la con
ven ienc ia de reforzar los principios e instru
mentos de la integrac ión regiona l, como 
medio para ayudarse mutuamente a sa lir de 
la crisis económica actual; la necesidad de 
reforzar los princ ipios y normas de acción 
del Gru po de Contadora, así como de ex i
gir a los gobiernos extrarregionales congruen
cia entre sus declaraciones y sus acciones; la 
urgencia de encontrar mecanismos latinoame
ricanos capaces de convencer a la banca in
ternaciona l de la conven iencia general, pla
netaria, de red uc1r las tasas de interés, sua
vizar las condic iones de renegoc iación de 
las deudas de los países subdesarro llados y 
reanudar el fluj o de las co rri entes financie
ras para el desarro llo y, finalmente, los nue
vos aires democráti cos que, pese a intere
ses o ligárquicos e imperi ales, parecen resur
gi r en todo el continente, ejemplos de los 
cuales son la evo lución política rec iente de 
Bolivia, Argentina y Brasil , así como los pro
cesos en curso en Chile y Uruguay. La ma
yoría de los comentari stas agrupados en es
ta tendencia general, empero, lamentaron 
que por muy d iversas circunstanc ias no fue-

se posible negoc iar en con jun to la enorme 
deuda extern a regional, y que el Gobierno 
estadoun idense desoyera en la práctica y 
con su acción los llamados del Grupo de 
Contadora. Además, expresaron temor de 
que las estructuras económ icas y socia les de 
los países lati noamericanos fueran a impe
d ir, una vez más, la integrac ión económica 
y la comp lementación indust rial, tan 
necesarias. 

En la otra verti ente de opiniones predo
minaron las discrepancias, expresas o encu
biertas, sobre los propósitos del viaje del Pre
sidente de la República . Desde diversos 
ángulos se cuesti onó la eficac ia de los en
cuentros de alto nivel. Unos arguyeron una 
supuesta inestab ilidad inte rn a -cri sis eco
nómica, reclamaciones laborales, procesos 
electorales en varios estados del país
para fundamentar su opinión de que el Pre
sidente no debería desatender ni un so lo 
momento los asuntos nacionales. Otros afir
maron que, dada la cri sis económ ica y las 
med idas de austeridad del gasto público, era 
improcedente gastar millones de dólares en 
un viaje posiblemente útil pero por fuerza 
costoso; que, además, poco red ituaría al 
país en térmi nos de su ami stad y sus nego
cios con el vecino del Norte. O tros más adu
jeron que el viaje encarrilaría otra vez a Mé
xico en un tercermundismo que -según 
esos op inantes- afortunadamente ya se su
peró. También se em itieron expresiones res
pecto de la ineficiencia e inuti lidad del Gru
po de Contadora, sobre la inconveniencia 
del apoyo mexicano a N icaragua, sobre las 
relaciones adversas de Estados Unidos con
tra M éxico por ese motivo, así como la in
congru encia de "querer ser candil de la ca
lle mient ras hay oscuridad en la casa", en 
alusión d irecta a las denuncias de casos de 
desaparecidos por actividades políticas, que 
no han sido plena o sati sfactoriamente ac la
rados, según juzgan los opinantes. 

En el ámbito inte rnac ional también hu
bo comentarios en torno a la gira del presi
dente De la Madrid . Centradas en general 
en torno a los trabajos del Grupo de Conta
dora, las opiniones de dive rsos dirigentes 
polít icos -como Felipe González, O lof Pal
me y W illi Brandt- y de arti culistas y edi
to ri ali stas de los medios internac ionales de 
prensa mostraron una apreciación favorable 
de los esfuerzos mexicanos por imped ir la 
internac ionalización del conflicto centroa
mericano y coinc id ieron en señalar que los 
apoyos que segu ramente se obtendrían en 
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Brasil y Argentina acrecentarían la eficac ia 
de las diversas decisiones ya adoptadas por 
ese Grupo. 

Por su importancia, merecen destacarse 
las conversac iones telefónicas que el pres i
dente Reagan sostuvo con los presidentes 
Lusinchi , Betancu r, Figueiredo y De la M a
drid , a los que les expresó el agradecim ien
to del Gobierno de Estados Un idos por la 
solidarid ad que mostraron hacia Argentina, 
a la que de modo conjunto le concedieron 
un crédito por 300 millones de dólares. Por 
su parte, el Presidente de M éxico le mani
festó a Reagan la gran preocupación que ha
bía encontrado en todos los países visitados 
(l a llamada ocurrió cuando De la Madrid 
estaba en Caracas, a punto de concluir su via
je) por la aguda cr isis económica y financiera 
que padecen, que exigen adoptar nuevas 
formas de cooperación hem isférica . Asimis
mo, le informó que en América Latina hay 
gran preocupac ión por acrecentar el diálo
go con Estados Unidos y Canadá, a fin de 
estab lecer nuevas formas de cooperación 
que contribuyan al fortal ecimiento de la paz, 
a apoyar la democraci a y a lograr la recu
peración económica regional. 

EL VIAJE 

e omo se dijo, el 26 de marzo se inició 
el viaje. El Presidente visitó en forma su

ces iva los siguientes países: Co lombia (a 
donde llegó el mismo día 26), Brasil (el 28), 
Argentina (el 2 de abril), Venezuela (el 5 de 
abril) y Panamá (e l 7). En su comitiva oficial 
figuraron los secretarios de Relaciones Ex
teriores (Bernardo Sepúlveda Amo r) , de Co
merc io y Fomento Indu stri al (Héctor Her
nández Cervantes) y de Educación Pública 
Uesús Reyes Heroles) . También el presidente 
de la Gran Comisión del Senado de la Re
pública, Miguel González A velar, así como 
el secretario particular del Presidente, Emi 
lio Gamboa, y el coordin ador de Comuni 
cac ión Socia l de la Presidencia de la Repú
blica, Manuel Alonso Muñoz. 

Vale adelantar que los temas generales 
tratados en los cinco países fueron los 
siguientes: 

7) Una evaluac ión comun de la situáción 
en América Central, en donde los conflic
tos tienen su origen principal en la pobre
za, la injusticia, la arbitrari edad y la debili
dad de las instituciones. Los presidentes 
estuvieron acordes en que esa región no 
debe ser campo de disputa de las superpo
tencias y que la lucha de sus pueblos no 
puede explicarse de modo simplista, como 
mera expresión del afán de una potencia ex
tracontinental por acrecentar sus dominios. 

2) El fracaso de las formas autoritari as de 
gobiern o y la conveniencia de iniciar o re
forzar nuevos procesos democráticos, en los 
que el concepto de democracia no quede 
circunscrito a un reducido ámbito electoral. 

3) La apreciac ión global conjunta de los 
efectos de la cri sis económica internaciona l 
en los países latinoamericanos, entre los que 
destacan las altas tasas de inflación, la ele
vada deuda externa y lo oneroso de su ser
v icio, el estancamiento de la producc ión, o 
incluso su descenso, y el crec iente desem
pleo. Algunas de las causas de esta situación 
son las medidas proteccionistas de los paí
ses desarrol lados, las altas tasas de interés, 
el deterioro de la relación de precios de in 
tercambio y la dependencia económica, 
científica, tecnológica y cul tural de los paí
ses subdesarrollados 

4) La ex igencia de cesar la ca rrera arm a
ment ista; que no só lo deform a la activ idad 
productiva y la economía mundia l, sino que 
cada vez consume más recursos, en perjui 
cio de todos los habitantes del mundo, en 
especial los de los países pobres, que día tras 
día ven d isminuidas sus esperanzas de una 
vida más plena y digna. Los presidentes tam
bién rechazaron la política de los bloq ues 
de influencia e hicieron votos por una ma
yor eficacia de los organ ismos internaciona
les, en especial la ONU y sus agencias 
espec iali zadas. 

A continuac ión se resumen brevemente 
las activ idades que el presidente De la M a
drid tuvo en cada país visitado, así como al
gunos de los acuerdos concretos. 

Colombia 

L os pueb los y gobiernos de Colombia y 
México han mantenido fuertes lazos de 

am istad desde su origen como países inde
pendientes. Sin embargo, ello no ha condu
cido, a causa del subdesarrollo común, a un 
intercambio comercial importante, pues has
ta la fecha ambas econom ías son más com
petitivas que complementarias. Sólo a partir 
de los años sesenta empezó a incrementar
se el comercio, al amparo del entonces pro
metedor mercado comú n latinoamericano, 
que nada al calor de la Asociación Latinoa
meri cana de Libre Comercio (ALALC) , aho
ra transformada en ALADI. 

El desigual desarrollo de los dos países, 
así como su diferente dotación de recursos 
naturales, ha propiciado que la balanza co
mercial sea siempre favorable a M éxico, lo 
cual torna difícil incrementar con rapidez las 
transacciones, más aún en la actual situación 
de cr isis económica y aguda escasez de d i
v isas. Es por ello que la visita del presidente 
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De la Madrid a Colombia adquiere una re
levancia parti cular, pues perm itió apresurar 
la adopción de algunas dec isiones conc re
tas en favor de un más amplio y eq uilibra
do comercio . 

CUADRO 1 

México: balanza comercia l con Colombia 
(Millones de dólares) 

Impar- Ex por-
Año taciones taciones Sa ldo 

1976 5.7 27.0 21.3 
1977 9. 1 32.2 23. 1 
1978 6.4 38.6 32.2 
1979 13.2 44.9 31.7 
1980 16.2 47 .7 31.5 
1981 17. 1 47.7 30.6 
1982 13.2 47.6 34.4 
1983 9.2 68.3 59. 1 

Fuente: Anuarios estadísticos de la Dirección 
General de Estadística, SPP, y del Institu
to Nacional de Estadística, Geografía e 
Informática de la SPP. 

En este sentido, destaca el trueq ue que 
a partir del próximo año se hará de carbón 
siderúrgico colombiano por petróleo y ga
so lina mexicanos. Asim ismo, en los días in 
mediatos posteriores a la visita se anunció 
que Colombia abolió los aranceles a 65 pro
ductos mexicanos y redujo considerable
mente los de otros 145, mientras, por su par
te, México dio un tratamiento si milar a 400 
productos co lombianos. También se infor
mó que ambos países abrieron sendas líneas 
de créd ito, hasta por 50 millones de dóla
res, para así fac ilitar las ventas recíprocas de 
productos y servicios. Conviene seña lar que 
las compras se pagarán en la moneda del 
país adquirente, compensando cada cuatro 
meses en monedas extranjeras -principal
mente dólares- los eventuales saldos regis
trados en las transacciones de ese período. 
Dentro del campo de ambiciosos proyectos 
para el futuro, ambos gobiernos acordaron 
estudiar de modo conju nto la posib le inter
conex ión eléctrica a través del istmo cen
troamericano. Vale seña lar que Honduras, 
Nica ragua y Costa Rica ya están interconec
tados a 270 kilovatios, y que los tramos de 
líneas de conducción pendientes de cons
truir son más bien cortos. De realiza rse es
te proyecto, México podría aprovechar parte 
del enorme potencia l hidroeléctrico colom
biano. 

Además de las med idas concretas en tér
minos económicos, fi nancieros y comercia
les, los presidentes Betancur y De la M ad rid 
expresaron en un comunicado conjunto su 
punto de vista respecto de los más canden
tes problemas internacionales y regionales 
de la actualidad. Así, manifestaron "su pro-
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funda inquietud ante las crecientes amenazas 
a la paz y estabi lidad mundiales, derivadas 
del incremento de las tensiones regionales, 
del clima de confrontación y de la falta de 
comunicación política entre las grandes po
tencias". También " reiteraron la necesidad 
de que las grandes potencias logren a labre
vedad acuerdos sobre limitación de armas 
estratégicas y de alcance intermedio y se 
comprometan efectivamente a lograr el de
sarme genera l y completo bajo control 
internac ional" . 

Sobre la conflictiva situación centroame
ricana, expresaron que el Grupo de Conta
dora, si bien " ha contribuido decididamente 
a evitar una conflagración bélica en el ist
mo y a generar los elementos para una ne
gociación honorable y eq uitativa, mantiene 
su seria preocupación ante el incremento de 
la presencia militar extranjera, de la carrera 
armamentista, de las acciones de desesta
bilización, de las acciones de fuerza y de la 
violac ión de los derechos humanos". Por 
ello, "los jefes de Estado reconocieron la ne
cesidad de que los gobiernos centroameri
canos, en el marco de los compromisos ad
quiridos, tomen medidas para fortalecer sus 
estructuras políticas, económicas y socia les 
y garantizar el respeto a los derechos 
humanos". 

Brasil 

E 1 28 de marzo se efectuó el segundo en
cuentro de los presidentes Figueiredo y 

De la Madrid, que a su vez es el quinto en
tre mandatarios de ambos países en diez 
años. El anterior suced ió en abri l de 1983, 
en Cancún, ocasión en la que se firmó un 
programa de cooperación económica y co
mercial que hasta la fecha no se ha ejecuta
do; la misma suerte corre el memorándum 
sobre cooperación económ ica e industrial 
firmado en 1980. En los dos documentos se 
plasmó el interés común en asuntos como 
la explotación de la bauxita, el azufre y el 
mineral de hierro; la producción de bienes 
de capital, el abastecimiento recíproco de 
materias primas y el incremento del inter
cambio comercial. Con motivo de esta visi
ta, el presidente Figueiredo informó que se 
había suscrito una actualización del progra
ma de trabajo sobre cooperación económi
ca y comercial para 1984-1985. 

Tradicionalmente, el intercambio comer
cial Brasil-México ha sido favorable al pri
mer país. Empero, las incrementadas ven
tas de petróleo mexicano, así como las 
menores importaciones provenientes de 
Brasi l desde mediados de 1981 , modifica
ron 

1
1a balanza comercial, que ahora es 

favorable a México. 

En su segundo discurso oficial en Brasil , 
el Presidente de México afirmó que " defen
der la soberanía y la integridad territorial es, 
ante todo, fórm ula para señalar que las ac
ciones de los poderosos deben tener como 
valladar el respeto escrupuloso al espac io 
geográfico y a la identidad nacional de ca
da país" . En otra parte de ese mismo discur
so sostuvo que era menester revertir las ten
dencias proteccionistas de los países avan
zados en contra de las exportac iones de las 
naciones en desarrollo, así como restau rar 
las corrientes de capita les y créditos a éstas 
y abatir significativamente las tasas de inte
rés. Agregó que si lo anterior no sucede, las 
dolorosas medidas de ajuste adoptadas por 
países como México y Brasil " no podrán ser 
plenamente eficaces y sus resultados no po
drán man ifestarse caba lmente". 

CUADRO 2 

México: balanza comercial con Brasil 
(Millones de dólares) 

Importa- Exporta-
Año ciones ciones Saldo 

1976 120.2 168.7 48.5 
1977 107.6 150.1 42 .5 
1978 143.3 112 .6 30.7 
1979 292.5 149.2 - 143.3 
1980 419.0 348.8 - 70.2 
1981 609.0 748.2 139.2 
1982 346.9 714.7 367.8 
1983 139.2 635 .1 495 .9 

Fuente: /bid, cuadro 1. 

En esa misma ocasión, el presidente Fi
gueiredo aludió al espíritu de la Conferen
cia Latinoamericana, celebrada en Quito en 
febrero de este año 1 y afirmó que "frente 
a los desafíos que nos lanzó la economía 
mundial, sólo la cooperación region al per
mitirá abordar eficientemente la crisis". 

En el plano de los acuerdos concretos, 
se afirma en el comunicado conjunto de los 
presidentes que ambos países han abierto 
líneas de crédito recíprocas hasta por 50 mi
llones de dólares, para apoyar sus exporta
ciones. También se suscribió un protocolo 
en materia de apoyo financiero al comercio 
bilateral y un acuerdo complementario al ya 
aludido convenio de cooperación económi
ca e industrial. 

Por otra parte, el Presidente de Brasil rei
teró el apoyo decidido y solidario de su 
gobierno a los esfuerzos del Grupo de Con
tadora, del que afirmó que constituye la úni-

1. Véase "Declaración de Quito y Plan de Ac· 
ción de la Conferencia Económica Latinoameri
cana" en Comercio Exterior, México, vol. 24, 
núm. 2, febrero de 1984, pp 185-200. 

sección nacional 

ca opc ión política y ética para la solución 
del problema centroamericano. 

En otra parte del comun icado se dice que 
" la carrera armamentista absorbe recursos 
crec ientes, sustrayéndolos de las ap licac io
nes en favor del desarrollo, y vuelve a acu
dirse a acc iones de intervención y desesta
bilización, que degradan en gran medida el 
ambiente de las relaciones internacionales". 

Una vez concluida la visita oficial a Bra
silia, el presidente De la Madrid viajó a Río 
de janeiro y Sao Paulo. En la primera ciu
dad participó en un seminario en la Facul
tad de Fi losofía "Cánd ido Méndez" . Al ha
blar ante los intelectuales ahí reunidos, afir
mó que "sin paz no podemos plantearnos 
ni siquiera cuáles son las opciones de nues
tro desarrollo" . Agregó que si no se logra 
este objetivo fundamental "podemos encon
trar en un plazo muy corto -en días, en se
manas, en meses- el drama del certificado 
de defunción de la soberanía de algunos paí
ses latinoamericanos". 

Más adelante sostuvo que los países lati
noamericanos debemos " interponer toda 
nuestra influencia moral para que estas plá
ticas [sobre el desarme) se reanuden ... No 
podemos quedarnos pasmados, atemoriza
dos ante ese fenómeno de la incomunica
ción y de beligerancia entre las potencias 
nucleares sin hacer nada. No podemos sim
plemente sólo ver con horror The da y after". 

Respecto de los problemas de América 
Lati na, sostuvo que "adentro hay errores y 
culpabilidades: necesitamos estab lecer un 
proceso de democratizac ión en todos los 
campos de la sociedad; no solamente en los 
electorales. Hay que estudiar, entre otras co
sas, el problema de la reforma agraria, por
que persisten cuestiones insuperadas, tan
to de latifundios como de minifundios" . 

Por último, durante su breve visita a Sao 
Paulo, el Presidente mexicano dijo que es 
importante ratificar la decidida voluntad de 
su país de propiciar un acercamiento cada 
día mayor con Brasil. " Somos países -dijo
cuyo grado de desarrollo nos permite plan
tearnos ahora empresas más complejas y 
más audaces. El acercam iento tiene que ser 
integral: político, económico y cultural. Pe
ro no cabe duda que la colaboración eco
nómica ayuda al acercamiento en los otros 
campos." 

Argentina 

L a visita de Miguel de la Madrid estuvo 
preced ida y acompañada de diferentes 

acontecimientos, todos favorables a mejo-
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rar las relaciones de amistad entre los pue
blos y gobiernos de Argentina y México. 

En primer término, el 13 de marzo se 
anunc ió que habían concluido las negocia
ciones entre ambos países tendientes a ele
var el intercambio comercial. Entre otras 
cosas, se acordó que México importarfa de 
Argentina un millón de toneladas de granos 
(con lo que disminuiría su dependencia de 
su principal abastecedor, Estados Unidos). 
Asim ismo, se prevé que en el cuatrimestre 
abril-ju lio de este año el intercambio llega
rá a unos 150 millones de dólares, casi el 
doble de las transacciones registradas en to
do 1983. Además, la mayor parte de las 
compras se pagará bajo la modalidad de in
tercambio compensado, lo cual reduce al 
mínimo la erogación de divisas. 

CUADRO 3 

México: balanza comercial con Argentina 
(Millones de dólares! 

Importa- Exporta-
Año ciones ciones Saldo 

1976 53.8 21.2 32.6 
1977 80.3 32.1 48.2 
1978 123.6 25.8 97.8 
1979 127.0 38.5 88.5 
1980 109.6 44.3 65 .3 
1981 259 .0 35.0 -224.0 
1982 134.1 50.6 83.5 
1983 35.8 37.4 1.6 

Fuente: /bid, cuadro l. 

En segundo término, el 28 de marzo el 
Gobierno argentino declaró huésped de ho
nor al Presidente de México. Según la de
claración correspondiente, " la presencia 
del Presidente mexicano significa un nue
vo paso en las relaciones bilaterales que, a 
no dudarlo, permitirá consolidar los ya tra
dicionales vínculos de amistad y coopera
ción entre ambas naciones". 

En tercer término, el 30 de marzo se hi
zo público, de modo simultáneo en las ca
pitales de Argentina, Brasil , Colombia, Es
tados Unidos, México y Venezuela, que se 
había concedido a Argentina un crédito de 
300 millones de dólares (Brasil, 50 millones; 
Colombia, 50 millones; México, 100 mi 
llones, y Venezuela, 100 millones) que se 
destinarían, junto con otros 100 mi llones 
aportados por bancos comerciales y 100 mi
llones más de las reservas argentinas, a cu
brir el pago de intereses atrasados de la deu
da externa de ese país. 

El préstamo, a tres meses de plazo y con 
interés de 11 .5% anual, será pagado por Ar-

gentina tan pronto concluya sus negociacio
nes con el FMI, con el cual discute las carac
terísticas de una "carta de intención" ten
diente a fijar las condiciones del ajuste eco
nómico en el país del Plata. En ese momen
to, el gobierno estadounidense proporcio
nará al de Argentina un crédito de 300 
millones de dólares, para cubrir los adeu
dos con los países latinoamericanos. 

Como era de esperar, una operación de 
esta naturaleza dio lugar a una amplia ga
ma de opiniones, entre las que vale distin
gu ir las dos extremas. De un lado, en tono 
triunfalista se proclamó en Argentina, Mé
xico y los otros países latinoamericanos in
volucrados en la operación, que éste era 
un paso sin igual, sin precedentes en la his
toria, muestra de la solidaridad entre los des
poseídos; también revelador de que cuando 
hay voluntad política se pueden emprender 
las más arriesgadas y difíciles empresas. En 
resumen, salvar al hermano en desgracia era 
una acción ennoblecedora y trascendente. 

Por otra parte, y desde dos ángulos dis
tintos, no faltaron críticos acerbos. Unos opi
naron que era suma irresponsabilidad del 
Gobierno mexicano -y también de los de 
Brasil , Colombia y Venezuela- conceder 
este tipo de créditos cuando sus reservas in
ternacionales están tan menguadas y cuan
do todos emprenden, con mayor o menor 
éxito, serios programas de ajuste económi
co. Para estos crít icos es injustificab le andar 
concediendo créditos cuando hay que con
seguir otros de la banca internacional, en 
condiciones muy duras y en general desven
tajosas. Otros críticos, que también echaron 
mano del argumento anterior, adujeron que 
con el créd ito a Argentina el Gobierno 
mexicano había puesto a ese país atado de 
manos en poder del FMI. Según el los, la 
operación había sido fraguada por el Depar
tamento del Tesoro de Estados Unidos con 
el fin de sa lvar de la quiebra a varios ban
cos estadoun idenses. Señalaron que, de no 
pagarse los intereses a más tardar el 31 de 
marzo, tales instituciones deberían señalar 
en sus balances una pérdida en sus opera
ciones con Argentina, lq cual llevaría, en 
una nueva versión de l.a 'teoría del dominó, 

'a declarar quiebras y suspensiones de pago 
en muchos bancos y países. Por otro lado, 
agregaron los críticos, ahora sí Argentina 
quedaba obligada a aceptar las condiciones 
que le impusieron el FMI, pues de lo con
trario no podría pagarle a los países latinoa
mericanos el monto que le habían pro
porcionado. 

La realidad , tal como la expusieron el Se
cretario de Hacienda de México y el Minis
tro de Economía de Argentina, queda muy 
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lejos de ambas opiniones. En efecto, Argen
tina debería pagar a sus acreedores los in
tereses vencidos a más tardar el 31 de mar
zo, pues de lo contrario había el peligro de 
que los bancos estadounidenses frenaran 
aún más el flujo financiero a los países en 
desarrollo. Pero de el lo a la crisis financiera 
mundial hay una distancia muy considera
ble. Por otra parte, las negociaciones entre 
Argentina y el FMI se hubieran atascado de 
modo peligroso, en caso de que ese país no 
pudiera pagar sus intereses vencidos. En esas 
condiciones, el pago oportuno le dio un ma
yor margen de maniobra al gobierno de Al
fonsín. Tómese en cuenta que la cesación 
de pagos de un país como Argentina no es 
una cuestión fácil de decidir, pues puede te
ner implicaciones y efectos muy serios. Ade
más, el nuevo gobierno argentino se hizo 
cargo de la conducción de un país financie
ramente en bancarrota, que apenas sa le de 
una desgastadora dictadura que dejó el triste 
saldo de miles de muertos y desaparecidos. 
Asimismo, la errónea política económica del 
gobierno militar desmanteló la planta indus
trial del país, hizo que la deuda externa se 
elevara a niveles estratosféricos, gastando en 
acciones improductivas -principalmente en 
la represión interna y en la frustrante ope
ración de Las Malvinas- recursos que de
bieron haberse utilizado para el desarrollo 
económico y social. Por ello, obtener de paí
ses hermanos un respiro de al menos tres 
meses para negociar una carta de intención, 
es lo menos que merecía la tenaz lucha del 
pueblo argentino por recuperar su 
democracia. 

Respecto de la crítica de prestar cuando 
no se tiene con qué, vale decir que só lo de
muestra desconocimiento de las operacio
nes financieras. En efecto, por pocas que 
sean, todos los países poseen ciertas reser
vas de divisas, oro y monedas "duras". Por 
lo general, buena parte de tales reservas es
tá depositada en bancos oficiales y privados 
del exterior. En este caso, lo que se hizo fue 
transferir parte de esos depósitos en el ex
tranjero a otra institución financiera exter
na : el Banco Centra l de la República 
Argentina. 

Por último, como señaló el presidente De 
la Madrid al informar al pueblo de México 
de los resultados de su viaje, la operación 
no es una muestra de irresponsabilidad, 
pues está plenamente garantizada y en últi 
ma instancia los fondos pueden aplicarse a 
las mencionadas compras de grano en Ar
gentina. Tampoco fue obra de caridad, si
no de mutua conveniencia para todos los 
países involucrados. Cabe subrayar que el 
F .esidente de México también desestimó las 
excesivas loas de algunos pan~giristas . 
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Con todos los antecedentes anteriores, 
es lógico que la vis ita del jefe de Estado de 
México haya estado acompañada de las más 
vivas muestras de amistad y ca riño. Además 
de sus conversac iones con el presidente Al
fonsín, Miguel de la Madrid pronunció un 
discurso ante el Congreso argentino, se reu
nió en un local público con muchos de los 
ciudadanos de ese país que durante más de 
ocho años se vieron obligados a acogerse 
al exilio en México, a causa de la represión 
desatada por el gobierno militar, y también 
estuvo en la Embajada de Méx ico con los 
mexicanos que al lá residen. 

Lo más significativo de la v isita quedó 
plasmado en el comun icado conjunto firma
do por ambos presidentes, un documento 
de 21 páginas en el cua l se hace patente la 
amplia co incidenc ia política de los dos go
biernos, así como la compart ida necesidad 
de est rec har aún más la amistad y de hacer 
más eficaz la comunicacion y las tareas que 
se emprendan en común . Entre los princi
pales tópicos contenidos en dicho com uni 
cado figu ran los siguientes: 

• Condenaron el armamentismo y ca li
ficaron como incoherente la estrategia de di
suas ión de las superpotenc ias. 

• El presidente Alfonsín manifestó que 
Argent ina no empleará sus conoc imientos 
y desarro llo nucleares con fines bélicos, de 
conformidad -aunque su país no lo haya 
firmado- con el Tratado de Tlatelolco. 

• El presidente De la Madrid reiteró el 
apoyo de México a la soberanía de Argenti
na sobre Las M alvinas, manifestando su es
peranza de que la disputa se resuelva por 
medios pacíficos. 

• Ambos presidentes manifestaron su 
preocupación por la persistencia de las ten
siones en América Central, as í como por la 
amenaza de que el conflicto se desborde. 
También consideraron la labor del Grupo de 
Contadora como fundamental , e hicieron un 
llamado a potenc ias extrarregiona les para 
que "suspendan la ejecución de acc iones 
que, sin duda, agravan la situación preva le
ciente en el área", al parecer dirigidas a im
poner una falsa so lución militar. 

• Dejaron constancia de su voluntad de 
ampliar la cooperación económica bilateral. 
Entre estos asuntos destaca la firma de un 
convenio entre la Conasupo de México, y 
la junta Nacional de Granos de Argentina . 
También se acordó dar preferencia unilate
ral arance laria a los países de la ALADI para 

alen tar la sustitución de importac iones 
extrarregiona les. 

• Se convino en abrir líneas de crédito 
recíprocas hasta por 50 millones de dólares. 

• También se firmarán acuerdos sobre 
transporte marítimo, sobre cooperación en 
materia de planificac ión económ ica y social 
y sobre turismo. 

Venezuela 

e amo era de esperarse, uno de los temas 
principales discutidos por los presiden

tes Lusinchi y De la Madrid fu e el relativo 
al petró leo. Es por ello que el secretario me
xicano de Energía, Minas e Industria Paraes
tatal, Francisco Labastida Ochoa, se unió en 
Caracas al resto de la delegac ión mexicana. 
Dentro de este gran y complejo tema, fue
ron varios los asuntos examinados: el Acuer
do de San José, la situación del mercado pe
tro lero internacional, la cooperación mutua 
en materia de desarrollo tecnológico petro
lero y la compra de equipos y bienes de ca
pita l para esa industria, así como el papel 
que en las actua les circunstancias debe de
sempeñar Petrolatín, una empresa con jun
ta creada por las empresas estata les Petro
bras (Brasil) , Petroven (Venezuela) y Pemex 
(México). 

CUADRO 4 

México: balanza comercial con Venezuela 
(Millones de dólares) 

Impar- Expor-
Año taciones taciones Saldo 

1976 26.8 59 .8 33.0 
1977 13.1 88 .5 75.4 
1978 26.5 127.4 100.9 
1979 40.8 95.4 54.6 
1980 28.2 61.8 33 .6 
1981 19.4 68 .5 49. 1 
1982 10.0 60.7 50.7 
1983 l. O 32.1 31 .1 

Fuente: /bid, cuadro l. 

Empero, con ser importante, el asunto 
petrolero no agotó ni opacó los otros temas: 
el Grupo de Contadora, la negociación de 
las deudas externas de los países latinoame
ricanos, la crisis económica y la recesión ge
neralizada, la condena al armamentismo y 
el peligro de una nueva guerra mundial , 
ahora nuclear, y la difícil situación para rea
nudar el desarrollo de América Latina. En 
relación con varios de estos problemas, el 
pres idente Jaime Lusinchi dijo, al ofrecer 
una cena a Miguel de la Madrid, que Vene
zuela rechaza "cualquier intento dirigido a 
obstaculizar las posibi lidades de que Amé-

sección nacional 

rica Lat ina se forje un destino digno y 
soberano". 

Agregó que "nos aventuramos a pensar 
que la deuda de nuestros países trasciende 
lo meramente financiero y pensamos que 
tiene connotac iones po líticas y estratégicas 
que no deben o lvidarse a la hora del aná li 
sis globa l de sus implicac iones". 

Por su parte, el Presidente de México, al 
hablar ante el Congreso de Venezuela, alu
dió, "como símbolo político de nuestro 
tiempo, al drama del Medio Oriente, la gue
rra entre Irán e lraq, la in tervenc ión en 
Afganistán, la segregación en Sudáfri ca, la 
intervención en Granada". Más ade lante di
jo que " hoy la violencia está presente y se 
multiplica en América Centra l y pone a 
prueba la sol idaridad de todos los pueblos 
latinoamericanos". "A lo largo de mi viaje, 
-continuó- he podido advertir el extraord i
nario parecido de los obstácu los que debe
mos superar. Por un lado, las manifestaciones 
generali zadas de inflación y estancamiento 
económico. Por otro, factores específicos 
que hacen aún más inciertas las posibil ida
des de recuperación: el agotamiento de mo
delos y estructuras nacionales, el ajuste de 
los niveles de vida de los pueblos, la ago
biante deuda externa que hace resaltar las 
complejas perspectivas que comprometen 
la viabilidad de desarro llo de algunos paí
ses de la región " . 

Como parte de sus actividades en Cara
cas, el presidente De la Madrid acudió a la 
sede del SELA, en donde sostuvo que los 
procesos de ajuste económico que llevan a 
cabo varios países de la región no pueden 
imponer costos por enc ima de los límites de 
la tolerancia soc ial y de los compromisos mí
nimos de satisfacción económica. " La de
fensa del empleo, de la planta productiva 
y del bienestar social de nuestros pueblos 
-dijo- es deber irrenunciable. Debemos 
ins isti r -agregó- en las consecuenc ias 
negativas de la esca lada en las tasas de in
terés; de la retracción de las corrientes finan
cieras netas hacia la región; del ensancha
miento de la marea proteccionista que frena 
el acceso de nuestros productos a los paí
ses industrializados; de los altos costos de 
las tecnologías que obstruyen la diversifica
ción de las economías latinoamericanas." 

En el comunicado conjunto de ambos 
mandatarios se dio a conocer un convenio bi
lateral de intercambio de bienes de capital 
para las industrias petrolera y petroquími
ca, que permite sustituir importaciones. Al 
precisar la información respectiva, los mi 
nistros del ramo de Venezuela y México 
d ijeron que el propósito fundamental es 
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reencauzar las com pras qu e las industri as 
petroleras de cada país hacen en terceros 
países a su soc io comercial petrolero lat inoa
mericano. Esta med ida permitirá iniciar una 
mínima coordinac ión del desarrollo de las 
respectivas empresas petro leras, aumentar 
sus exportaciones y diversificar y dar más va
lor agregado a los derivados del petró leo. 

Como ejemplo de esa co laborac ión , los 
ministros indicaron que, con la so la coordi 
nación de precios, en 1983 ambos países lo
graron capta r 1 300 millones de dólares adi
cionales por la venta de pet ró leo. 

En otras partes del comunicado conjun
to, los presidentes de Venezuela y México 
informaron que el Acuerdo de Sa n José se 
revisa rá en agosto de este año, a " la luz de 
las circunstancias que le dieron origen y de 
los objetivos que se le asignaron", tratando 
de hacerlo más compatible con las neces i
dades de los países a los que se dirige y con 
el legítimo interés de los que lo otorgan. 

Respecto del Grupo de Contadora, rea
firmaron su indecl inable voluntad de conti
nuar la búsqueda de soluciones pacíficas y 
negoc iadas al conflicto centroamericano, 
"convencidos de que este proceso consti
tuye la única opción válida frente a la con
frontac ión y de que es una respuesta latino
americana a un conflicto que afecta a la 
región" . Por ello, agregaron , urgimos "que 
los países con vínculos e intereses en la re
gión hagan efectivo su apoyo al proceso de 
Contadora, y que los propios países centroa
mericanos se ajusten a los compromisos 
contraídos al adoptar el 'Documento de Ob
jetivos', a fin de consolidar los entendimien
tos y alcanzar los acuerdos jurídicos que es
tablezcan en definitiva una atmósfera de paz 
y cooperación". 

Por último, ambos presidentes, preocu
pados por la disminución del intercambio 
comerc ial entre Venezuela y M éxico, dic
taron sus instrucciones para que las respec
tivas dependencias oficia les de cada país es
tablezcan condiciones más favorables al co
mercio mutuo. 

Panamá 

Panamá fue el qu into de los países visi
tados por el presidente De la M ad rid. 

Su estancia fue breve: poco menos de cin 
co horas . Ese lapso, empero, fue sufic iente 
para suscribir una declaración conjunta en 
la que el pres idente jorge lllueca y su ho
mólogo mexicano expresan preocupación 
por la intensificac ión de la esca lada de ten-

siones y conflictos en América Central, por 
la persistencia de injerencias y agresiones fo
ráneas y por las prácticas desestabilizadoras. 

Seña lan que "es urgente frenar la mar
cada tendencia hac ia el acopio de armas, 
y así ev itar el desperdi cio de va liosos recur
sos que son indispensables para impulsar el 
desarro llo económ ico y soc ial de estas 
naciones" . 

Los mandatarios coincidi eron en qu e 
" los conflictos y desajustes que se observan 
en los países centroamericanos tienen su ori
gen en las cond iciones económicas, políti
cas y soc iales que preva lecen en cada uno 
de ellos". 

Es inaceptable, agregaron, ubicar la cri 
sis de Centroamérica "en el marco de la 
confrontación Este-Oeste, cuando sus raíces 
están más hondas que ese cuestionam iento 
superfic ial" . 

Además de la declaración conjunta, el 
presidente De la Madrid se refirió en un dis
curso a la conversac ión telefónica sosteni
da con el presidente Reagan. Dijo que las 
manifestaciones que éste tuvo para " los 
jefes de Estado que participamos en la ope
ración de auxilio financiero al pueblo y 
gobierno de Argentina, constituyen un com
promiso que tomamos. Compromiso que 
consiste en que las nac iones del continente 
ameri cano hemos de hacer un esfuerzo ex
traordin ario, con im aginación y con ta len
to po lítico, para evitar que la cri sis econó
mica que agobia a los pueb los de la región 
sea un factor ad ic ional que perturbe la paz 
y el desarro llo del continente". De la M a
drid también afirmó que el pueblo mexica
no, junto con los demás de América Latina , 
apoya el derecho inalienable del pueblo pa
nameño a la integrid ad de su territorio, al 
dominio pleno y soberano sobre su Cana l. 

En su discurso de respuesta, el Presiden
te de Panamá dijo, entre otras cosas, que 
" mientras Contadora no ceja en sus afanes 
pacificadores, poderes externos al área si
guen alentando verba l y materialmente a los 
grupos obstinados en imponer acciones de 
fuerza". En concreto, expresó que el mina
do de los puertos en países centroamerica
nos es incompatible con las so luciones ne
gociadas que promueve el Grupo de 
Contadora. 

REGRESO E INFORME 

E 1 presidente De la Madrid regresó a M é
xico el sábado 7 de abril y al lunes si

guiente informó med iante transmisiones 
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directas de radio y televisión sobre los pro
pósitos y logros de su viaje. La exp licac ión 
pres idencial se transm itió también en forma 
diferida y en horari os sucesivos. De hec ho, 
todos los puntos de que habló en esa oca
sión se han abordado, de un modo u otro, 
a lo largo de esta nota . Empero, conviene 
reproduc ir algunas frases del prop io Pres i
dente de la República en ese informe. De 
acuerdo con el permiso que solicitó al Con
greso de la Unión, "el objetivo general [era] 
estrechar el acercamiento de México con 
América Latina en todos los órdenes: en el 
po lítico, en el económico, en el cultural , 
científico y tecnológico. Los objetivos espe
cíficos fueron -y lo logramos- dialogar y 
convenir sobre los principales problemas ac
tuales que confronta el mundo y frente a los 
cuales América Latina debe tener una posi
ción y, desde luego, examinar la incidencia 
de estos problemas del mundo en América 
Lat ina" . 

Más adelante agregó: "encontramos am
pli as co incidencias en los análisis, en los 
planteamientos y en las propuestas de ac
ción. La política exterior de los países visita
dos - me complace ratificar el hecho ante us
tedes- coinc ide con los objetivos princ ipa
les de nuestra políti ca exterior. Perseguimos 
los mismos objetivos, vemos los problemas 
con una visión análoga, tenemos voluntad 
política de cooperación recíproca y también 
coincidimos en las fórmu las concretas, en 
los mecanismos que debemos usar para dar
le un contenido rea l y concreto a esta 
actitud". 

El Presidente también hizo un llamado 
para mantener con los países del Norte " un 
diálogo sereno, maduro, evitando confron
taciones y lamentaciones que no nos ll evan 
a ningún lado". Y reca lcó: " los países de 
América Latina debemos demostrar que te
nemos el talento y la madurez de saber plan
tear nuestros prob lemas, a la vez que con 
firmeza, con serenidad y con espíritu 
constructivo". O 

SECTOR FISCAL Y FINANCIERO 

IV Informe de Deuda Pública 

E 1 27 de febrero de 1984, el secretario de 
Hac ienda y Crédito Público, jesús Silva 

Herzog, remitió a la ComisióQ Permanente 
del Congreso de la Unión el informe de la 
deuda pública correspondiente al cuarto tri
mest re de 1983, en cumplimiento de lo dis-
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puesto en el artícu lo noveno de la Ley Ge
nera l de Deuda Pública .1 A continuación se 
resumen algunos aspectos re levantes de ese 
documento. 

Política de endeudamiento público 

D urante 1983 el endeudamiento exter
no neto del sector público fue menor 

de 5 000 millones de dólares, límite supe
rior autorizado por la Cámara de Diputados 
al iniciar el ejercic io. Los recursos se ap li
caron buscando preservar el funcionami en
to del aparato productivo y dando especia l 
atención a las ramas productoras de bienes 
soc ialmente necesarios. 

Durante 1983 se concluyó la restructu
ración de la deuda externa del sector públi
co económico que se había iniciado desde 
fines de 1982. El importe de la deuda rene
gociada ascend ió a 23 000 millones de dó
lares aprox imadamente y representó alrede
dor de la tercera parte del saldo de la deu
da externa del sector públ ico. Ello permitió 
confo rmar una estructura de la deuda con
gruente con la capac idad de pago futura del 
país. En el cuadro 1 se muestra la evo lución 
de los saldos de la deuda pública externa 
a fin de año. 

Durante el año se ejerció una estricta v i
gi lancia para que las entidades del sector pú
blico cumplieran con oportun idad sus obli
gaciones con bancos naciona les y cre
d iticios. 

Deuda externa directa 

E 1 31 de diciembre de 1983 la deuda pú
blica externa alcanzó un saldo de 62 556 

millones de dólares, lo que significa un incre
mento de 1 645 millones respecto al saldo 
del 30 de septiembre (véase el cuadro 2) . 
Este monto incluye ajustes por revaluación 
de monedas diferentes al dólar y otros con
ceptos por 206 millones de dólares. Los pa
sivos a largo plazo eran, al mes de diciem
bre de 1983, de 52 778.7 millones de dóla
res y los de plazo menor de un año, de 
9 777.5 millones. De estos últimos, 80% for
ma parte de la deuda que se restructuró; por 
ello a partir de los primeros meses de 1984 
disminuirán notablemente los vencimientos 
de la deuda externa. 

1. Pueden consultarse los informes de la deu
da pública co rrespondientes al primero y segun
do trimestres de 1983 en Comercio Exterior, vol. 
33, núms. 8 y 11, México, agosto y noviembre 
de 1983, pp. 696 y 999, respectivamente. 

El 31 de diciembre de 1983 la deuda ex
ter ior de las entidades nac ionales de crédi 
to se estimaba en 1 O 321 millones de dóla
res (29 .7% de aumento respecto a dic iem
bre de 1982); aunque la cifra seña lada co
rresponde sólo a los seis principales bancos, 

CUADRO 1 

Deuda pública externa. 

sección nacional 

se considera que casi constituye la totalidad 
de la deuda extern a de ese sector. 

Durante el cuarto trimestre de 1983 los 
pagos por concepto de la deuda ascendie
ron a 2 453.4 millones de dólares. Corres-

Saldos a fin de año en millones de dólaresa 
198 1 1982 1983 

Total 52 960.6 58 874.2 62 556.2 

Plazo de un año o másb 42 206.7 49 548.7( 52 778.7( 
Sector público federal 28 727.5 35 162 .1 38 971.4 

Gobierno federal 7 234.0 12 476.1 16962.9 
Organismos y empresas controladas 21 493.5 22 686 .0 22 008.5 

Otras entidades públicas 13 479.2 14 386.6 13 807.3 
Financieras 10 910.0 10 767.6 9 955.9 
No financieras 2 569.2 3 619.0 3 851.4 

Plazo menor de un añod 10 753.9 9 325.5e 9 777S 
Organ ismos controlados 5 018.6 4 553 .0 4 573.8 
Financieras 5 517.3 4 580.9 5 002 .0 
No financieras 218.0 191.6 201.7 

a. Cifras preliminares. 
b. Por usuario de recursos. 
c. Estos sa ldos de largo plazo se incrementarán con los c réditos contratados orig inalmente a corto 

plazo y que se han restructurado. 
d. Por deudor ante el extranjero. 
e. Para 1982 y 1983 se convertirá 95 y 80 por ciento, respectivamente, de estos saldos en adeudos 

de largo plazo por la restructuración de la deuda externa del sector público. 
Fuente : SHCP, Informe de la deuda pública co rrespond iente al cuarto trimestre de 1983. 

CUADRO 2 

Deuda pública externa. Variaciones del cuarto trimestre de 7983 
(Millones de dólares) 1 

Total 

Plazo de un año o más2 

Sector público federal 
Gobierno federa l 
Organismos y empresas 

controlados 
Otras ent idades públicas 

Financieras 
No financieras 

Plazo menor de un año3 
Gobierno federal 
Organ ismos controlados 
Financieras 
No financieras 

1. Cifras preliminares. 
2. Por usuario de recursos. 
3. Por deudor ante el extranjero. 

Sa ldo 
al 

30-/X-83 

60911.2 

51 222.9 
37 466.2 
15303.0 

22 163.2 
13756.7 
10 200.8 
3 555.9 

9 688.3 

4 473 .7 
S 012.6 

202.0 

Sa ldo 
al 

3 1-X/1-83 

62 556.2 

52 778 .7 
38 971.4 
16962.9 

22 008.5 
13 807.3 

9 955.9 
3 851.4 

9 777.S 

4 S73.8 
S 002.0 

201. 7 

Variación 

Absoluta 
(3) ~ (2)-(1) 

1 645.0 

1 555 .8 
1 505.2 
1 659.9 

154. 7 
50.6 

244.9 
29S.S 

89.2 

100.1 
10.6 
0.3 

Relativa 
(4)~(3)/(1) 

2.1 

3.0 
4.0 

10.8 

0.7 
0.4 
2.4 
8 .3 

0.9 

2.2 
0.2 
0.1 

Nota: La diferencia que entre estas cifras y las que se presentan en la Cuenta Pública corresponden 
a las transferencias de crédito del Gobierno federal a los organismos y empresas. 

Fuente: SHCP, Informe de la deuda pública correspondiente al cuarto trimestre de 1983. 
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ponde a intereses 61.2 % y a capital 38.8% 
(véase el cuadro 3). 

El flujo neto de divi sas fu e de 1 850.7 mi 
llones de dólares (1 757. 6 a largo plazo y 
93 .1 a corto). Para el conjunto del año el flu 
jo alcanzó 4 352.4 millones de dó lares. 

A l 31 de diciembre del año pasado 
76 .1 % del sa ldo de largo plazo estaba con
tratado mediante sind icac iones, 8.4% con 
organ ismos financieros internaciona les, 8.7 
mediante emisiones públicas y colocac iones 
privadas y el 16.8% restante eran operac io
nes de cartera, créditos oficiales bi laterales, 
créditos de proveedores y otros (véase el 
cuadro 4). 

La parti cipación de los países acreedo
res en el sa ldo de la deuda extern a ha sufri 
do en los últimos cuat ro años variaciones 
significat ivas (véase el cuadro 5). Destaca n 
la reducción de la proporción contratada 
con Estados Un idos (de 46.6 a 35.2 por cien
to de diciembre de 1977 a diciembre de 
1983) y con el Re ino Un ido (de 15.3 a 11 .4 
por ciento en el mismo lapso) . En cambi o 
aumen tó la ponderac ión de j apón y Fran
cia (de 5.4 a 13.9 por ciento y de 3. 1 a 7. 2 
po r ciento, respectivamente). En 1977 ba n
cos de Estados Un idos, del Reino U nido y 
de japón partic ipaban con 67 .3% . En cam
bio, en diciembre de 1983 lo hacían con 
60.5%. Los organ ismos internacionales apor
taban 7% y el resto co rrespondía a un nu
meroso grupo de países. 

Durante el cuarto trimestre de 1983 se 
expidieron autorizac iones de contratac ión 
de créditos a largo plazo por 2 058 mi llo
nes de dólares, distribuidos de la siguiente 
manera: Pemex, 303.5 (14. 7%); Nacional Fi 
nanc iera, 278 (13 .5%); Conasupo, 250 
(1 2. 1 %); Bancomer, 220 (10.7%); Banobras, 
183.8 (8 . 9%), y otros, 822.7 (40.1 %). La es
tructura de vencimientos de las autorizacio
nes de créd ito de los ú lt imos tres años pue
de consu ltarse en el cuadro 6. 

D euda interna del Gobierno federal 

A 1 31 de d iciembre de 1983 el sa ldo de 
la deuda púb lica interna del Gobierno 

federal ascendía a 3.7 billones de pesos (véa
se el cuadro 7): 99% era endeudamiento 
directo compuesto por emisiones de bonos 
(50%), Certificados de Tesorería (17.8%), 
Banco de México (26. 7%), Nafinsa (1 %) y 
otros (4.5 %) . El restante 1% correspondía a 
deuda asumida, cuyos acreedores eran Na
fin sa, Banobras, la banca nacionalizada y 
otros. 
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endeudamiento neto interno del Gobiern o 
federa l ascendió a 224.4 miles de millones 
de pesos. Ello fue resultado de aumentos por 
260.2 miles de millones provenientes del 

Banco de M éx ico y 1.3 mi les de millon es 
de Nafinsa, as í como de la ap licac ión de di
versas amortizaciones, principalmente en los 
Certificados de Tesorería . 

CUADR O 3 

Movimientos de la deuda pública externa 
(Millones de dólares) 

Sa ldo al Disposi-
30-lx-83 ción 

Largo plazo 51 222 .9 2 29 1.0 
Corto plazo 9 688 .3 8 202.7" 

Total 60 9 11.2 10 493.7 

Amorti-
zación 

533 .4 
8 109 .6a 

8 643.0 

1. Movimientos que afectan ejercicios anteriores. 

Ajustes 
por ti-
pode 

cambio 

- 106.6 

- 106.6 

a. Incluye redocumentaciones por 7 692.0 millones de dólares. 

Otros 
ajus-
tes 

-95.2 
- 3.9 

-99.1 

Fuente: SHCP, Informe de la deuda pública correspondiente al cuarto trimestre de 1983. 

CUADRO 4 

Saldos de la deuda pública externa por fuentes de financiamiento 
(M illones de dólares) 

Sa ldo al 
3 1-XII-83 

52 778 .7 
9 777.5 

62 556.2 

Diciembre 1982 Diciembre 1983 

Largo Corto Largo Corto 
plazo plazo plazo plazo 

Sindicaciones 30414.2 34 909.8 
Emisiones públicas 4 083.3 3 766.3 
Colocaciones privadas 1 372.6 864.7 
Operaciones de ca rtera S 790.6 9 325 .5 S 399.6 9 777 .5 
Organ ismos financieros 

internacionales S 041.4 4 432 .3 
Operaciones bi laterales 2 717.9 3 068.6 
Proveedores 128.7 337.4 

Total 49 548.7 9 325.5* 52 778.7 9 777.5* 

* Sa ldos sujetos a rec lasificación por restructurac ión de la deuda externa. 
Fu ente: SHCP, Informe de la deuda pública correspondiente al cuarto trimestre de 1983. 

CUADRO S 

Deuda externa del sector público por principales países acreedores 
(Participación porcentual en los sa ldos a fin de año) 

7977 1980 798 1 7982 1983 

Total 100.0 100.0 700.0 100.0 700.0 

Estados Un idos 46 .6 23.9 29.3 32.1 35 .2 
Reino Unido 15.3 11. 7 14.2 11.9 11.4 
Japón 5.4 16.0 13.7 13 .8 13 .9 
Organismos 
internaciona les 9.5 10.3 10.1 8. 1 7.0 
RFA 6.8 9.5 6.3 6.0 5.5 
Canadá 3.4 7.0 5.9 5.4 6.1 
Suiza 3.2 4.5 4.1 3.7 2 .9 
Francia 3.1 6. 7 7.9 7.3 7.2 
Otros 6. 7 10.4 8.5 11 .7 10.8 

Durante el trimestre que se informa, el Fuente: SHCP, Informe de la deuda públ ica correspond iente al cuarto trimestre de 1983. 
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CUADRO 6 

Autorizaciones anuales de crédito púhlico externo. Estructura de vencimientos 
(Millones de dólares) 

7987 % 

Un año 274.9 2.8 
Dos años 163.9 1.7 
Tres años 466.6 4.8 
Cuatro años 1 S48.4 1S.9 
Cinco años SS9.2 S.7 
Más de cinco años 6 725.S 69.1 

Total 9 738.5 700.0 

7982 % 

1 192 .S 10.7 
678.2 6.1 

1 6SO.S 14.8 
2 192.8 19.6 
1 167.S 10.4 
4 294.7 38.4 

77 716.2 700.0 

7983 

S13 .1 
161.8 

1 671.S 
89.S 

348.2 
1 444.S 

4 228.6 

% 

12.1 
3.8 

39.S 
2.1 
8.3 

34.2 

700.0 

Fuente: SHCP, Informe de la deuda pública correspondiente al cuarto trimestre de 1983. 

CUADRO 7 

Deuda pública interna. Variación del cuarto trimestre de 1983 * 
(Millones de pesos) 

Saldo al Saldo al 
30-IX-83 31-X/1-83 

(7) (3) 

Total 3 460 035.6 3 178 4 78.5 

Directa 3 43S 962.7 3 688 386.0 
Emisiones de bonos 2 067 667.S 2 06S 468,6 
Banca nacionalizada 168 094.3 187 426 o 
Nafinsa 39 22 1.4 40 491.4 
Banco de México 392 979.S 660 000.0 
Certificados de Tesorería 768 000.0 73S 000.0 

Asumida 24 072.9 30 032.S 
Nafinsa 16 774.9 16 079.8 
Banca nacionalizada 2 170.7 9 189.2 
Banobras S 093.2 4 730.0 
Banco de México 34 .1 33 .S 

i ras pre 1minares. 
Fuente: SHCP, Informe de la deuda pública correspondiente al cuarto trimestrede 1983. 

recuento nacionaf 

Administración pública 

Se reforma el Reglamento de la 
Ley de Obras Públicas 

Por decreto publicado en el 0 .0. del 6 de 
marzo, se reforma el artículo 50 del Regla
mento de la Ley de Obras Públi cas, a fin de 
otorgar a los contratistas anticipos para la ini
ciación de las obras que realicen para las de
pendencias y entidades de la admin istración 
pública federal. 

Programa de adquisiciones 
del sector público 

El 12 de marzo, los titulares de la SPP, Car
los Sa linas de Gortari, y de la Secofin, Héc-

tor Hernández Cervantes, dieron a conocer 
el Programa de Adqu isiciones de la Admi
nistrac ión Pública Federal para 1984, cuyo 
monto ascenderá a 3.45 billones de pesos. 
De ellos, 65% corresponderá a adq uisic io
nes de origen naciona l y 35% del exterior. 
Este último dependerá del compromiso que 
se establezca con los proveedores mexica
nos en el renglón de la sustitución de 
importaciones. 

El mayor aumento se registra en las com
pras destinadas a inversión y comerc ial iza
ción de productos de primera necesidad pa
ra la población . 

El 48% de la demanda pública estará in
tegrado por los sectores energético, siderúr-

sección nacional 

Por intereses se pagaron en el cuarto tri
mestre 678.5 miles de millones de pesos. De 
ellos 3.9 miles de millones se pagaron a la 
banca nacionalizada, 1.2 miles de millones 
a Nafinsa, 387.8 mi les de millones por la 
deuda intern a titulada, 192.6 miles de mi 
llones por apoyos del Banco de México y 
89.2 miles de millones por Certificados de 
Tesorería. De esta manera el Gobierno fe
dera l ha cubierto en el trimestre por con
cepto de servicio de la deuda interna (amor
tización más intereses) 2.9 billones de 
pesos. O 

Variación 

Absoluta Relativa 
(3) = (2)-(1) (4) = (3)-(7) 

258 382.9 7.0 

2S2 423.3 7.3 
2 198 .9 0.1 

19 331.7 1l.S 
1 270.0 3.2 

267 020.S 67.9 
33 000.0 4.3 

S 9S9.6 24.8 
69S. 1 4.1 

7 018.S 323.3 
363.2 7. 1 

0.6 1.8 

gico y de ferti lizantes; 36% corresponderá 
a seguridad social y distribución de produc
tos de primera necesidad, y 16% a com uni 
caciones, defensa y operaciones admin istra
tivas de las dependenc ias y entidades. 

La participación de las importaciones di
rectas e indirectas (excepto las de consumo 
popular como maíz y trigo) se reduc irá 15 
pu ntos porcentua les con respecto a la del 
ejercicio de 1983; se comprarán princ ipa l
mente productos manufacturados como re
facciones industriales, material eléctrico, 
hornos, ca lderas y plantas siderúrgicas que 
no se producen en el país. 

Por último, entre los objetivos fundamen
tales que persigue el programa de adquisicio-
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nes está "su utilización como instrumento de 
planeac ión de los proveedores del Gobier
no federal, a fin de adecuar sus programas 
de producc ión a los requerimientos de bie
nes y servicios de las dependencias y enti 
dades de la adm inistración pública federal". 
Las Comisiones Mixtas de Abastecimiento se 
constituyen en órganos fundam entales de 
co nc ertac ión pa ra la sust ituc ión de 
importaciones. 

Los criterios básicos en la ejecución del 
programa son: la preferenc ia al productor 
nacional sobre el extranjero, la utilización 
racional de los inventarios y la consolidación 
y estandarizac ión de las compras. 

Subprograma de capacitación 
en defensa del empleo 

En los med ios periodísticos, el 20 de marzo 
se dio a conocer el Subprograma de Capa
citación y Productividad para la Defensa de 
la Planta Productiva y el Empleo, que lleva
rán a cabo entidades y organismos de la ad
ministración pública federal, cuyo marco de 
referen cia es el Programa Inmediato de 
Reordenación Económica . 

En el subprograma se persiguen los si
guientes objetivos: fomentar y apoyar el 
cumplimiento de las empresas respecto de 
la capac itac ión en el trabajo, utilizando la 
infraestructura de que dispone el Gobierno 
federal; promover, en coord inación con las 
áreas de productividad y capacitación ope
rativas del sector industria l, la adaptación de 
sistemas eficientes de organización que per
mitan el incremento de la productividad , y 
promover y conso lidar los Comités Mixtos 
de Capacitac ión, Productividad y Segu ridad 
e Higiene. 

Regla general en materia de Regis~ro 
Federal de Vehículos 

Un acuerdo publicado en el 0.0. del 20 de 
marzo establece una regla de carácter 
general en materia de Registro Federa l de 
Vehículos, por medio de la cual "se consi
deran recintos fiscales los campamentos, lu
gares o depósitos de remolques ti"po casa
habitación de origen extranjero que se en
cuentran en el país y cuyos propietarios o 
poseedores tengan el carácter de turistas ex
tranjeros". En los considerandos del acuer
do se exp lica que "cada vez es mayor la 
afluencia al país de remolques tipo casa
habitación propiedad de turistas extranjeros, 
que los importan temporalmente y que, en 
muchas ocasiones y por diversas causas, a 

su regreso a su país de origen, no desean 
llevarlos consigo, dado su propósi to de re
tornar a México". Además se señala que " la 
permanencia en el territorio naciona l de ta
les vehículos genera importantes ingresos de 
divisas, crea fuentes de trabajo y otras im
portantes inversiones que aseguran, además, 
una corriente estable de turistas". 

En el propio acuerdo se establecen los 
requisitos que los propietarios de ca mpa
mentos o depósitos de remolques que de
seen acogerse a sus beneficios deben cubrir. 

Convenios de control de gasto 
con Guerrero 

En el 0.0. del 22 de marzo se publicó un 
acuerdo suscrito por el Gobierno federa l, a 
través de la SPP y de la SCGF, y el Gobier
no del Estado de Guerrero, para rea lizar el 
Progra!lla Sectorial Concertado " Promoción 
y Gestión para el Establecimiento del Siste
ma Estata l de Control", cuyo objeto es ofre
cer apoyo técnico y jurídico permanente y 
sistemático al ejecutivo estata l (y a los mu
nicipios) para adecuar, forta lecer y operar 
organismos de control de gasto, en lo que 
se refiere a su asignac ión, ejerc icio y com
probación . Anteri ormente se habían firma
do convenios similares con otros estados 
(véase Comercio Exterior, marzo de 1984). 

Se establece un programa de vigilancia 
para prevenir desviaciones 
del gasto público 

En un comunicado de prensa del 29 de mar
zo, la SCGF informó sobre el establecimiento 
de un Programa de Vigilancia Permanente 
con el objeto de "asegurar la eficiencia y ho
nestidad en el manejo de los recursos de la 
nación". Las 620 contralorías internas del 
sector público vigilarán el proceso de adqui
siciones para que se hagan siempre en las 
condiciones más convenientes y con ape
go a las disposiciones gubernamentales. Asi 
mismo, supervisará "que la contratación, 
adquisición y desarrollo de la obra pública 
se realice en apego a las disposiciones le
gales" y que los trabajos se ajusten a los pro
yectos y presupuestos autorizados. 

Normas para el funcionamiento 
de entidades del sector público 

En un acuerdo publicado en el 0 .0. del 30 
de marzo, se establecen las normas y linea
mientos para la integración y funcionamien
to de los órganos de gobierno de las enti
dades paraestatales coordinadas por la SSA. 
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En acuerdos publicados el 29 y 30 de 
marzo en el 0 .0. se establecen las normas 
y lineamientos para la integrac ión y funcio
namiento de los órganos de gobierno de las 
entidades paraestatales coordinadas por las 
secretarías de Pesca y de Sa lubridad y Asis
tencia, respectivamente. Con anterioridad 
se habían publicado acuerdos similares en 
otras áreas de la admin istración pública (véa
se Comercio Exterior, marzo de 1984). O 

Sector agropecuario y pesca 

Mayor eficiencia en empresas 
dependientes de la SARH 

La Coordinación General de Integración y 
Desarrollo, de la SARH, informó el 8 de mar
zo que se inició el proceso de restructura
ción y ajuste para eliminar el subsidio a 67 
empresas y organismos paraestatales depen
dientes de esa Secretaría . 

Entre las entidades sujetas al proceso de 
racionalización se mencionaron Alimentos 
del Fuerte, Alimentos Balanceados de Mé
xico (Aibamex), Comisión del Lago de Tex
coco y Forestal Vicente Guerrero . Estas em
presas dan empleo a unos 41 000 trabaja
dores. O 

Sector industrial 

Se crea el CID/ 

Por decreto publicado en el 0 .0. del 9 de 
marzo, se constituyó el Centro de Ingenie
ría y Desarrollo Industria (CIDI), como órga
no desconcentrado de la Secretaría de Edu
cación Pública, que "tendrá a su cargo pro
piciar la vinculación de la industria nacio
nal con las instituciones del Sistema Nacio
nal de Educación Tecnológica y su objeto 
será la producción, adquisición, adecua
ción, transferencia y comercialización de 
bienes y servicios tecnológicos para el de
sarrollo del país". 

Aumento en los precios de los 
automóviles 

El 19 de marzo, representantes de la Aso
ciación Mexicana de Distribuidores de Auto
móviles (AMDA), anunciaron un aumento en 
el precio de los automóviles de 8.9%. Se
gún la AMDA, el incremento entró en vigor 
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desde el 25 de febrero como consecuencia 
de la elevación del precio del acero. 

Estfmulos fiscales para aguas envasadas 
y refrescos nacionales 

Un decreto aparecido el 30 de marzo en el 
0.0. establece estímulos fiscales a produc
tos de aguas envasadas y refrescos de mar
cas nacionales. Se explica "que los produc
tores mexicanos de refrescos ocupan una 
posición de desventaja frente a las marcas 
extranjeras, básicamente por la falta de re
cursos suficientes para el desarrol lo adecua
do de sus operaciones". Por ello resu lta con
veniente estab lecer estímulos que contribu
yan a consolidar su posición en el mercado 
nac ional. 

Los estímulos consistirán en subsidios so
bre el Impuesto Espec ial sobre Producción 
y Serv icios que deban enterar a los produc
tores exclusivamente por lo que respecta a 
la enajenación de aguas envasadas y refres
cos de marcas nacionales rea lizada duran
te 1984. 

Subsidios para nuevas inversiones 
en el sector terminal de la 
industria automovilística 

Por acuerdo publicado en el 0.0., el 30 
de marzo, las empresas de dicha indus
tri a terminal rec ibirán un subsidio hasta 
por 100% de la cuota ad valorem de laTa
rifa del Impuesto Genera l de Importación 
(TIGI) que causen la maquinaria y eq uipo 
nuevos que no se fabriquen en el país, rela
cionados con el proceso productivo y que 
se destinen a nuevas invers iones para la fa 
bricación de automóviles, camiones, trac
tocamiones y autobuses integrales. Cuando 
las empresas soliciten el subsidio para im
portar maquinaria y equipo usados deberán 
comprobar que esos bienes no se producen 
en el país y proporcionar la información ne
cesaria req uerida por la Secofin. 

Subsidio a importaciones de 
materias primas 

M ediante acuerdo publicado en el 0 .0. el 
30 de marzo, se concede un subsid io de has
ta 100% de la cuota ad valorem de la TIGI 
(excepto los impuestos destinados a fines es
pecíficos) que causen las materias primas, 
partes y componentes que requieran las ac
tividades industriales prioritarias del país 
(0.0. , 9-111-79) . 

En el acuerdo se estab lecen los requisi
tos que las empresas deben cumplir. O 

Energéticos y petroquímica 
básica 

Programa de adquisiciones 

El15 de marzo, Pemex dio a conocer su Pro
grama de Adquisiciones de iv\ateriales, Eq ui 
pos y Refacciones para 1984 cuyo monto as
ciende a 430 064 millones de pesos (exc lu
yendo arrendamientos y servicios). 

En el programa se señala que las com
pras en el exterior no rebasarán la cuarta 
parte del total presupuestado y que se lle
vará a cabo una po líti ca de adquisiciones 
con base en los crite rios siguientes: 

• Continuar con la apertura del abanico 
de proveedores para distribuir eq uitativa
mente el poder de compra del organismo. 
Se dará mayor oportunidad a la industria 
mediana y pequeña. 

• Concebir mecanismos práct icos para 
prop iciar la sustitución de importaciones. 

• Desconcentrar las compras pa ra mejo
rar la operación, abatir costos y lograr una 
mejor distribución geográfica del gasto. 

• Avanzar en la concertac ión de contra
tos de sumin istros a fin de dar confianza a 
los proveedores. 

• Eliminar en lo nac ional e intern ac ional 
la intermediac ión innecesaria . 

En relación con su pol íti ca de pagos, Pe
mex se propone ajustar sus programas a los 
plazos contractualmente convenidos, que 
serán de 90 días como máxi mo. En el caso 
de bienes de capita l, mantener la práctica 
de otorga r 15% a la entrega del pedido y 
35% cuando los proveedores acrediten un 
avance de fabricación de 50% . También se 
propone operar plenamente el convenio 
suscrito entre Pemex, Bancomext y Fomex 
para el financ iamiento a la producción y 
venta de bienes de capital. Mediante el aval 
de las órdenes de compras por parte de Pe
mex, los industriales dispondrán de un me
canismo ágil para la obtención de recursos. 

Agrega Pemex que seguirá otorgando su 
apoyo total a la Com isión Consultiva Mixta 
de Abastecimiento, integrada por represen
tantes de entidades del Poder Ejecutivo Fe
deral, así como de la Concam in, la Cana
c intra, las cámaras nacionales de Manufac
turas Eléctricas, del Hierro y del Acero, de 
la Industria M etálica de Guadalajara y de 
Transformación de Nuevo León. Entre las 

sección nacional 

funciones de esta com isión destacan la de 
difundir leyes, normas y procedimientos en 
materi a de adquisiciones y almacenes; fo
mentar el desarrollo de proveedores nacio
nales y promover la simplificación de trámi
tes administrativos. 

Aumenta el envío de crudo mexicano 
a España y Francia 

El d irector de Pemex, Mario Ramón Beteta, 
firmó el 23 de marzo un contrato de venta 
con la em presa española Petróleos del M e
diterráneo (Petromed), por 1 O 000 barriles 
diarios de crudo . 

El 29 de marzo, el titular de Pemex sus
cribió otro contrato con la Sociedad Fran
cesa de Petróleo Aquitaine, abierto y reno
vab le cada tres meses, mediante el cual se 
aumenta la venta de crudo a Francia en 
10 000 barriles diarios. O 

Comercio interior 

Control del precio a productos 
de consumo básico 

El 4 de marzo, la Conasupo anunció su de
cisión de regular el mercado de seis produc
tos de consumo básico (tortillas, pan, leche, 
aceite, manteca y pastas). La empresa 
aumentará la producción de estos bienes 
por medio de sus filiales y los comerc ializa
rá de preferencia por medio de su cadena 
de tiendas. 

El Estado asume el control de la carne 

El 6 de marzo se puso en marcha un pro
grama de restructuración, modernización y 
comerciali zac ión de la carne en la c iudad 
de México. En él participan el DDF, la SARH, 
la Secofin y la SRA. 

En el programa se estab lecen mecanis
mos con los que se propiciarán las relacio
nes directas en la compraventa al mayoreo 
y menudeo entre productores, tablajeros y 
consumidores. Asim ismo se pretende que el 
productor tenga acceso directo a Industri al 
de Abastos, así como impulsa r la producción 
ganadera, evitar el intermediarismo y el al
za de los precios en forma irracional. 

En este marco, se suscribirán convenios 
generales y particulares con la Confedera
ción Nacional Ganadera (CNG) y otras unio
nes para ga rantiza r el suministro diario de 
ca rn e en canal a la capital. 
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Por su parte, el DDF anunció el 8 de mar
zo que se otorgarán créd itos a los propieta
rios de 16 000 carnicerías para que adqu ie
ran directamente el producto en Industrial 
de Abastos, modernicen sus negoc ios y 
cumplan con las normas mínimas de higie
ne. Las instituciones creditic ias que otorga
rán los créditos serán Comermex, Bancomer 
y Banamex. El interés bancario será de S por 
c iento . 

Nuevos precios a productos del mar 

El 7 de marzo, la Secofin anunció nuevos 
precios para los productos del mar su jetos 
a control. Los incrementos oscilan entre 20 
y 25 por c iento. 

Alza en los precios de productos 
de consumo básico 

El 24 de marzo, la Secofin autorizó un 
aumento en el precio del litro de aceite co
mestible de 40% (de 123 a 172 pesos). El 31 
de marzo la misma Secretaría autorizó un 
incremento de 30% en los precios de artí
cu los envasados sujetos a control oficial, en
tre ellos, chícharos enlatados (que de 26.42 
pesos subieron a 37 .74); ejotes cortados (de 
26.42 a 33.95); puré de tomate (de 25.74 a 
34.91 ); chiles jalapeños (de 29.25 a 40.57); 
champiñones (de 109.20 a 119.40); piña en 
rebanadas (de 119.81 a 145.29); las sopas 
enlatadas (de 84 a 1 00.80; la sopa de po llo 
con arroz o tallarín subió de 57 a 75.60), y 
el frijol enlatado (de 79.20 a 94.80) . A to
dos estos precios habrá que aumentarles el 
IVA. 0 

Comercio exterior 

Estados Unidos excluye productos 
mexicanos del SCP 

El 27 de marzo, el Gobierno de Estados Uni
dos dio entrada en su Sistema Generalizado 
de Preferencias (SGP) , a 32 nuevos produc
tos mexicanos, pero excluyó nueve. Según 
informó la Secofin, ya son 2 987 los produc
tos mexicanos que han quedado incluidos 
en el SGP estadounidense. Entre aquellos 
que en el futuro pagarán impuesto para in 
gresar al mercado de Estados Unidos fi gu
ran los pepinos y los mangos frescos. 

Prohíben la importación de 
vehículos automotores de lujo y otros 

Por acuerdo publicado en el 0 .0. del 29 de 

marzo, la SHCP prohibió la importación de 
vehículos automotores considerados de lu
jo, los deportivos y los denominados " Van", 
que sean dist intos de los que se producen 
en el país. O 

Turismo 

Acuerdo sobre establecimientos de 
servicios turísticos 

Mediante acuerdo publicado en el 0.0. del 
9 de marzo, ya no se considerarán como es
tablecimientos de servicios turísticos los res
taurantes, cafeterías, bares, centros noctur
nos y similares que no estén ubicados en ho
teles, moteles, albergu es, establec imientos 
de habitaciones de tiempo compartido y de
más estab lec imientos de hospedaje, así co
mo campamentos y paradores de casas ro
dantes, aeropuertos, terminales de autobu
ses y ferrocarriles, museos y zonas arqueo
lógicas. 

Se construye complejo turístico 

Con una inversión de 45 000 millones de pe
sos (260 millones de dólares), la empresa es
tadounidense Business Men's Assurance of 
America, inició el 30 de marzo la construc
ción de un complejo turístico en la Isla de 
la Piedra, estado de Sinaloa. 

Dicho complejo, que se ubica en una su
perficie de 336 hectáreas, tendrá cinco ho
teles, 1 800 condom inios, dos centros ha
bitacionales de 200 casas residenciales ca
da uno, un club marino, uno de yates, dos 
canchas de golf, tres de ten is, campo ecues
tre, y 100 lotes urbanizados para casas co
merciales. Dará ocupación a S 000 perso
nas, de las cua les 1 500 tendrán planta ase
gurada al entrar en operación el comple
jo. O 

Financiamiento externo 

Créditos del exterior 

• De Francia a Pemex. El 2 de marzo, un 
grupo de bancos franceses encabezado por 
la Société Général e otorgó a Pemex una lí
nea de crédito por 275 millones de francos 
(35 millones de dólares), destinados a la ad
quisición de equipo. La operación se enmar
ca en un convenio franco-mexicano que 
prevé una asistencia financiera por un total 
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de 400 millones de francos (50 millones de 
dólares) . No se dieron a conocer las condi 
ciones del crédito . 

• El 16 de marzo, el Gobierno británico, 
a través del Expott Cred its Guarantee De
partment (ECG D) , conced ió a Nafinsa una lí
nea de crédito a co rto plazo (180 días) por 
25 millones de dólares para financiar la ad
quisición de materias primas, bienes de con
sumo, equ ipo y refacciones de origen 
británico. 

La operac ión fue coordinada por el Mid
land Bank Ltd . y participaron en ella los ban
cos ingleses: Barclay's, Lloyd's, National 
Westminster y Standafd Chartered. El mon
to se amorti za rá en un solo pago al venci
miento del plazo de financiamiento (180 
días) de cada crédito con una tasa de inte
rés de Libar más 3/16 por ciento. 

Por otra parte el Midland Bank Ltd. abrió 
una línea de crédito por cinco millones de 
dólares para financiar importaciones de 
plantas, equipos y servicios de procedencia 
británica. El monto mínimo de cada opera
ción es de 35 000 dólares y los plazos de 
amortización varían de 2 a S años confor
me al monto del contrato . La tasa de inte
rés es de 10.35% anual ca lculándose sobre 
base mixta . 

• El 24 de marzo, el BID otorgó a Nafin
sa dos créditos por 22 1 millones de dólares. 
De éstos, 91 millones se destinarán a apo
yar un programa de desarrollo turístico por 
medio del Fonatur. De esta parte, 75 millo
nes se pagarán en 15 años con tasa de inte
rés de 9.5% anual ajustable semestralmen
te; 16 millones se amortizarán en un plazo 
de 20 años, con tasa de interés de 4% anual. 
Los 130 millones restante se canalizarán a 
actividades agropecuarias que incluyen cul
tivo de básicos, ganadería bovina y porci
na, avicu ltura y agroindustrias. Se pagará en 
un plazo de 15 años, con una tasa de inte
rés de 9 .5% anual y ajutable semestra lmen
te. Dicha cantidad la manejará el Banco de 
M éxico a través de sus fideicomisos. 

Restructuración de la deuda vencida 
del sector privado 

El 7 de marzo, el titular de la SHCP, j esús 
Silva Herzog, y el embajador de Estados Uni
dos en M éxico, John Gavin, firmaron un 
convenio por medio del cual se restructuró 
deuda vencida del sector privado mexica
no por 650 millones de dólares, derivados 
de créditos directos obtenidos por dicho sec
tor con bancos estadounidenses y asegura
dos por el Export- lmport Bank. 
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Al mismo tiempo, los directores genera
les del Banco Nacional de Comercio E1<te
rior y de Nacional Financiera firmaron con 
los representantes del Eximbank un conve
nio de crédito destinado a financiar los mis
mos adeudos a un plazo de seis años con 
tres de gracia. 

En la restructuración existe la posibilidad 
de que el deudor pueda efectuar sus pagos 
en efectivo o mediante un crédito automá
tico de Nafinsa o el Bancomext. Asimismo, 
el deudor quedará libre de su obligación ori
ginal en el momento en que entregue la su
ma adeudada, en pesos, a Nafinsa o al Ban
comext, instituciones que se comprometie
ron con el Eximbank a cubrir en dólares la 
deuda del sector privado mexicano. 

El convenio especifica que en los casos 
en que se requiera crédito para cubrir un 
adeudo, Nafinsa o el Bancomext se compro
meten a otorgar un préstamo en moneda na
cional por la totalidad del adeudo que se va
ya a restructurar o por 90% del mismo, a 
elección de la empresa. 

Al concederse un préstamo de 90% del 
adeudo por restructurar, las instituciones se
ñaladas dejarán de fungir como acreditan
tes ante el exterior en el momento en que 
la empresa deudora haya dejado de cubrir 
seis mensualidades consecutivas de1 crédi
to en pesos a su cargo y Nafinsa o el Ban
comext le hayan demandado judicialmen
te el pago. Bajo este supuesto, se conserva
ría un riesgo contingente, es decir, si el re
sultado final del juicio es desfavorable a los 
agentes del Gobierno federal, se tendría que 
pagar al Eximbank el importe no cubierto 
de la operación respectiva. 

En el caso de créditos concedidos por la 
totalidad del adeudo por restructurar, se apli
carán de igual forma los requisitos señalados, 
pero sin tener que esperar el fallo judicial pa
ra que los citados agentes financieros dejen 
de fungir como acreditantes directos ante el 
exterior. D 

Sector fiscal y financiero 

Nueva disposición sobre 
el tipo de cambio 

Mediante una disposición publicada en el 
0 .0. del 1 de marzo, el Banco de México 
determinó los tipos de cambio aplicables a 
las ventas de divisas que deben realizar los 
exportadores de mercandas y las empresas 
maquiladoras. 

Nuevos topes del financiamiento 
bancario 

En el 0.0. del 5 de marzo la SHCP publicó 
las Reglas Generales sobre el importe má
ximo de las responsabilidades directas y con
tingentes. Según tales reglas, los financia
mientos que una institución bancaria pue
de otorgar a una persona física no deben ex
ceder de 10% de su capital neto, ni de 0.5% 
del total de los capita les netos de las insti
tuciones financieras . En el caso de las per
sonas morales no deben exceder de 30% de 
su capital neto, ni de 40% del total de los 
capitales netos de las instituciones financie
ras. Por último, las operaciones entre insti
tuciones financieras podrán alcanzar hasta 
100% del capital neto de la acreditante . 

Ayuda financiera para el 
problema del agua en Monterrey 

Para solucionar el problema de suministro 
de agua a la ciudad de Monterrey, el 7 de 
marzo el Gobierno federal otorgó un prés
tamo por 9 314 millones de pesos al Gobier
no del estado de Nuevo León y absorbió la 
deuda externa que dicha ciudad (alrededor 
de 11 000 millones de pesos) tenía contraí
da para continuar obras para los servicios 
de agua y drenaje. 

Crédito del Bancomext 
allnmecafé 

El9 de marzo, e~ Bancomext otorgó un eré· 
dito por 23 000 millones de pesos al Insti
tuto Mexicano del Café (lnmecafé) para la 
adquisición, industrialización, almacena
miento y comercia lización del grano. No se 
informó sobre las condiciones del préstamo. 

Monedas de acero inoxidable 

El Banco de México informó que a partir del 
14 de marzo se pondrían en circulación nue
vas monedas de un peso, acuñadas en ace
ro inoxidable, lo cual dificultará la práctica 
de fundirlas. 

Se faculta al titular de la CNV 
para regular operaciones 

Un acuerdo publicado en el 0.0. del 22 de 
marzo otorga al Presidente de la Comisión 
Nacional de Valores (CNV) la facultad de or
denar la suspensión de operaciones e inter
venir cuando personas o empresas realicen, 
sin la autorización correspondiente, operacio
nes de intermediación en el mercado de va
lores o efectúen operaciones de oferta públi
ca de valores no inscritos en el Registro Na
cional de Valores e Intermediarios. D 

sección nacional 

Relaciones con el exterior 

Convenios de cooperación 
en materia de sa lud 

México suscribió diversos acuerdos con tres 
países de Centroamérica y el Caribe. Las ca
racteríst icas principales de ellos son las 
siguientes: 

• Con Nicaragua, el 3 de marzo. Dicho 
país recibirá medicamentos y asesoría en 
materia de mantenimiento de equipo hos
pitalario, formación de recursos humanos y 
asistencia directa a la población. 

• Con Costa Ri ca, el 5 de marzo. El con
tenido de los documentos suscritos se refiere 
a asesoría para producir medicamentos en 
ese país, períodos de internado de médicos 
mexicanos en hospitales costarricenses y to
do tipo de intercambio en materia de salud. 

• Con Cuba, el 22 de marzo. Los conve
nios se relacionan con servicios médicos y 
prestaciones sociales. (Además, se suscribió 
otro convenio de cooperación cultural.) 

Visita del canciller mexicano a Europa 

Para promover las acciones del Comité de 
Apoyo al Desarrollo Económico y Social de 
Centroamérica (Cadesca), del Grupo de 
Contadora, el secretario de Relaciones Ex
teriores, Bernardo Sepúlveda, visitó la RFA 
y Francia, del 13 al 16 de marzo. 

En ambos países el canciller mexicano 
expuso el programa económico que impul
sa el Grupo de Contadora sobre la base de 
"una cooperación internacional efectiva, sin 
discriminaciones ni condicionamientos". 

Al respecto, el Gobierno de la RFA expre
só su apoyo al Grupo y dijo estar dispuesto 
a ofrecer asistencia económica a la región , 
pero de acuerdo con ciertas condiciones po
líticas. En el ámbito bilateral, Sepúlveda se
ñaló que ambos países coincidieron en "la 
necesidad de mantener estables los precios 
del crudo y no disminuirlos, porque se afec
tarían las exportaciones a los países indus
trializados" . 

El Gobierno francés, por su parte, ofre
ció presentar el proyecto del Cadesca a la 
CEE, durante una junta cumbre extaordina
ria, e impulsar la colaboración de esas na
ciones industrializadas con el Grupo de 
Contadora. Asimismo, Sepúlveda dijo que 
en su entrevista con el ministro francés de 
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Relaciones Exteriores abordó asuntos bila
terales, centroamericanos, latinoamericanos 
y sobre el nuevo orden económico inter
nac ional. 

Visita del Secreta rio General 
de la ONU 

Del 21 al 23 de marzo, Javier Pérez de Cué
llar, secreta rio general de la ONU, realizó 
una visita a México, durante la cua l se 
entrev istó con el presidente Miguel de la 
Mad rid Hurtado y con el secretari o de Re
laciones Exteriores, Bernardo Sepúlveda. Al 
término de su visita, Pérez de Cuéllar con
cedió una conferencia de prensa en la que 
declaró que coincidió con el Presidente me
xicano en su preocupación por la situación 
centroamericana, y que le reiteró el apoyo, 
no sólo personal, sino también de la Orga
nización de las Naciones Unidas, a las ac
ciones del Grupo de Contadora en pro de 
la paz en la región . Asimismo, el Secretario 
General pasó revista con De la Madrid a la 
situación de otras zonas en conflicto (el Me
dio Oriente, Afganistán y VietNam), así co
mo al problema armamentista y a la ame
naza de t.¡n a guerra nuclear. Dijo que tam
bién se abordó el problema de la desviación 
de los recursos para compras de armamen
tos, en lugar de canal izarlos a la producción 
de alimentos, o para escuelas, hospitales y 
cam inos. Por último, el funcionario se refi
ri ó a los esfuerzos que lleva a cabo México 
en la ONU por el desarme nuclear, por el 
establec imiento de un nuevo orden econó
mico internacional y a su contribución en 
favo r del Derecho del Mar. 

Convenio de cooperación técnica 
con la ROA 

México y la República Democrática Alema
na firmaron el 28 de marzo un convenio de 
colaboración técnica en materia energética, 
metalúrgica, de pesca, construcción de bar
cos, microelectrónica, investi gación de ali
mentos·, ingeniería eléctrica e industria far
macéutica . El Acuerdo tendrá una vigencia 
de dos años. O 

Comunicaciones y transportes 

Programa de Autotransporte Federal 
1984- 1988 

El1 4 de marzo, el Presidente de la Repúbli 
ca puso en marcha el Programa Nacional de 
Desarrollo del Autotransporte Federal 
1984-1988, tendiente a dotar al país de m o-

dern os sistemas de com unicac ión en este 
ramo. 

Aumento en las tarifas aéreas 

A partir del 31 de marzo las tarifas de las pa
raestatales Aeroméxico y Mexicana de Avia
ción se incrementaron 20% . Se informó que 
los aumentos en los costos de operación y 
sa lari ales, así como el pago de la deuda ex
terna en dólares, obligaron a tomar dicha 
medida . O 

Ecología y ambiente 

Reunión México-Estados Unidos en materia 
de contaminación de la zona fronteriza 

Los días 8 y 9 de marzo se llevó a cabo en 
las ciudades de Tijuana y San Diego una reu
nión mexicano-estadounidense para exami
nar los problemas de contaminación am
biental de las zona fronteriza. Las delegacio
nes de ambos países acordaron lo siguiente: 

1) Realizar, en el curso del próximo año, 
eva luaciones técnicas conjuntas para reco
mendar medidas tendientes a solucionar di
versos problemas de contaminac ión en la 
zona fronteriza. 

2) Con respecto a la calidad del agua, se 
integró un grupo de expertos que hará re
comendaciones a la Comisión Internacional 
de Límites y Aguas, para estudiar los proble
mas de sanidad de las ciudades de Tijuana 
y San Diego, y Mexicali y Caléxico. Asimis
mo, atenderá la inquietud manifestada por 
la delegación mexicana sobre la contamina
ción con meta les pesados que ocasiona la 
zona industrial del sur de California, que 
afecta gravemente a especies marinas de las 
aguas territoriales mexicanas. 

3) Se estableció un grupo de trabajo que 
estudiará la calidad del aire por la contami
nación ocasionada por el tránsito de ve
hículos en la zona. 

4) Un grupo de trabajo estudiará la con
taminación del suelo, con el objeto de eva
luar métodos de desecho de residuos só li
dos, que incluye la quema de sustancias tó
xicas, el control del tráfico ilegal de dichas sus
tancias, así como el de descargas de desechos 
tóxicos. 

5) Acelerar esfuerzos para suscribir un 
acuerdo sobre un plan de contingencia, para 
combatir derrames terrestres de hidrocarbu
ros y sustancias nocivas. O 
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Cuestiones sociales 

Descentralización de los 
servicios de sa lud 

Mediante decreto publicado en el 0.0. el 
8 de marzo, se asignaron a los gobier
nos estatales los servicios de salud que presta 
la SSA en las entidades federativas, así como 
los que proporciona el IMSS por medio de 
programa " IMSS-Coplamar". 

Programa alimentario contra 
deficiencias nutricionales 

Por instrucciones del Presidente de la Repú
blica, el 9 de marzo se puso en marcha un 
Programa Especial de Alimentación en be
neficio de un millón de niños con deficien
cias nutricionales, según informó el titular 
del Sistema Nacional para el Desarrollo In
tegral de la Familia (DIF). Dicho programa 
cubrirá 704 municipios de 12 entidades 
federativas. 

Acuerdo CONACYT-SSA para fomentar 
la preparación técnica 

El 15 de marzo el CONACYT y la SSA suscri
bieron un convenio para coordinar las acti
vidades que apoyen y estimulen la forma
ción de recursos humanos en los niveles de 
especialización técnica y posgrado, el inter
cambio de información científica y tecnoló
gica, las reuniones académicas y la captación 
de información sobre recursos y actividades 
de la investigación científica. 

Programa de becas a desempleados 

El titular de la Secretaría del Trabajo y Pre
visión Social, Arsenio Farell Cubillas, dio a 
conocer el 19 de marzo el Programa de Be
cas para la Capacitación de Trabajadores 
Desempleados. El funcionario dijo que el 
programa tiene un presupuesto de 6 000 mi
llones de pesos y que beneficiará en su eta
pa inicial a 50 000 trabajadores cesantes o 
subempleados. 

Programa nacional de apoyo 
a cooperativas 

Con el objeto de contribuir al crecimiento 
de la producción, a la generación de em
pleos, a elevar el nivel de vida de la pobla
ción y a fortalecer el sector social de la eco
nomía, el 23 de marzo la STPS anunció la 
puesta en marcha de un Programa Nacio
nal de Fomento Cooperativo, con una inver
sión de 2 000 millones de pesos, más crédi
tos por 14 000 millones. O 
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Enajenación de activos 
no crediticios de la banca 
nacionalizada 

CONSIDERAN DO 

g ue es facultad de esta Secretaría de 
Hacienda y Crédito Público dictar las 

das necesarias a fin de que la presta
ción del servicio público de banca y cré
dito se realice de conformidad con los li
neamientos de los programas de financia
miento, formulados en congruencia con 
los planes nacionales de desarrollo. 

Que a la propia Secretaría le correspon
de planear, coordinar, controlar y evaluar 
las instituciones que integran el sistema 
bancario del país, así como coordinar la 

El lunes 12 de marzo de 1984 se publicó en 
el Diario Oficial el " Acuerdo que fija bases 
para la enajenación de los activos no credi
ticios de la Banca Nacionalizada". En un co
municado de prensa anterior (9 de marzo) 
la SHCP había dado a conocer las condicio
nes de venta de esos activos y la relación de 
acciones que se enajenan. En élla.SHCP in
dica que al "31 de agosto de 1982, la. ahora 
banca nacionalizada tenfa participación en 
467 empresas. Para fines del pago de indem
nización, su valor se calculó en 65 622 mi
llones de pesos" . Se señala que en 283 de 
esas empresas la tenencia conjunta de la 
banca era inferior a 25% del capital de aqué
llos. Se enajenará la participación en 339 em
presas, con un valor que, para fines de in
demnización, se fijó en 41 018 millones de 
pesos. Las empresas cuyas acciones se con-

operación y el gasto de aquellas entidades 
paraestata les que el Presidente de la Re
pública ha incluido en el sector coordina
do por la misma. 

Que a dicha Secretaría le corresponde 
ser la dependencia administrativa encar
gada del procedimiento expropiatorio y de 
indemnización de las acciones del capita l 
social de la antigua banca privada. 

Que se constituyó una Comisión lnter
secretarial integrada por los Secretarios de 
Hacienda y Crédito Públ ico, de Programa-

servarán corresponden a servicios comple
mentarios o bien son indispensables para la 
prestación del servicio público de banca y 
crédito. En 66% de las empresas cuyas ac
ciones se enajenarán la banca tiene una pro
porción del capital menor a 25%; en 13% 
participan hasta con 50% y sólo en 21% se 
tiene más de 50%. Con respecto a su rama 
o actividad, el grupo más numeroso lo cons
tituye la industria, donde se clasifican 142 
empresas. En el sector terciario (empresas 
de servicios) se tienen acciones en 115 es
tablecimientos y 13 en el ramo de la cons
trucción. Las 69 restantes corresponden a la 
intermediación financiera no bancaria. Se re
produce aquí el texto del acuerdo y la rela
ción anexa al comunicado citado, de las ac
ciones que se enajenan y las que se conser
van . 
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ción y Presupuesto y de la Contraloría Ge
neral de la Federación, así como por el Di
rector General del Banco de México, con 
el objeto de participar, con carácter con
sultivo, en las diversas fases de la indem
nización bancaria, según Acuerdo Presi
dencial de 3 de enero de 1983. 

Que la citada Comisión ha opinado 
acerca de las políti cas y criterios que per
m itan a las autoridades competentes de
terminar el mejor aprovechamiento y des
tino que podrá darse a los activos no cre
diticios de los bancos nacionalizados. 

Que la propia Comisión lntersecretarial 
ha considerado que para lograr ese mejor 
aprovechamiento y destino, se ofrezcan a 
la venta a los sectores privado y social so
lamente los activos no indispensables pa
ra la prestación del servicio público de 
banca y crédito. 

Que es princip io rector de un adecua
do aprovechamiento de los recursos eco
nómicos y de los bienes propiedad de la 
Nación, que se administren con eficiencia, 
eficacia y honradez. 

Que con fundamento en lo dispuesto 
por los artículos 4o. de la Ley Reglamen
taria del Servicio Público de Banca y Cré
dito; 31, fracción VIl y 51 de la Ley Orgá
nica de la Administración Pública Federal, 
y Sexto, Octavo, Noveno y Décimo del 
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Acuerdo 101-396 de esta Secretaría, de fe
cha 30 de junio de 1983, publicado el día 
4 de julio del mismo año en el Diario Ofi
cial de la Federación; he tenido a bien ex
pedir el siguiente 

ACUERDO QUE FIJA BASES PARA LA 
E AJE ACIÓN DE LOS ACTIVOS 

O CREDITICIOS 
DE LA BANCA NACIONALIZADA 

Artículo primero. Las sociedades nacio
nales de crédito en que se transformaron 
y, en su caso, fusionaron los bancos na
cionalizados, han identificado sus activos 
correspondientes a operaciones no credi
ticias, y rendido un informe concentrado 
a esta Secretaría de Hacienda y Crédito 
Público. 

En el citado informe se señalan los ac
tivos constituidos por acciones del capital 
social de empresas dedicadas a la realiza
ción de actividades no indispensables para 
la prestación del servicio público de banca 
y crédito. 

La Secretaría presentó a la Comisión 
lntersecretarial creada por Acuerdo Presi
dencial de 3 de enero de 1983, la infor
mación a que se refiere el párrafo anterior, 
clasificándola por sociedad nacional de 
crédito y por tipos de activos no credi
ticios, y la Comisión ha efectuado los es
tudios y opinado acerca de las medidas 
para el mejor aprovechamiento y destino 
de dichos activos. 

Artículo segundo. La Secretaría, de con
formidad con las opiniones formuladas por 
la citada Comisión lntersecretarial , auto
rizará a cada sociedad nacional de crédi
to la venta de sus activos constituidos por 
acciones de empresas que realicen activi
dades no indispensables para la prestación 
del servicio público de banca y crédito, pu
diendo señalar que se haga por acciones 
de una empresa o por grupo de acciones 
de varias empresas, cotizadas o no cotiza
das en bolsa de valores, que realicen distin
tas actividades económicas o tenga distinta 
situación económica, así como precisan
do las clases y proporciones de su tenen
cia accionaría. 

Artículo tercero. La venta de acciones 
a que se refiere el artículo anterior se lle
vará a cabo conforme a las siguientes 
reglas : 

l. El tenedor original de bonos de in
demnización del banco que se transformó 
y, en su caso, fusionó en la sociedad na
cional de crédito que enajena las citadas 
acciones, podrá solicitar su compra en un 
plazo improrrogable de dos meses, com
putados a partir del día siguiente a aquél 
en que se publique el aviso para efectuar 
la venta. 

La solicitud se tomará en cuenta siem
pre que el interesado: 

l . Presente en tiempo su sol icitud; 

2. Acredite ser ex-accionista expropia
do del banco del que proceden las accio
nes mediante el registro correspondiente 
del Fideicomiso para la Indemnización 
Bancaria (FIBA), y 

3. No tenga contraposición judicial con 
los intereses jurídicos derivados de la ex
propiación bancaria. 

11. El accionista de la empresa cuyas ac
ciones se pongan en venta podrá solicitar 
su compra en el plazo improrrogable de 
un mes, computado a partir del día si
guiente a aquél en que se publique el avi
so sobre las acciones de una empresa o 
grupo de acciones de varias empresas que 
no se vendieron en el lapso señalado en 
la fracción anterior. 

111. El tenedor original de bonos de in
demnización de bancos nacionalizados di
versos a los que se transformaron y fusio
naron, en su caso, en la sociedad nacio
nal de crédito que realiza la venta, podrá 
solicitar la compra en el plazo improrro
gable de un mes, computado a partir del 
día siguiente a aquél en que se publique 
el aviso sobre las acciones de una empre
sa o grupo de acciones de varias empre
sas que no se vendieron en el lapso seña
lado en la fracción anterior. 

IV. Lo señalado en las fracciones ante
riores no establece obligación alguna a car
go de la sociedad nacional de crédito que 
vende las acciones, ni del Gobierno 
federal. 

V. Vencidos los plazos a que se refie
ren las fracciones anteriores, las acciones 
que no hubieren sido vendidas se ofrece
rán en venta a los sectores privado y so
cial de conformidad con los lineamientos 
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que señale la Secretaría de Hacienda y 
Créd ito Público, escuchando a las soc ie
dades nacionales de crédito respectivas, 
sobre la oportunidad, precio y condicio
nes de venta de las mismas. 

VI. En relación con las empresas dedi
cadas a actividades de intermediación fi 
nanciera no bancarias, se procederá a la 
venta de las acciones correspondientes de 
conformidad a lo señalado por este Acuer
do. La Secretaría señalará en su oportuni
dad las proporciones y requ isitos de ven
ta en las autorizaciones que expida. 

VIl. Cuando la participación del con
junto de las sociedades nacionales de cré
dito a que este Acuerdo se refiere sea has
ta del 15"/o del capital social de empresas 
cuyas acciones estén cotizadas en bolsa de 
valores, y que no se ofrezcan integrando 
grupos de acciones de varias empresas, la 
venta se hará en dicha bolsa, a precio de 
mercado y directamente a los sectores pri
vado y social conforme a los lineamientos 
que señale la Comisión Nacional deValo
res. Las acciones de sociedades de inver
sión tendrán este mismo tratamiento, in
dependientemente del porcentaje de par
ticipación. 

VIII. En todos los casos se estará a las 
limitaciones y proporciones en la integra
ción del capital social de las empresas y 
a los requisitos de tenencia y circulación 
de las acciones que establezca la legisla
ción aplicable. 

Asimismo se estará a las estipu laciones 
que, conforme a lo dispuesto por la legis
lación civil y mercantil, establezcan los es
tatutos que rijan a las empresas cuyas ac
ciones se venden. 

Artículo cuarto. El precio de venta de 
las acciones se fijará como sigue: 

1. Para las solicitudes de compra seña
ladas en las fracciones 1 a 111 del Artículo 
anterior, conforme al procedimiento que 
se señala a continuación: 

Se tomará como base el valor que a di
chas acciones se consideró al determinar 
el monto de la indemnización referente al 
banco nacionalizado respectivo, más el 
monto equivalente a los intereses calcula
dos a las tasas aplicables a los bonos de 
indemnización bancaria durante el tiem-
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po transcurrido entre el 1 o. de septiembre 
de 1982 y la fecha de venta. 

La base señalada en el párrafo anterior 
se ajustará en los casos y forma siguientes: 

a] Si se efectuaron aportaciones o reti 
ros que modificaron el capital social o con
tab le de las empresas entre el 1 o. de sep
tiembre de 1982 y la fecha de venta, el pre
cio se ajustará a la cantidad que resulte de 
apl icar a la base citada, el porcentaje que 
representen dichas modificaciones. 

b] Si existen diferencias significativas 
entre la base mencionada, ajustada en su 
caso conforme al inciso anterior, y el va
lor de cotización promedio en bolsa de va
lores de los tres meses anteriores a la fe
cha de publicación de este Acuerdo en el 
Diario Oficial de la Federación, se fijará 
entre ambos indicadores, conforme a las 
características particulares de cada ope
ración. 

e] Si las acciones de las empresas tie
nen un valor denominado en moneda ex
tranjera o sus principales activos se en
cuentran ubicados en el extranjero o seco
tizan normalmente en dicha moneda, el 
precio se ajustará considerando el valor 
que corresponde a dichas acciones o ac
tivos, al tipo de cambio libre vigente en la 
fecha en que se efectúe el pago. 

Cuando no se ajusta la base, ésta es el 
precio de venta. 

11. La Secretaría de Hacienda y Crédi
to Público lo fijará para las acciones que 
no se hubieren vendido en el precio co
rrespondiente a las solicitudes de compra 
señaladas en la fracción anterior, en los 
términos de la fracción V del Artículo pre
cedente. 

Artículo quinto. El tenedor original de 
bonos de indemnización bancaria podrá 
pagar el precio entregando sus propios bo
nos, los que se recibirán a su valor nomi
nal y hasta por el monto original de los que 
recibió como indemnización por las accio
nes que le fueron expropiadas. Los bonos 
que excedan a dicho monto serán recibi
dos al valor de mercado del día de la 
venta. 

Artículo sexto. El tenedor original de 
bonos de indemnización bancaria podrá 
solicitar la compra de acciones hasta por 

el valor nominal de los que recibió como 
indemnización por sus acciones expro
piadas. 

El accionista de la empresa cuyas accio
nes se ponen en venta podrá solicitar la 
compra hasta por una proporción equiva
lente a la que tenga en el capital social de 
dicha empresa a la fecha de venta. 

Artículo séptimo. En el aviso de venta 
la sociedad nacional de crédito respecti
va señalará la oferta por acciones de una 
empresa o por grupos de acciones de va
rias empresas a la que se deberán sujetar 
las solicitudes de compra . 

El interesado hará una sola solicitud de 
compra de acciones y no podrá variarla. 

La solicitud de compra no podrá exce
der de la oferta que corresponda a las ac
ciones o grupos de acciones en venta. 

Cuando el total de las solicitudes de 
compra de las acciones de una empresa 
o de un grupo de acciones de varias em
presas, excedan la oferta, la venta se rea
lizará a cada interesada en la proporción 
que corresponda al monto de su solicitud. 

Artículo octavo. A cada sociedad nacio
nal de crédito corresponderá: 

l. Proponer a la Secretaría de Hacien
da y Crédito Público la venta de acciones 
de una empresa o de un grupo de accio
nes de varias empresas, indicando su cla
se o proporciones susceptibles de enaje
nación, en el plazo de un mes contado a 
partir del día siguiente al de la publicación 
de este Acuerdo en el Diario Oficial de la 
Federación. 

Dicha Secretaría resolverá en un perío
do que no excederá del mes siguiente a 
la recepción de la propuesta respectiva. 

11. Publicar el a"\liso de venta, de con
formidad con la autorización que al efec
to dicte la Secretaría, así como los avisos 
sobre el número de las acciones de una 
empresa o de varias empresas que no se 
vendieron, en dos de los periódicos de ma
yor circulación en el país. 

111. Proporcionar información sobre las 
empresas cuyas acciones se ponen en 
venta. 

sección nacional 

IV. Registrar las solicitudes de compra 
que presenten los interesados. 

V. Formalizar la conversión en nomina
tivas de aquellas acciones que se pondrán 
a la venta y que aún sean al portador. 

VI. Determinar el monto y proporción 
de acciones que procede vender a cada 
interesado de conformidad con este Acuer
do, una vez vencidos los plazos corres-· 
pondientes. 

Vil. Documentar y formalizar las ven
tas, haciendo las anotaciones y endosos 
correspondientes en las acciones y comu
nicando a las emisoras las operaciones, pa
ra su registro en los libros sociales. 

VIII. Vigilar que en todos los actos del 
procedimiento de venta se dé cumplimien
to a las disposiciones de las Leyes Federal 
de Responsabilidades de los Servidores Pú
blicos y del Mercado de Valores y, en su 
caso, informar a la Secretaría de los hechos 
que pudieran constituir responsabilidad. 

IX. Aprobar, a través de sus Consejos 
Directivos, los procedimientos para el ade
cuado cumplimiento de las instrucciones 
de la Secretaría. 

X. Informar a la Secretaría la realización 
de los actos anteriormente señalados. 

Artículo noveno. La Secretaría de Ha
cienda y Crédito Público vigilará el cum
plimiento del presente Acuerdo e informará 
de su ejecución a la Comisión lntersecre
tarial de carácter consultivo, creada para 
participar en las diversas fases de indem
nización bancaria. 

TRANSITORIOS 

Artículo primero. El presente Acuerdo 
entrará en vigor al día siguiente de su 
publicación en el Diario Oficial de la Fe
deración. 

Artículo segundo. La venta de activos 
constituidos por acciones de empresas pro
venientes de bancos nacionalizados cuya 
indemnización no haya sido fijada a la fe
cha de vigencia de este Acuerdo, se lleva
rá a cabo en los términos por el mismo se
ñalados, después de publicada en el Dia
rio Oficial de la Federación la resolución 
que fija la citada indemnización. D 
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Resumen de la tenencia accionaria 
de la banca nacionalizada 
al 31 de agosto de 1982 

Porcentaje de 
Nombre de la emisora Actividad participación 

Relación de acciones que se enajenan* 

Bancomer Hold ing Controladora 100.00 
Casa de Bolsa Banamex Casa de Bolsa 100.00 
Almacenadora Credimex Almacenadora 100.00 
Hotel Las Brisas Hotelería 100.00 
Promotora Mexicana de Turismo Servicios 99.99 
Umbra Inmobiliaria 99.99 
Casa de Bolsa Banpaís Casa de bolsa 99 .99 
Casa de Bolsa Comermex Casa de bolsa 99.99 
Factoring Banamex Servicios 99 .99 
Aeropersonal Servicios 99 .99 
Fomento Proa Servicios 99.99 
Hotel Cali nda Cancún Hotelería 99.99 
Inmobi liaria Frisco lnmboliaria 99.99 
Casa de Bolsa Bancomer Casa de bolsa 99.99 
Seguros Bancomer Seguros 99.99 
Servicio Proa Servicios 99.96 
Casa de Bolsa del Atlántico Casa de bolsa 99 .96 
Servicios Corporativos de Finanzas Servicios 99.92 
Almacenadora Banpaís Almacenadora 98.94 
Almacenadora Banpacífco Almacenadora 98.68 
Arrendadora A.B. Arrendadora 96.00 
Villa Vacacional Playa Blanca Hotelería 91 .66 
Aseguradora Banpaís Segu ros 90.90 
Hotel Calinda Acapulco Hotelerfa 88.27 
Arrendadora Banpafs Arrendadora 88.05 
Afianzadora Serfín Fianzas 86.58 
Seguros Monterrey Serfín Seguros 82.81 
Segu ros Chapultepec Seguros 78.27 
Seguros América Banamex Seguros 76.55 
Hotel Camino Real México Hotelería 75.36 
Empresas Villarreal " Preferentes" Comercio 74.13 
1 ndustrias Fibracel Bienes de 

consumo 72.54 
Frisco Minería 70.24 
Multifondo de Desarrollo de Capitales Fondo de 

inversión 70.20 
Promociones Loma de la Cañada Servicios 70.00 
Promotora Pinal de Amoles Servicios 70.00 
Controladora Perinorte Controladora 70.00 
Proveedora de Medicamentos Servicios 69.89 
Hotel Camino Real lxtapa Hotelería 66.34 
Cobatel Hotelería 66.34 
Hipocampo Inmobiliaria 66.1 6 
Seguros del Pacífico Seguros 61.98 
Seguros el Fénix Bancorey Seguros 61.49 
Almacenadora del Nordeste Almacenadora 61.17 
Fondo de Inversiones Banamex Fondo de 

inversión 60.59 
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Porcentaje de 
Nombre de la emisora Actividad participación 

Autocamiones de Ch ihuahua Comercio 60.56 
Arrendadora del Atlántico Arrendadora 60.00 
Inmobi liaria Bolívar Inmobil iaria 60.00 
Sociedad Mexicana de Química 

Industrial Química 60.00 
Arrendadora Banamex Arrendadora 59.99 
Dialmecon Minería 59.58 
Manufacturera e Inversionista Construcción 59.39 
Almacenadora Serfín Almacenadora 58.91 
Fon lyser Controladora 58.00 
Arrendadora Serfín Arrendadora 57.04 
Cía. de Seguros La Veracruzana Seguros 56.74 
Polímeros de México Química 56.50 
La Peninsular, Cía. de Seguros Seguros 55.30 
Valores Bancreser Casa de bolsa 55.00 
Asbestos de México Construcción 54.90 
Seguros del Atlántico Seguros 54.43 
Bicicletas de México Productos 

metálicos 53.43 
Factoring Serfín Servicios 51.46 
Asea Productos 

eléctricos 51.00 
Cía. Hotelera Comermex Hilton Hotelería 51.00 
Minera Cuicuilco Minería 51 .00 
Prodelmex Bancreser Servicios 50.99 
Minera Terramex Minería 50.60 
Hoteles Camino Real Hotelería 50.54 
Inmobil iaria El Caballito Inmobiliaria 50.25 
Atoquim Química 50.00 
Minera Xitle M inería 50.00 
Arrendadora Comermex Arrendadora 49.99 
Casa de Bolsa Cremi Casa de bolsa 49.98 
Wagons Lits Mexicana Servicios 49.71 
Porcelanite Construcción 49.30 
Harinas Alimentos 49.04 
John Deere Bienes de 

capital 49.00 
Hotel Alameda Hotelería 45.99 
Casa de Bolsa Madero Casa de bolsa 44.75 
Puertos Turísticos Finisterre Hotelería 44.65 
Aviones Bancomer Servicios 43.00 
Arrendadora de Carros de Ferrocarril 

del Atlántico Servicios 42.67 
Seguros La Territorial Seguros 42.52 
Productos Pelikan Bienes de 

consumo 42 .14 
Empresas Villareal " Comunes" Comercio 41.97 
Apoyo Industrial Inmobiliaria 41.67 
Arrendadora Unión Arrendadora 41.40 
Pigmentos y Productos Químicos Química 40.50 
Bufete Industrial Servicios 40.04 



332 sección nacional 

Porcentaje de Porcentaje de 
Nombre de la emisora Actividad participación Nombre de la emisora Actividad participación 

Nec. de México Bienes de Tasmi Comercio 25.00 
consumo 40.00 Adidas de México Bienes de 

Fondo lndustnal Mexica no Fondo de consumo 25.00 
inversión 39.66 Adidas Industrial Bienes de 

Refaccionaria Ramón Comercio 38.57 consumo 25.00 
Valores y Cert ificados Bursátiles Controladora 37.49 Agropecuaria Mexicana del Norte Alimentos 25.00 
Cydsa Química 37.16 Prestamex Servicios 25.00 
A.C. Mexicana Bienes de Seguros Independencia Bancreser Seguros 24.96 

capital 35.67 Arrendadora Sofimex Arrendadora 24.84 
Promotora Editorial Bienes de Seguros La República Credimex Seguros 24.33 

consumo 35.17 Transportación Marítima Mexicana Servicios 23.82 
Hotel Camino Real Puerto Vallarta Hotelería 34.81 Fábrica de Papel Loreto y Peña Pobre Papel y 
Aceros de Ch ihuahua Productos celulosa 23.53 

metálicos 34.57 Arrenadora Bancrecer Arrendadora 23.52 
Industrias Lu ismin Minería 34.01 Fondo Arka Fondo de 
Grabados Fernando Fernández Bienes de inversión 23.32 

consumo 33.00 Commag Autopartes 22.71 
Anderson Clayton y Cía . Alimentos 30.55 Proteles Hotelería 22.00 
Fobur Fondo de Martell de México Bebidas 21.99 

inversión 30.07 Corporativo ldsa Servicios 21.33 
Arrendadora Confía Arrendadora 30.00 Reconstructora Mexicana de Bienes de 
Bayer Industrial Ecatepec Química 30.00 Maquinaria Industrial capital 20.83 
Molinos de Viento Productos Comercial Aérea Servicios 20.69 

metálicos 29.71 Multipak Bienes de 
Lister Diesel Autopartes 29.38 consumo 20.36 
Industrias Tecnos Bienes de Automanufactureras Auto partes 20.50 

consumo 27.84 Ponderosa Industrial Papel y 
Promotora Loma Dorada Inmobiliaria 27.82 celulosa 20.35 
Fapartel Producción Hotel Camino Real Mazatlán Hotelería 20.29 

eléctricos 27.58 Química Lucava Química 20.00 
Mexalit Construcción 27.33 Sacos Mexicanos Bienes de 
Soger Servicios 27.00 consumo 20.00 
Productora Mexicana de Fármacos Química 26.55 Autocamiones de México Comercio 19.90 
Latinoamericana de Cables Productos Energía Comprimida Productos 

eléctricos 26.00 metálicos 19.64 
Luis Ruiz de Velasco e Hijos Alimentos 25.46 Reynolds Aluminio Productos 
Seguros Atlas Confía Seguros 25.18 metálicos 19.50 
Basf Vitaminas Química 25.00 l. E.M. Productos 
Cía . Mexicana de Concreto eléctricos 18.85 

Pretensado Construcción 25.00 Comunicación de Chihuahua Servicios 18.75 
Construcciones Tasmi Construcción 25.00 Teleindustrias Ericsson Prod. eléc. 18.56 
Hoteles Calinda Hotelería 25.00 Cía. Industrial Río Bravo Bienes de 
Hotel Camino Real Cancún Hotelería 25.00 consumo 18.55 
l. C. L. Servicios 25.00 Negociadora de Valores e Inmuebles Inmobiliaria 18.20 
Industria Eléctrica Productos de Lomas del Rey de Chihuahua Inmobiliaria 17.53 

Oficina Productos Operación de Servicio de Hoteles Servicios 17.50 
eléctricos 25.00 La Guardiana Afianzadora 17.46 

Industrial Mexicana Toshiba Productos Vallarta Internacional Servicios 17.42 
eléctricos 25 .00 Química Fluor Química 17.24 

Industrias Guillermo Murguía Autopartes 25.00 Anglo Mexicana de Seguros Seguros 17.01 
Inmobiliaria Protel Saltillo Inmobiliaria 25.00 Hulera El Centenario Productos 
lntramex Internacional Comercio 25.00 de hule 17.00 
K.S.B. Mexicana Productos Seguros Constitución Seguros 16.93 

metálicos 25.00 Celanese Mexicana Química 16.92 
Perforaciones Marítimas Mexicanas Bienes de Univex Química 16.80 

capital 25.00 lberopartness Servicios 16.67 
Priesa Construcción 25 .00 Sociedad Electromecánica Productos 
Factoring Credimex Servicios 25.00 eléctricos 16.57 
Promotora de Desarrollo Turístico Servicios 25.00 Almacenadora Bancam Almacenadora 16.15 
Seguros Atlántida Multiba Seguros 25.00 Eaton Manufacturera Autopartes 15.85 
Arrendadora Credimex Arrendadora 25.00 Seguros La Provincial Seguros 15.81 
Inmobiliaria Cancún Caribe Inmobiliaria 25 .00 Cía . de Fianzas Lotonal Fianzas 15.55 
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Porcentaje de Porcentaje de 
Nombre de la emisora Actividad participación Nombre de la emisora Actividad participación 

Arrendadora Bancomer Arrendadora 15.00 Cía. Industrial del Yaqui Bienes 6.75 
Q uímica Penwalt Q uímica 14.75 intermedios 
Industrial Ganadera de México Alimentos 14.28 Empresas Tunamex Alimentos 6.69 
Central de Malta Alimentos 14.16 Industrias H-24 Química 6.47 
Fianzas Confía Fianzas 13.64 Industrial Eléctrica Eléctrica 6.25 
Be rol Bienes de París Londres Comercio 6.24 

consumo 13.54 Grupo Pliana Q uímica 6.16 
E.P. .S.A. y cías. subsidiarias Controladora 13.38 Cía. Mexicana de Aviac ión Servicios 6.13 
Servicio Automotriz Cuatro Caminos Comercio 13.30 Super Diesel Autopartes 6.01 
Arrendadora Cremi Arrendadora 13.00 Cía. M inera Autlán M inería 5.81 
Automotriz Dina Cuatro Caminos Comercio 13.00 Inmobiliaria Reforma El Roble Inmobiliaria 5.67 
Fomento Industrial y Bursáti l Servicios 12.97 La Dominicia Minería 5.55 
Motores y Refacciones Auto partes 12.87 Cía. Azucarera del Río Guayalejo Al imentos 5.41 
Q uímica Hooker Q uímica 12.75 La Nacional, Cía . de Seguros Seguros 5.28 
Grupo Industrial Camesa Productos 12.32 Centra l de Industrias Autopartes 5.19 

eléctricos Vitro Contro ladora 5.07 
Cía. Hulera Euzkadi Productos 5.00 

de hule 
Transmisiones y Equipos Mecánicos Autopartes 12.12 Hotel Cabañas Pinar de Cuiteco Hotelería 5.00 
Organización Robert's Bienes de Centro Electrónico de Información Serv icios 5.00 

consumo 11.52 Fondo Mexicano de Capitales Fondo de 5.00 
Aseguradora Cuauhtémoc Segu ros 11.41 inversión 
A lmacenadora Almacenadora 10.97 Unión Carbide Mexicana Q uímica 4.90 
Seguros Progreso Seguros 10.75 La Continenta l, Cía . de Seguros Seguros 4.90 
Automotriz Coyoacán Comercio 10.58 Albacor Contro ladora 4.77 
Fondo Delta Fondo de Cía. Mexicana de Radiología Servicios 4.72 

inversión 10.13 Alean Mexican Productos 
Fondo Accivalmex Fondo de metálicos 4.44 

inversión 10.05 Seguros La Equitativa B.C.H. Seguros 4.39 
Danone de México Al imentos 10.04 Ladrillera Monterrey Construcción 4.37 
Brewster Mexicana Química 10.00 Corporación Internacional de 
Cía. Industrial Mexical i Química 10.00 Negocios Servicios 4.36 
Melco de México Productos Ecemex Servicios 4.09 

eléctricos 10.00 Fundidora de Aceros Tepeyac Productos 
Tu rística Cancún Caribe Hotelería 10.00 metálicos 3.84 
Grupo Condumex Prod uctos Kim berly Clark de México Pepel y 

eléctricos 9.69 celulosa 3.74 
Empresas Tunaoro Alimentos 9.57 Tubacero Productos 
Nutrimentos Pecuarios del Pacífico Alimentos 9.46 metálicos 3.68 
Cervecería Moctezuma Bebidas 9.45 Teléfonos de México Comun icación 3.55 
Altro Bienes de Spicer Auto partes 3.48 

consumo 9.34 Hotel Calimex Hotelería 3.37 
A paseo Construcción 8.99 Empresas Tolteca de México Construcción 3.32 
1 ndustrias Nacobre Productos Nylon de México Química 3.27 

metálicos 8.99 Grupo Industrial Minera México Minería 3.08 
Promotora Automotriz Comercio 8.85 Empresas Tunafrío Alimentos 3.06 
El Potosí, Cía. de Seguros Seguros 8.63 Genera l Electric de México Productos 
Conjunto Urbano Plaza Saltil lo Servicios 8.06 eléctricos 3.01 
Química Borden Qufmica 8.19 Vistar Productos 
Empresas La Moderna Bienes de eléctricos 2.86 

consumo 7.90 Industrias Martín Bienes de 
Pu ritan Bienes de 7.79 consumo 2.83 

consumo Industrias Peñoles M inería 2.70 
Automotores Comercio 7.66 Grupo Industrial Sa ltillo Controladora 2.63 
Empresas Tunaloa Alimentos 7.62 Industrias Resisto! Química 2.60 
Cía. Industrial San Cristóbal Papel y Nortexport Servicios 2.56 

celulosa 7.58 Motores Perkins Autopartes 2.38 
Texaco Mexicana Química 7.27 Aurrerá Comercio 2.1 1 
Industrias Synkro Vestido 7.17 Fundidora Monterrey Productos 
Cremi Corporación Controladora 7.02 metál icos 1.89 
Monterrey Chloride Productos Nalcomex Química 1.88 

metál icos 6.80 Holding Fiasa Coordinadora 1.82 
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! 

Porcentaje de Porcentaje de 
Nombre de la emisora Actividad participación Nombre de la emisora Actividad participación 

Industrias Campos Hermanos Productos Inmobiliaria Banpaís lnmob. banc. 99.94 
metálicos 1.82 Inmobiliaria Banversa lnmob. banc. 99.90 

Créd ito Afianzador Fianzas 1.79 Inmobiliaria Latino lnmob. banc. 99.89 
Grupo Sidek Productos Inmobiliaria Banref lnmob. banc. 99.89 

metálicos 1.68 Edificios Regionales lnmob. banc. 99.87 
Honeywell Servicios 1.67 Inmobiliaria Credimex lnmob. banc. 99.84 
Seguros La Comercial de Chihuahua Seguros 1.61 Inmuebles Bancorey lnmob. bar.c. 99.84 
Dese. Sociedad de Fomento Industrial Controladora 1.56 Inmobiliaria Binsali lnmob. banc. 99.83 
Sanborn Hermanos Comercio 1.53 Banco Azteca Banca y créd . 99.82 
Valdetablas Industrial Mexicana Alimentos 1.50 Edificios Bac lnmob. banc. 99.81 
Cementos Guadalajara Construcción 1.49 Mercantil de Fincas Inmobiliaria 99.76 
Seguros La Comercial Seguros 1.47 Inversiones Regionales de Tampico lnmob. banc. 99.75 
Industria de Telecomunicación Productos Inmobiliaria del Centro lnmob. banc. 99.73 

eléctricos 1.46 Inmuebles Tijuana lnmob. banc. 99.70 
El Puerto de Liverpool Comercio 1.36 Banco Provincial del Norte Banca y créd . 99.48 
Papelera de Chihuahua Papel y Tiempo Compartido Servicios 99.00 

celulosa 1.31 Inmobiliaria Campos Elfseos lnmob. banc. 98.12 
Grupo Industrial Bimba Alimentos 1.30 Central de Informes de Occidente Servicios 97.97 
Fomento Parimex Servicios 1.26 Pro grasa Servicios 96.87 
Eyelet Mexicana Química 1.25 Banco Nacional de la Propiedad Banca y créd. 96.68 
Aditivos Mexicanos Química 1.22 Fomento Inmobiliario de Tampico lnmob. banc. 94.89 
lndelta Servicios 1.09 Inmobiliaria Bajel lnmob. banc. 89.99 
Editorial Diana Bienes de Banco Longoria Banca y créd . 88.26 

consumo 1.06 Inmobiliaria del Noroeste lnmob. banc. 85.00 
General Popo Productos Inmobiliaria Jaysour lnmob. banc. 84.99 

de hule 1.01 Actibanco Guadalajara Banca y créd. 81.98 
Consorcio Industrial Servicios 1.00 Provincial Inmobiliaria lnmob. banc. 80.00 

Unibanco Banca y créd. 79.70 
Hidalgo Dos Mil Doscientos lnmob. banc. 78.48 
Banco Capitalizador de Monterrey Banca y créd . 75.42 
Eurest Servicios 74.07 
Inmobiliaria Mercantil de Chihuahua lnmob. banc. 67.55 

Relación de acciones que se conservan * Inmobiliaria A.B. lnmob. banc. 66.87 
Promoción y Operación Servicios 66.72 
Inmobiliaria Sofimex México lnmob. banc. 59.99 

Banamex Holding Controladora 100.00 Inmuebles Vacacionales Servicios 58.32 
Fiduciario del Estado de México Servicios 100.00 Central de Informes y Cobranzas Servicios 58.00 
Inversora de Dirección Profesional Servicios 100.00 Servicio Panamericano de Protección Servicios 55 .66 
Inmobiliaria Banaga lnmob. banc. 100.00 Probanca Norte Banca y créd. 53 .16 
Inmobiliaria Bancam lnmob. banc. 100.00 Seguridad Impresa Servicios 49.99 
Banco de Comercio Banca y Pescado de Chiapas Alimentos 35 .53 

crédito 99.99 Banco Comercial del Norte Baoca y créd. 28.00 

Inmobiliaria Provincial del Norte lnmob. banc. 99.99 Mexinox Siderurgia 26.62 

Inmobiliaria Bancomer lnmob. banc. 99.99 lntermex Holding Banca y créd. 25 .00 

Inmobiliaria Banpaís del Norte lnmob. banc. 99.99 Arrendadora Banpesca Arrendadora 25 .00 

Inmobiliaria Blymsa lnmob. banc. 99.99 Inmobiliaria Cubilete lnmob. banc. 25 .00 

Inmobiliaria Comermex lnmob. banc. 99.99 Banco del Centro Banca y créd. 14.84 

Inmobiliaria Finsa lnmob. banc. 99.99 Inmobiliaria Bamo lnmob. banc. 9.11 

Inmobiliaria lrosa lnmob. banc. 99.99 Libra Bank Banca y créd. 8.00 

Inmobiliaria Serfín lnmob. banc. 99.99 Banca Cremi Banca y créd . 6.08 

Inmuebles de Occidente lnmob. banc. 99.99 Inmuebles Unpasa lnmob. banc. 6.07 

Inmuebles Banamex lnmob. banc. 99.99 Banco de México Banco Central 4.36 

Inmobiliaria Bancreser lnmob. banc. 99.99 Azufrera Panamericana Minería 4.00 

Dirección Profesional Servicios 99.98 Banco Internacional Banca y créd. 3.17 

Inmobiliaria Bimsa lnmob. banc. 99.98 Banca de Provincias Banca y créd. 2.67 

Inmobiliaria Finosa lnmob. banc. 99.98 Cía. Minera de Cananea Minería 2.11 

Industria Papelera Nacional Servicios 99.97 Banco del Noroeste Banca y créd. 1.89 

Banco Panamericano Bancaria 99.97 Banco Nacional de Comercio Exterior Banca de 

Inmobiliaria Bra lnmob. banc. 99.97 desarrollo 1.26 

Inmobiliaria Innova lnmob. banc. 99.97 Multibanco Comermex Banca y créd. 1.16 

Mercantil del Golfo lnmob. banc. 99.96 • Por razones de espacio en estas listas se omiten las empresas donde 
Inmobiliaria Crenomex lnmob. banc. 99.95 la participación bancaria no llega a 1% del capital social. 
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Restructu ración financiera versus 
restructu ración real \ vícroR L. uRQUIDI * 

A 1 empezar a registrarse avances en los nive les de produc
ción e ingreso de los países indust ri ali zados de economía de 

mercado, es importante evitar caer en la conclusión de que se 
esté sa liendo firmemente de la Gran Depresión de los años ochen
ta, la más intensa y generali zada desde los treinta. Cierto es que 
la tasa de incremento del PIB de algunos países es ya positiva y 
en algunos casos, por ejemplo, Estados Unidos, elevada; pero se 
parte de niveles muy bajos y en ocasiones de tasas negativas. Las 
economías europeas occidentales acusan tasas modestas, inferio
res a 2% . La economía japonesa se mantiene en 3% . Entre los 
países en desarrollo, las economías del sudeste de Asia apenas 
alcanzan también 3%. La India supera esta tasa, así como Paq uis
tán. Los países africanos continúan estancados o en franco des
censo. América Latina acaba de registrar una caída del PIB de 3.3% 
en 1983, segú n datos rec ientes de la CEPAL, después del estanca
miento en 1981 y la tasa negativa de 1.0% en 1982. Muy pocos 
países en desarrollo, y no todos de gran peso, han dejado de 
padecer la Gran Depresión de los años ochenta en toda su inten
sidad . Entre los países de economía de planificación central, el 
principal por su influencia económica, la URSS, crece aproxima
damente 3 por ciento. 

• Presidente de El Colegio de México. 

Se está ante la paradoja de que la recuperac ión de la econo
mía estadounidense, que durante los últimos seis meses ha crecido 
a una tasa trimestral anualizada de 7%, está teni endo poco im
pacto en el resto de la economía mundial , a pesar de la relativa 
sobreva luación del dólar frente a las monedas europeas y la 
japonesa, que pudiera hacer crecer en medida considerable 
-como en parte ha ocurrido- las importac iones estadouniden
ses provenientes de esos países. 

Son múltiples las razones -financieras, de política comercial 
y otras- que pueden aducirse para exp licarlo . Una de las princi
pales es el endeudamiento de los países del mundo en desa rrollo 
y de no pocos de Europa occidental y ori ental, que ha req uerido 
destinar una proporción muy elevada de exportaciones declinantes 
al pago de intereses, cuya tasa se determina por la política mone
taria intern a de Estados Unidos en función de su défic it pre
supuestario sin precedentes. El pago de intereses sobre una deuda 
creciente deja pocos recursos para importaciones de bienes y 
servi cios y aun obliga a restringir éstas y a sac ri fica r algunas que 
son bien básicas para el mantenimiento de los niveles de produc
ción industrial. Pero la elevada tasa de interés rea l de la economía 
de Estados Unidos succiona fondos de inversión y especu lativos 
del resto del mundo . Si a ello se añade que el dó lar fuerte, en 
parte consecuencia de esos movimientos de cap ital, determina 
un gigantesco déficit de balanza de pagos en cuenta corriente de 
Estados Unidos, que j apón financia en 20% y a cuyo cubrimien-
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to contribuyen hasta los países más empobrec idos, se refuerza 
la absorción de ca pitales del Tercer Mundo. Aunque el endeuda
miento de estos países continúa aumentado -ejemplos, Brasil y 
M éxico-, la transferencia neta de capi tales a mediano y a largo 
plazos a los países en desa rrollo es actualm ente nula o mínima. 
Las restructurac iones de deuda externa, tod avía en proceso, 
absorben la mayor parte del esfu erzo de negoc iac ión; son nece
sa ri as, aun indispensab les, pero no contribuyen a financiar nueva 
inversión rea l. 

O tra de las razones del poco impacto de la recuperac ión esta
dounidense es el fortalec imiento del protecc ionismo, agud izado 
por los efectos del dólar fu erte en los prec ios re lativos. El protec
cioni smo de Estados Un idos siem pre ha ex istido; al arance lario 
se ha agregado el basado en medidas de regulac ión o contro l ad
ministrativo o sanitario, al que se ha recurrido crec ientemente. 
A ellos se acumulan los convenios y las presiones sobre los paí
ses exportadores para contener o reduc ir los embarques hac ia la 
economía estadounidense, así como las manipulac iones en las 
rond as del GATT para evadir las disposiciones de éste o utili za r
las en ventaja propia. japón, la CEE, China, Bras il , M éx ico y 
muchos otros países encuentran crec ientes resistencias para tener 
acceso al mercado de Estados Unidos . Diversos países europeos 
y otros también ejercen estas prácticas restritivas, entre ellos mis
mos y respecto a los países en desarro llo. Por otra parte, la rece
sión estadoun idense y la europea de los últimos años, junto con 
la economía en el consumo de energéti cos importados, redujo 
las importac iones mundiales de petróleo, con el consiguiente 
deb ilitamiento de los precios de los hidrocarburos en términos 
real es. Debe agregarse que los prec ios de la mayoría de los pro
ductos básicos en el comercio mundial no han recuperado sus 
niveles de algunos años atrás. Para América Latin a, la relac ión de 
prec ios del intercambio descendió, conforme a datos de la CEPAL, 
23 .1% de fines de 1980 a fin es de 1983. Entre el se rvic io de la 
deuda externa y los impactos negativos del protecc ioni smo, no 
es de extrañar que el comercio mundial se mantenga deprimido . 
Y mientras los flujos de capita les sea n de Sur a Norte, difícil se rá 
que, en general, se puedan reanimar los PIB de los pa íses en 
desa rrollo . 

Lo anteri or, si es válido, hace temer por el éxito de la recupe
ración de la economía de Estados Unidos. No debe descartarse 
que es una economía, en lo genera l, poco dependiente de cam
bios a corto plazo en las corrientes del comercio mundial; pero 
bien puede uno preguntarse si la economía de ese país podrá 
mantener su prosperidad si el resto del mundo le compra cada 
vez menos. No hace mucho, eminentes economistas estadouni
denses hacían ver que los reaju stes y la contracc ión de las impor
taciones en los países lati noameri canos - que han sido fuertes
ocasionaban grandes montos de desempleo en su país. Ahora, 
nueva paradoja, el gradual deb ilitamiento del dólar que pudiera 
avec inarse por la incapac idad del resto del mundo para seguir 
financiando los défic it de balanza de pagos en cuenta corri ente 
de Estados Unidos - pese a la elevada y atractiva tasa de interés 
real - no podrá promover gran cosa las exportaciones de este país 
y volverá a cumplirse el vat ic inio de aquellos economistas. La 
economía de Estados Unidos está bastante expuesta, por causas 
internas e intern acionales, a una nueva recesión a corto plazo. 
La elevada tasa de interés impide un auge de inversiones internas, 
la demanda internacional de productos estadounidenses no po
drá dinamizarse, y el déficit presupuesta! de Estados Unidos no 
tiene visos de contenerse, lo que retroa limenta la polít ica 
monetaria restri ct iva y de alta tasa de inte rés. Pocas veces habrá 

perspectiva de la economía mundial 

caído una economía tan importante como la de este país en 
semejante trampa. 

Vale la pena detenerse un poco en esto por las consecuencias 
para los países en desarro llo, que pueden no ser todas perj udi 
ciales . Por un lado, las restru cturac iones de la deuda ex terna 
du rante los últimos 18 meses han dado un fuerte ali vio en lo que 
hace a amort izac iones perentor ias. La tendencia en los medios 
financieros intern ac iona les indica mejor d isposic ión para nu evas 
restructurac iones, en mejores condiciones para los países deu
dores. Sin duda que, por lo qu e hace a América Lati na, los plan
teamientos que se están gestando a raíz de la Conferencia de Q ui to 
íavorecen esas cond iciones menos onerosas. Los estrechos már
genes de liquidez de muchos países en desarro llo podrán ampl iarse 
gradualmente, lo qu e permitirá rea nimar la acti vidad económica 
interna . Pero no se adv ierte nada que haga pensa r en la conve
niencia de abrir de modo indi scri minado las fronteras comercia
les frente al Norte, ni en mantener monedas nac iona les sobreva
luadas. Los países semi -industri alizados del Tercer M undo, entre 
ellos va rios latinoameri canos, podrán, si mantienen prec ios y 
sa lari os relativos competitivos, incrementar sus exportac iones de 
manufacturas (a condición también de que promueva n sus ex
portac iones en serio). Y mientras en los países indu stri alizados del 
Norte se mantengan los nive les de ingreso personal rea l, puede 
esperarse una crec iente corri ente de gasto turísti co hacia los paí
ses del Sur. Pod rán también ahorrarse, en el Sur, sa lidas de d ivi
sas por pagos de tecnología, en la medida en que se fo rtalezca 
la base de investigación e innovac ión loca l y se promueva la 
cooperac ión tecnológica regional e interreg ional. A lgunos países 
del Sur podrán además economizar petróleo que ahora les cuesta 
escasas divi sas. 

Con lo anteri or se desea aventurar la idea de que la perspecti 
va a mediano plazo para los países en desarroll o -al menos para 
los princi pales de ellos- no debe considerarse desfavorable, 
aunque sí sujeta a muchos condicionantes. Sin desesti mar la im
portancia de la cri sis financiera internacional que aún ocupa el 
centro de las preocupac iones, convend ría empeza r a dirigir la 
atención hac ia otro género de problemas -de efectos tanto fa
vorab les como desfavorables- que requerirán reva luac iones 
intern as, en países del Norte y del Su r, y ex igirán planeac ión, o 
al menos cooperación intern ac ionales. Dicho género de prob le
mas es el que puede denominarse el de los " reajustes reales" de 
la economía mundial, es dec ir, los reaju stes de estructura. 

La Gran Depresión actual -agravada por la po líti ca económ i
ca estadounidense- puede imputarse en parte a la agudizac ión 
de los problemas estructurales internos de los países del Norte 
y el Sur, y al poco avance en la elaboración de políticas intern a
cionales de restructuración real. Sobresa le, en cuanto a lo primero, 
el descenso de la prod uctividad por hora-hombre en los países 
indu st ri alizados, sobre todo a part ir de 1973. 1 Contribuyeron a 
ello numerosos factores históricos e instituc ionales, as í como el 
fuerte impacto del aumento de precio de los hidrocarburos, 
algunos factores cícl icos y cambios en la estructura de la demanda. 
Los cambios tecnológicos diferencia les hicieron obso letas a im
portantes plantas en numerosas ramas industriales, pero ante la 
competencia ext ranjera la reacc ión acostumbrada fue subsidiar
las y protegerlas. Los ejemplos abundan, en Estados Unidos y en 

l . Véase, por ejemplo, Angus Maddison, " Economic Stagnation Since 
1973, its Natu re and Causes: A Six-Country Su rvey", en De Economist 
(Países Bajos), 134, núm. 4, 1983, pp. 585-608. 
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Europa, en las industri as siderúrgica, metalúrgica y electromecá
nica, automovilísti ca , navierr1, y toda aquella que significa ra un 
potencia l de desempl eo y de presion es po líticas . En esca la inter
nac ional, Japón se benefició en algunas ramas, y aun así tuvo que 
ceder en industri a naviera a Corea del Sur. En Europa, buena parte 
de la indu stri a ligera y de la electrónica pasó por el mi smo proce
so, frente a japón y otros países el e Oriente y va rios del Terce r 
Mundo. Se añadi eron los elevados costos de la seguridad soci al, 
la pérdida ele incenti vos para la inversión y el impacto ele los gastos 
mi li tares. Pocos gob iernos han tenido el va lor el e restructurar sus 
industri as obsoletas, y cuando lo hacen, corno hoy día en Francia, 
Italia o España, generan agudas reacc iones sociales. La República 
Federal el e Al emania, paladín el e la libre empresa, al fin ha as ig
nado fuertes subsidios para restructurar una gran planta sicler(Jr
gica. El protecc ion ismo estadoun idense proviene en gran pa rte 
el e rezagos tecnológicos específicos. Y no es que toda la indus
tri a esté rezagada - véase si no la situac ión en cuanto a 
microcomputacloras- sino qu e lo viejo impide el avance ele lo 
nu evo. Pero para restructurar lo vi ejo en una economía ele em
presa pri vad a, o para impulsar lo nuevo, se necesita crear cond i
c iones favorab les a la inversión (que no es el caso todavía en los 
países indu stri ales, excepto en japón). Se abre, en consecuencia, 
un vasto campo el e po lítica indu str ial y ele política económica que, 
SI no trop1eza con ce rrazón total, puede ofrecer, a mediano plazo, 
una perspectiva favorab le y una qu e no sería contraria a los inte
reses del Terce r M und o . 

Por otra pa rte, en este mundo las diversas c risis tamb ién son 
de carácter estructural interno y no imputab les so l arne~te a fac
tores externos, provenientes el e la economía mundial o del siste
ma financiero inte rn ac ional. Como se trata de materi a bastante 
conocida entre nosotros, baste señalar algunos aspectos sobresa
lientes. El primero es el predomon io de la políti ca de sustitución 
ele importac iones en form a indi scriminada, creadora de crecien
te dependencia tec nológica y de industri a inefi ciente. No se 
sosti ene qu e debiera haberse evitado la su stitución ele importa
CIOnes 111dustnales y que, en su lugar, se debiera haber seguido 
una polít ica el e exportac ió n de manufacturas al est ilo de Corea 
del Sur, Taiwán o Singapur; sin o, simplemente, que la po lít ica 
seguida creó distors iones y d io origen a un a planta industrial en 
gran parte caracterizada por baja productividad , cond icionada ésta 
por otros factores del subdesarro llo, entre ellos la idiosincrasia 
empresari al. Lo que Gabriel Zaid ha llamado el " progreso impro
ductivo" se remachó, en muchos países latinoamericanos y no 
pocos otros, por el mantenim iento, durante pro longados perío
dos, de monedas sobreva l uaclas. 2 Ésta es la peor fo rm a de pro
tecciOnismo, pues favorece las importaciones y d if iculta las ex
portac iones de manufacturas. Además, en muchas indu stri as el e 
base se introdujeron tecnologías convenc iona les sem iobso letas. 
En muy pocos casos se dio el sa lto hacia tec nologías el e punta. 
Véase, si no, el atraso de la industria electrón ica en América Latina 
(aunque no, por cie rto, en la India) . En países de elevado subem
pleo, una po lít ica de restructuración industrial resu lta bastante 
d ifíc il; algunos países latinoameri canos, como Argentina y Chi le, 
a través de sus políticas de apertura de años pasados, casi lo logran 
(sin querer) en el peor sentido negativo . Una planeac ión posit iva 
de la restru cturac ión industrial es otra cosa, aún no ensayada . 

Sin embargo, este planteamiento no pu ede descartarse a me
di ano plazo, sobre todo si se piensa qu e los países en desarroll o 

2. Gabriel Zaid, " Pagar la deuda; cómo puede repetirse 1982", en Vuel
ta, vol. 8, núm. 89, México, abri l de 1984. 
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semi -indu str iali zados han el e poder incrementar sus exportac io
nes de manufacturas al Norte, y en las transacciones Sur-Sur. 

Qu eda por señalar la necesidad de que, a nivel internacional, 
se creen los mecan ismos el e d iálogo y aun de planeación que 
permitan, lo mismo en países del Sur que del Norte, complementar 
los esfu erzos de restru cturac ión rea l de las economías. La inter
dependenc ia creciente, en párte inducida por cambi os tecno ló
gicos, no puede negarse. El prob lema consiste en encam in arl a 
hacia beneficios recíprocos, en lugar de ventajas. asimétri cas.. La 
maquila internacional , lejos de ser, en el sentido estrec ho de la 
mex icana de la frontera Norte, una forma de industria li zac ión de 
dudosa ventaj a, se ha extendido globalmente, au n entre los países 
ya altamente ind ustr iali zados, y podría se r un vehículo de mo
derni zac ión y restructurac ión. La in troducción de microprocesa
doras y de máquinas el e control numérico intern ac iona li za los 
procesos productivos, y aun hace posible a los países en desarro
llo competir en los mercados de los países. de elevado grado de 
indu stri ali zac ión . 

Faltan, sin embargo, los mecanismos internacionales para lograr 
rest ructuraciones complementarias. La ONU DI misma, que ha con
tribuido a extender las posibilidades ele industr ialización en el 
Tercer Mundo, carece de infl uencia sobre las potencias industriales 
del Norte. Una de las ta reas más importantes para las Naciones 
Unidas podría ser explorar e instrumentar las posibil idades de la 
restru cturación rea l de la economía mundial. 

En el ámbito latinoamericano, fuera de algunos aspectos in 
dustri ales de la antigua ALALC y del Pacto A ndino, así como del 
Mercado Común Centroamericano, y de aú n más antiguos estu
dios formu lados por la CEPAL en los años c incuenta y sesenta, es 
poco lo que se ha hec ho en ese sent ido. Ta l vez el SELA, en lo 
que hace a ferti li za ntes, haya ava nzado un poco. Pero en lo 
general, cad a país, y desde luego los más ade lantados en mater ia 
industr ial, ha hecho en América Lat ina lo que ha querido, si n 
mayor esfuerzo de cooperación con los demás. En el reciente Plan 
de Acc ión anexo a la Declaración de Q uito, apenas si se encuen
tra una referencia bastante secundari a a los procesos de indus
tri ali zac ión, en el apartado (d)(i), de l capítulo 11 , sobre Comercio 
(!) , donde dice: "Convenimos en la neces idad de ap rovechar la 
demanda y oferta regiona l [sic] de bienes para los siguientes f ines: 
facil itar las compras y las ventas de la región , tanto en la prop ia 
región como en el mercado internac ional; profund izar [sic] la 
industrialización latinoamericana; y propiciar la mayor partic ipa
ción de empresas regionales [sic] en la provisión de eq uipos 
requeridos por los países latinoamericanos y del Caribe." Se men
ciona a cont inuación la pos ibi lidad de aprovechar la demanda 
regiona l de bienes. de cap ita l en el sector de generación 
eléctrica.3 Todo esto dista mucho de ser el " rep lanteamiento del 
contenido y alcance de la industriali zación latinoameri cana" que 
pide con elocuencia Fern ando Fajnzylber en rec iente obra.4 La 
"n ueva industria li zac ión" que este autor esboza no alcanza aún 
a fijarse en los horizontes de la planeac ión industrial y general 
latinoamericana como un punto medianamente visible. Y - debe 
insist i rse- no es asunto que pueda reso lve rse dentro del so lo 
ámbito latinoamericano, sino en el contexto globa l. D 

3. Plan de Acción [de la. Conferencia Económica Latinoamericana de 
Quito], reproducido en Comercio Exterior, vol. 34, núm. 2, México, febrero 
de 1984, pp. 179-184. La cita anterior se encontrará en las pp. 182-1 83. 

4. Fernando Fajnzylber, La industrialización trunca en América Latina 
Editorial Nueva Imagen, México, 1983 , p. 267, y capítu lo v, " Reflexio: 
nes para una nueva industrialización" , especialmente pp. 368-377. 
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ASUNTOS GENERALES 

XXV Asamblea del BID 

L a XXV Asamblea General de Gobernado
res del Banco Interamericano de Desa

rrollo se realizó del 26 al 28 de marzo en 
Punta del Este, Uruguay. Como es costum
bre, el presidente del Banco, Antonio Ortiz 
Mena, presentó a los gobernadores el Infor
me anual correspondiente al ejercicio finan
ciero de 1983, cuyos datos más relevantes 
se resu men a continuación 

Las tendencias del desarrollo 

E n el Informe se incluye un breve sumario 
de las tendencias del desarrollo en Amé

rica La ti na en 1981, en el contexto de la eco
nomía mundial. Los datos del estudio glo
bal coinciden, debido a la similitud de fuen
tes, con los que dio a conocer la CEPÁL en 
su balance preliminar para el mismo año, 
y que Comercio Exterior reprodujo en su 
edición de marzo del presente año. 

Las informaciones que se reproducen en esta 
sección son resúmenes de noticias aparecidas 
en diversas publicaciones nacionales y ex
tranjeras y no proceden originalmente del 
Banco Nacional de Comercio Exterior, S.A., 
sino en los casos en que asr se manifieste. 

El BID en 7983 

S egún el Informe, los acontecimientos 
más destacados en la actividad del BID 

en 1983 fueron los siguientes: 

• Se formalizó un incremento de 15 703 
millones de dólares en los recursos del Ban
co: 15 000 millones de dólares en el capital 
autorizado y 703 millones en el Fondo de 
Operaciones Especiales. 

• Se adoptó un programa operativo es
pecial, dotado de la flexibilidad necesaria 
para acelerar el flujo de recursos a los paí
ses de la región que se enfrentan a mayores 
dificultades económicas. 

• Se prosiguió el esfuerzo destinado a 
coordinar la asistencia internacional para el 
desarrollo de los países centroamericanos. 

• Se logró un significativo adelanto en las 
negociaciones tendientes a la creación de 
una Corporación lnteramericana de Inver
siones. El 4 de noviembre de 1983 se sus
cribió el acta final de la reunión de los paí
ses interesados en que se forme esa 
institución . 

• Se aprobó un volumen total de présta
mos por 3 045 millones de dólares, monto 
casi 11% más alto que los 2 744 millones co-

rrespondientes a 1982, y que elevó los prés
tamos acumulados del Banco, al 31 de 
diciembre de 1983, a 25 035 millones de dó
lares, después de deducir las cancelaciones 
y los ajustes cambiarios . Los proyectos que 
se financian con la ayuda de estos présta
mos representan una inversión total de más 
de 91 000 millones de dólares. 

• Se aprobaron 54 millones de dólares en 
operaciones de cooperación técnica no 
rembolsable o de recuperación contingen
te . Dicha cifra es 9.7% superior a los 49 mi
llones aprobados en 1982 y eleva el total 
acumulado a 452 millones de dólares, des
pués de deducir las cancelaciones. 

• Se aprobó un total de 8.8 millones de 
dólares provenientes del Programa para el 
Financiamiento de Pequeños Proyectos, des
tinado a apoyar a grupos de bajos ingresos 
que tienen poco o ningún acceso a fuentes 
convencionales de créd ito, en comparación 
con los 9.9 millones aprobados en 1982. 

• Se desembolsaron 1 730 millones de 
dólares con cargo a los préstamos aproba
dos, cifra 4% superior a la de 1982. Ello eleva 
el total acumulado de desembolsos a 14 944 
millones de dólares, después de efectuados 
los ajustes cambiarios. 

• Se destinaron 264 millones de dólares 
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CUADRO 1 

BID: Préstamos por países, 7980- 1983 
(Millones de dólares) 

País 7980 798 7 

Argentina 359.2 292.4 
Barbados 7.7 5.4 
Bolivia 42 .6 97.0 
Brasil 424.4 383.1 
Colombia 194.6 180.6 
Costa Rica 132.9 35.2 
Chile 19.9 161.0 
Ecuador 84.5 168.5 
El Salvador 63.4 52.4 
Guatemala 76.5 11 2.5 
Guyana 18.7 20.0 
Haití 10. 1 8.7 
Honduras 67.6 7.5 
Jamaica 31 .5 100.2 
México 284.0 279.0 
Nicaragua 70.6 8.0 
Panamá 77.7 90.2 
Paraguay 27.4 32.5 
Perú 177.6 226.7 
República Dominicana 80.5 71 .8 
Uruguay 57.5 78.0 
Venezuela 
Regional 82.3 

Total 2 308.9 2 493.0 

Fuente: BID: Informe anual, 1983. 

(294 millones en 1982) a incrementar las re
servas del Banco. Éstas alcanzaron los 2 228 
millones de dólares al 31 de diciembre de 
1983, en comparación con 2 045 millones 
a fines de 1982. 

• En 1983 se obtuvo un monto sin pre
cedentes de empréstitos por 1 408.4 millo
nes de dólares en los mercados mundiales 
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CUADRO 2 

BID: distribución sectorial de los préstamos 
(Millones de dólares) 

7982 7983 Sector 7983 % 7967-83 % 

402.4 80.1 Sectores productivos 
2.0 5.0 Agricultura y 

201.0 58.9 pesca 489 16.1 S 548 22.2 
372.2 441.0 Industria y minería 732 24.0 3 776 15.1 
191.2 405.9 Turismo 91 3.0 268 1.1 

67.4 41.8 Infraestructura física 
302.5 548.0 Energía 968 31 .8 6 696 26.7 
101.4 83.3 Transporte y 
128.4 25.0 comunicaciones 171 5.6 3 276 13 .1 
46.0 167.9 Infraestructura social 

Salud pública y 
33.4 18.8 ambiental 27 1 8.9 2 378 9.5 
49 .0 130.2 Educación, ciencia y 

8.0 120.2 tecnología 189 6.2 1 314 5.2 
323.2 286.4 Desarrollo urbano 39 1.3 791 3.2 

35.1 30.8 Otros 
37.3 11 2.0 Financiamiento de 
98.3 48.6 exportaciones 62 2.0 534 2.1 

108 .1 264.9 Preinversión 19 0.6 341 1.4 
155.4 96.2 Varios 14 0.5 113 0.4 

10.0 50.0 Tota l 3 045 700.0 25 035 100.0 
30.0 

Fuente: BID, Informe anual 7983. 

2 744.3 3 045.0 

de capita l, en comparac ión con 1 296 mi
llones obtenidos en dichos mercados en 
1982. Al 31 de diciembre de 1983 el total 
de empréstitos pendientes del Banco se ele
vaba a 5 179.4 millones de dólares. 

·segú n el Informe, en 1983 el BID apoyó 
espec ialmente a los siguientes sectores: in 
dustria y minería, energía, agricultura y pes-

ca , salud, educación, ciencia y tecnología, 
y transporte y com unicaciones. 

Como se desprende del cuad r0 2, las ac
tividades de préstamos y cooperación téc
nica reflejaron la prioridad asignada a los 
sectores energético, industrial , minero, y 
agrícola. O 

recuento latinoamericano 

Asuntos generales 

Disminuyen las importaciones 
procedentes de la RFA 

En un aná li sis publicado el 7 de marzo por 
el Ministerio de Economía de la RFA se 
detalla que el intercambio comerc ial con 
América Latina au mentó durante 1983, par
ticularmente por las mayores compras de 
petróleo venezolano. En 1983 el va lor total 
del intercambio comercial fue de 9 570 mi
llones de dólares, 4.1% más que el de 1982. 
Sin embargo, el crec imiento se debió a que 

Alemania compró 15.8% más a los 31 paí
ses latinoamericanos; en contraste, en 1983 
sus ventas descendieron 9.3% con respec
to a 1982. 

Nuevo Secretario General de la OEA 

La X Asamblea Extraordinaria de la OEA, ce
lebrada el1 2 de marzo en Washington, de
signó por aclamación al vicecanciller brasi
leño Joao Clemente Baena Soares nuevo Se
creta ri o General de esa Organizac ión, por 
un período de cinco años. 

Baena Soares asumirá sus funciones el 20 

de junio, en remplazo del diplomático ar
gentino Alejandro Orfila, quien renunció 18 
meses antes de que exp irara su segundo 
mandato, en medio de acusaciones y de
nuncias de corrupción. 

En una declaración a la prensa extranje
ra, Baena Soares afirmó que la Organización 
"volverá a conquistar la confianza de los es
tados miembros si puede ofrecer los servi
cios de una ad ministrac ión eficaz". Agregó 
que " la OEA atraviesa una fase difícil , como 
todos los orga nismos internacionales, pero 
eso no significa una pérdida de la fe en la 
acción de esa Organización". 
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Señaló que uno de los problemas que se 
deberán reso lve r es la actitud de Estados 
Unidos en el o rgan ismo, ya qu e ese país fi
nancia 66% de su presupuesto. 

Disminuye el crecimiento demográfico 

Según un informe de la Secretaría de la CE
PAL, difundido el 19 de marzo, la tasa de 
crecimiento demográfico de Améri ca Lati
na y el Caribe " muestra una clara tenden
cia al descenso". 

Se añade que la fec undidad ex hibe un 
ri tmo de decrec imiento mayor que el esti
mado. Así, mientras en 1960-1965 alrede
dor de 80% de las mujeres tenía un prome
dio superior a 5.5 hijos, en 1980-1985 só lo 
9% mantiene ese alto porcen taje. 

De seguir ese curso, para el año 2000 las 
nac iones latinoamericanas y ca ribeñas ten
drán unos 559.5 millones de habitantes. 

Críticas condiciones de los niños 
latinoamericanos 

De acuerdo con un informe de la UNICEF, 
dado a conocer el 24 de marzo, 75 millo
nes de niños latinoamericanos viven en con
diciones de pobreza extrema y const ituyen 
la evidencia de que l.a niñez de América La
tina - primera víctima de la crisis económi
ca y de la inestabilidad general de la 
región- acaba de atravesar un "año negro" . 

En el estudio se señala que el estado de 
la nutrición infantil se deterioró en varios 
países, aunque se reconoce que los datos de 
desnutrición son escasos. Se agrega que "he
mos visto esfumarse la esperanza de que me
jore el nivel de vida de los niños" debido a 
la crisis económ ica, los conflictos sociales, las 
situaciones de urgencia o de guerras, como 
ocurre en América Central , donde alrede
dor de un millón de personas se han visto 
forzadas a emigrar y de las cuales sólo 
300 000 tienen estatuto de refugiados. 

Mesa redonda Norte-Sur 

Del 26 al 29 de marzo se llevó a cabo en 
la sede de la CEPAL, en Santiago de Chile, 
la "Mesa redonda Norte-Sur sobre asuntos 
monetarios, fi nancieros y desarrollo de re
cursos humanos." Asistieron representantes 
de países industrializados y en desarrollo y 
altos funcionarios de organismos interna
ciona les. 

Al término de la reunión se dio a conocer 
el documento " Propuestas de Santiago", en 
el cual se plantea aumentar por lo menos 

al doble los recursos del FM I y estab lecer 
meca nismos para " lograr aj ustes por parte 
de los países superavitari os, a fin de red ucir 
la desproporcionada ca rga que ahora pesa 
sobre los países. defic itarios". 

De este modo, se agrega en el documento, 
"e l FMI podría cumplir su prin cipal respon
sabi lidad: facilitar la expansión y el c rec i
miento del comercio internacional y contri
bu ir al fomento y el mantenimiento de altos 
niveles de ocupac ión y de ingresos rea les, 
y al desarrollo de los recursos productivos 
de todos los países miembros como objeti
vos primordiales de políti ca económica". 

Se reconoce qu e aunque " se han logra
do avances apreciab les sin que se haya pro
ducido el temido rechazo de la deuda, el 
peligro de una c ri sis fina nciera no ha desa
parecido y, en algunos casos, el 'ajuste' se 
ha logrado a expensas de un costo socia l 
muy elevado. Para los países en desarroll o, 
el ajuste ha tenido un costo particularmen
te alto, expresado en ca ída de la produc
c ión, contracción del empleo y crec ientes 
nive les de pobreza. En algunos países la ta
sa de desempleo ha sobrepasado 30%, los 
sa larios rea les han bajado hasta un tercio de 
su valor y el ingreso por hab itante ha dismi
nuido en más de la mitad" . Luego plantea 
que "para obtener un ajuste ex itoso, es pre
c iso un nivel y crecimiento satisfactorios de 
la actividad interna, así como el equilibrio 
externo. Por lo tanto, es preciso que los ins
trumentos de política para el ajuste sean ex
pansionarías en lugar de ocasionar una 
contracción". 

Más adelante se recomienda el aumento 
de las exportaciones, en vez de una red uc
ción de las importac iones y " nunca sacri fi
ca r el desarrollo de los recursos humanos 
para obtener ventajas de co rta duración en 
la producción material". 

En una alu sión a los países industrializa
dos, el documento seña la que " tod as las 
partes deben aceptar su corresponsab ilidad 
en la actual crisis financiera y económ ica, 
así como la necesidad de reali za r un ajus
te. La ca rga de éste pesa actualmente en los 
países en desarrollo y debe se r compartida 
por los países industrializados". O 

Argentina 

Incrementos salariales 

El 6 de marzo el Presidente de la República 
dispuso, por intermedio del Ministerio de 
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Economía, otorgar un aumento ad icional de 
7% en los sa lari os de los empleados púb li
cos y privados, ret roactivo a febrero . Con 
el aum ento de 11 % acord ado previamen
te, el alza de los sa larios se rá de 18%, en 
comparación con un aümento de prec ios de 
17 por c iento. 

No podrá pagar los vencimientos de 7 984 

El 6 de marzo, el Ministro de Economía ad
virtió que el país no podrá paga r los venci 
mientos de su deuda externa correspondien
tes a 1984, estimados en 21 700 millones de 
dólares, si no se logra una refinanciac ión. 

El funcionario explicó que Argentina tie
ne una cuenta pendiente de 2 700 millones 
de dólares de intereses vencidos, que se 
arrastra desde octubre de 1983. También es
pecificó que se cuenta con reservas de ape
nas unos 1 000 millones de dólares y que 
se necesita un nuevo aporte de los acree
dores de por lo menos otros 1 000 millones, 
para refinanciar intereses. 

Por su parte, el comité de 11 bancos in
ternacionales que asesora a Argentina sobre 
su deuda externa manifestó su preocupación 
en torno a los pagos atrasados de ese país. 

Operación financiera regional 

En una operación financiera regional sin pre
cedentes, cuatro países lati noamericanos 
-Bras il , Co lombia, M éxico y Venezuela 
más un consorcio de bancos intern ac iona
les, decidieron el 31 de marzo otorga r a 
Argentina un préstamo de 400 millones de 
dólares para el pago de los intereses venci
dos de su deuda externa, cuyo plazo ven
cía en esa fec ha. 

El c rédito tiene un plazo de tres meses 
y un interés promed io de 11.5%. México y 
Venezuela aportaron 100 millones de dóla
res cada uno, igual que el consorcio de 11 
bancos internacionales, mientras Brasil y Co
lombia aportaron 50 millones de dólares, 
respectivamente. A su vez, Argentina con
tribuyó con otros 100 millones de dólares, 
de sus reservas internac ionales, con lo cual 
pudo paga r intereses at rasados por 500 mi
llones de dólares. O 

Brasil 

Otra carta de intención con el FMI 

El 17 de marzo el Gobierno dio a conocer 
una nueva carta de intenc ión con el FMI, a 
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cambio de un créd ito por 4 800 millones de 
dólares. Brasil se comprometió a reducir el 
gasto gubern amental, la c irculac ión mone
tari a y la inflac ión, así como a satisfacer a 
los acreedores foráneos. 

Segú n la carta, la inflac ión de 211% en 
1983 deberá llegar a 1 OS en 1984; el déficit 
fiscal federal, de 2.5% del PIB en 1983, de
berá convertirse en un superávit de 1 000 
millones de dólares en 1984, aproximada
mente 0.3% del PIB, au nque el déficit del 
sector público en conjunto pasaría de 9% 
de dicho producto a una franja de 11 a 13 
por ciento del PIB . 

La carta estipula que en noviembre de es
te año el superávit comercia l debe ser de 
9 000 millones de dólares. 

Desecha al dólar como mecanismo de ajuste 

El Banco Central de Brasil inició el 21 de 
marzo la compra de grandes cantidades de 
bonos del Tesoro, en un proceso que algu
nos analistas entienden como el comienzo 
de la desdolarización de la economía. 

Las autori dades monetarias afi rm aron 
que el instituto em isor se dispone a comprar 
todos los bonos del Tesoro Nac ional en po
der de instituciones financieras, que tengan 
cláusula de reajuste vi nculada a la va riación 
de la cotización del dólar. 

Delegación comercial a China 

Una delegación comercia l, encabezada por 
el Ministro de Hacienda, inició el 25 de mar
zo una visita a la República Popu lar China 
para ampliar el comercio bilatera l, en espe
cial para el acero brasileño. El funcionario 
afirmó que la meta es lograr contratos para 
la venta de 300 000 ton de acero, cas i diez 
veces el valor exportado por la siderurgia 
brasileña al país asiático en 1983. 

China constituye una de las principales 
opciones para compensar las pérdidas en el 
mercado estadounidense, que el año pasa
do absorbió 27% de las exportac iones del 
sector. Sin embargo, en las últimas semanas 
el gobierno de Washington, por presiones 
de la industria local, impuso gravámenes de 
hasta 1 00% al acero brasileño debido a cier
tas acusaciones de dumping. Además, fijó 
un impuesto de 27.4% sobre el acero fino 
proveniente del país sudamericano, para 
compensar los supuestos subsidios que se 
conceden a los productores. 

El recrudecimiento del proteccionismo 
en el principal mercado externo de la side-

rurgia de Brasil lo ob liga a buscar nuevos 
mercados, ya que necesita elevar sus expor
tac iones para obtener un superávit comer
cial de 9 000 mi llones de dólares, según lo 
acordado con el FMI. 

Cabe seña lar que en 1983 la siderurgia 
bras ileña exportó 5.3 millones de ton, con 
va lor de 1 300 millones de dólares. La me
ta para 1984 es alcanzar 1 500 millones, es 
decir, 11% más. D 

Colombia 

N uevas preferencias arancelarias 
para Centroamérica 

El 3 de marzo, los ministros de Economía de 
Colombia, Costa Rica, Guatemala y Nicara
gua acordaron el iminar las restricciones 
arance larias a las importaciones· bilaterales 
de 67 productos, sobre los cuales se esta
blecerá un tratamiento especial. 

Con las nuevas medidas se busca reacti 
va r el intercambio mediante preferencias 
arancelarias y no arancelarias, para lo cual 
será reducido o eliminado -según el caso
todo acuerdo de gravamen y restricción 
vigente . D 

Chile 

Negocia nuevo crédito del BID 

El Subgerente de Operaciones del BID ini
ció el 12 de marzo una serie de pláticas con 
autoridades chilenas para analizar un progra
ma que beneficiará el transporte y la agricul
tura y que requerirá de un apoyo crediticio 
ca lculado de 400 a 500 millones de dólares. 
No se inform ó de las posibles condicio
nes. D 

Ecuador 

Fomento al comercio exterior 

El 1 de marzo el Gobierno reabrió las im
portaciones de bienes indispensables, sus
pendidas desde octubre de 1982, y anun
ció nuevas medidas para fomentar las 
exportaciones. 

Respecto a la reapertura de las importa
ciones, la junta Monetaria del Banco Cen
tral señaló que mantendrá su polftica selec-
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t iva y que só lo se auto ri zarán aq uel los bie
nes indispensables para el país, quedando 
prohibidas las importac iones de automóvi
les y artícu los suntuari os. 

En cuanto al incentivo a las exportacio
nes, exp licó que permitirá liquidar la mitad 
al valor del mercado libre de cambios y la 
otra mitad a la cot izq.c ión oficial. En esa fe
cha, el valor del dólar al cambio oficia l era 
de 58 .20 sucres, mientras que en el merca
do libre era de 88.90 sucres. 

Renegocia una pequeña parte de su deuda 

Con una deuda extern a de unos 6 000 mi: 
!Iones de dólares, Ecuador firmó el 8 de mar
zo un convenio con japón para renegociar 
los créd itos oficiales y privados otorgados 
por el país asiático, con .vencimiento a fines 
de mayo de este año. 

La renegociación se aplicará a 196 millo
nes de yens (882 000 dólares) concedidos 
por el Fondo Gubernamental de Ayuda al 
Exterior y a 489 millones de yens (poco más 
de 2 millones de dólares) otorgados por el 
Banco Estatal de Importaciones y Exporta
c iones de j apón e instituciones f inancieras 
privadas. 

El acuerd o cubrirá cuentas en dólares y 
en yens que Ecuador debía pagar por adqui
siciones en japón, por un total de 4.39 mi
llones de dólares. D 

El Salvador 

Elecciones presidenciales 

En un ambiente de total desorganización y 
de tensiones, el 25 de marzo se rea lizaron 
las elecc iones para Presidente de la Repú
blica. Según los datos publicados, se calcula 
que solamente 60% de los electores sufra
ga ron , debido a la nulificac ión de boletas, 
la desorganización y los tropiezos que oca
sionó la fa lta de energía eléct rica. 

De acuerdo con los primeros escrutinios, 
ninguno de los siete candidatos a la Presi
dencia de la Repúbli ca alcanzó la mayoría 
de 50% requerid a para la victoria electoral, 
por lo que se deberá realizar una segunda 
votación. 

Según los observadores, en la segunda 
vuelta sólo participarán )osé Napoleón 
Duarte, del Partido Demócrata Cristiano, y 
Roberto D' Aubuison, de la Alianza Renova
dora Nacional (Arenal. D 
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Cierran importante mina de bauxita 

La mina Reynolds Jamaica, de cap ita l esta
dou nidense, con una capacidad de produc
ción de 2 millones de ton de bauxita al año, 
ce rró a principios de marzo debido " a los 
efectos negativos producidos por la recesión 
internacional" . 

Según el Pri mer M inistro, " el cierre de 
la mina significa rá una pérd ida de 100 mi
llones de dólares en el presupuesto del go
bierno, así como de unos 30 millones de dó
lares en la captación de d ivisas" . 

Jamaica es el tercer mayor producto r de 
bauxita en el mundo, después de Australia 
y Guinea, pero su producc ión bajó 23% en 
1983. o 

P.wamá 

Saturado el mercado mundial de plátano 

Según estadísticas de la Unión de Países Ex
portadores de Banano (UPEB) los prec ios de 
esa fruta en el mercado mundial están afec
tados por el exceso de oferta, lo que los lle
va a la baja, en perjui cio de los países pro
ductores. Ello fue particularmente notable 
durante septiembre y octubre de 19g3, 
cuando los volúmenes de existencia eran su
periores a la demanda. O 

Renunció el Ministro de Economía 
y Finanzas 

Pen1 

El 19 de marzo el Ministro de Economía y 
Finanzas presentó su renuncia a Fern ando 
Belaúnde Terry, debido a que " su política 
no pudo controlar la inflac ión ni la devalua· 
ción de la moneda, que llegaron cada una 
al nivel de 130 por ciento" . 

El exministro propugnaba una reducción 
del papel empresarial del Estado, pero fue 
criticado por algunos empresarios como po
co procli ve a dar incentivos a la producc ión 
privada . Fue sustituido por José Benavides 
Muñoz, quien asumió el cargo el 20 de mar
zo. El nuevo funcion ario señaló que replan
teará el convenio con el FMI que suscribió 
su antecesor, porque "agobia al país" . O 

República Dominicana 

No logró un acuerdo con el FMI 

El 3 de ma rzo, el Ministro de la Presidencia 
anunció que por segunda vez en tres me
ses fa llaron los intentos por lograr un pro
grama que pro longue la asistencia del FMI 
al país. El programa buscado por el Gobier
no dominicano y el FMI debe permitir la v i
gencia, en su segundo año, de un acuerdo 
de fac il idad ampliada suscrito en 1983, por 
tres años, con un monto de 559 millones de 
dólares. 

Las d ivergencias se susc ita ron en torno 
a las posiciones del organismo y las del Go
biern o sobre las med idas que se deberán 
ap lica r pa ra sanea r la economía, que atra
viesa por una de sus peores cri sis. 

Se espera elevar las exportaciones 

El Centro Dominicano de Promoción de Ex
portac iones anunció el 12 de marzo que el 
va lor de las ventas externas en 1984 será de 
912.4 millones de dó lares, lo que represen
ta un incremento de 15.8% con respecto a 
1983 . 

Según las proyecc iones del orga nismo 
oficial, las exportaciones tradicionales alcan
zarán 559 .7 millones de dólares, lo que re
presenta 61% del total, destacándose el azú
car, con 374.8 millones, 39% del va lor to
tal estimado. O 

San Cristóbal 

Nuevo miembro de la O EA 

La nac ión insular de San Cri stóbal, con 
40 000 habitantes, ingresó el 12 de marzo 
a la OEA . Es el déc imo miembro de las des
co lonizadas Antill as Británicas que se suma 
a la organización y el Estado miembro más 
pequeño. Su red ferroviaria ti ene só lo 48 
km . O 

U ruguay 

Descendió el salario real 

Datos ofi ciales de la Dirección General de 
Estadísticas y Censos, difundidos el 20 de 
marzo, señalan que en 1983 el sa lari o rea l 
de los trabajadores descendió 10.79%. Los 
más afectados fueron los empleados del sec
tor públi co (su salario cayó 12.69%, en tan-

sección lat inoamericana 

to que el del secto r privado bajó 8.5 por 
ciento) . 

Las cifras ofic iales confi rman las denun
cias de los sindicatos de que du rante más 
de una década de régimen militar los sala
rios perd ieron más de 50% de su poder ad 
qu isitivo rea l. O 

Venezuela 

Se estabilizó la cotización del dólar 

!:1 1 de marzo, el Ba nco Central de Vene
zuela consiguió estab ili za r el prec io del dó
lar en el mercado libre a 13 bolívares por 
unidad , luego de una ola especulativa pro
vocada por el establecimiento de nuevos ti
pos de cambio y requisitos cambia rí as. 

Los tipos de cambio fijo del dó lar son 
ahora de 4.30 bolíva res para el pago de la 
deuda externa privada y para importac iones 
de alimentos y medicinas, de 6 bolíva res pa
ra las transacc iones de petró leo y hierro, y 
de 7.50 bolívares para las importac iones 
comerc iales . 

Abultada deuda pública 

Según el registro de la Contra loría General 
de la Repú blica, publicado el 1 de marzo, 
la deuda pública total asc iende a 38 000 mi
llones de dólares. De esa cifra, 73 % corres
ponde a ob ligaciones financieras externas y 
el resto a los compromi sos de la deuda 
interna. 

Al 31 de diciembre de 1983, la deuda ex
terna públi ca se estimó en 27 906 millones 
de dó lares, de los cuales casi la mitad co
rrespondía a compromisos a co rto plazo. 

Medidas de austeridad 

M ediante un decreto presidencial, el 14 de 
marzo se dieron a conocer una seri e de me
didas de austerid ad que, según los espec ia
listas, " dan inicio a la etapa pospetro lera, 
ca racteri zada por una severa crisis que im
pone sacri fic ios a todos los sectores" . 

El decreto incluye la reorganizac ión, fu
sión o liqu idación de 30 inst itutos autóno
mos y empresas del Estado, rebajas en los 
sueldos, congelamiento de cargos y elimi 
nac ión de erogac iones superflu as. 

La reorga nización de la administrac ión 
pú blica deberá reducir los gastos corri entes 
presupuestados para 1984 en no menos de 
800 millones de dólares . O 
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de América La ti na 

Los desafíos ALDO FERRER* 

AMÉRICA LATINA Y EL FMI, ANTES Y AHORA 

Las relaciones de América Latina con el FMI y la com unidad 
f inanciera internacional plantean hoy problemas totalmente 

dist intos a los observados en el pasado. Las diferencias pueden 
resumirse en los siguientes puntos principales: origen y respon
sabilidad de los déficit de pagos externos; políticas de los países 
centrales, y vu lnerabi lidad del sistema financiero internaciona l. 

El origen del déficit externo 

E n las décadas de los cincuenta y los sesenta se producían 
periódicamente déficit de los pagos internacionales, por in

suficiencia de las exportaciones para pagar las importaciones 
necesarias. Se trataba de desfases entre el nivel de actividad econó
mica interna y la capac idad de pagos externos. La repetición de 
este tipo de desequilibrios dio lugar al modelo de crecimiento 
llamado de stop-go, o de paro y arranque. En éste, el estrangu la
miento externo imponía en cada ocasión la necesidad de depri
mir el nivel de actividad económica y las importaciones, para así 
restablecer el equilibrio de los pagos internacionales. En tales con
diciones, los países latinoamericanos realizaban acuerdos con el 
FMI para consegu ir un financiamiento transitorio que facilitara el 
ajuste. Se comprometían entonces, por un cierto tiempo, a apli 
car políticas restrictivas del gasto y a devaluar las monedas para 

• Director del Banco de la Provincia de Buenos Aires, Argentina. Tex
to de la ponencia presentada en la South-South Conference 1984, 
organizada por la Third World Foundation for Socia l and Economic 
Studies, celebrada en Cartagena, Colombia, del 23 al 26 de febrero 
de 1984. 

modificar los precios relativos en favor de las actividades expor
tadoras y frenar la inflación . 

La escuela estructural ista latinoamericana surgió, precisamente, 
como una crítica a las políticas ortodoxas de ajuste que ignoraban 
las raíces profundas de los desequilibrios externos y la inflación. 
Esas estrategias de ajuste generalmente tuvieron éxito en resta
blecer el equilibrio de los pagos internacionales, pero a un costo 
soc ial considerab le. Sea como fuere, los acuerdos con el FMI 
implicaban compromisos de corto plazo, después de los cuales 
los gobiernos recuperaban la autonomía de sus po líticas econó
micas, buenas o malas. ·Los países no subordinaban entonces, por 
plazos indefinidos, sus est rategias de desarrollo y de inserción 
internacional. 

La situación actua l es totalmente distinta. El desequilibrio de 
los pagos internacionales no responde a desfases entre. la activi
dad económica interna y el comercio exterior. Obedece a la in
mensa deuda externa de los principales países latinoamericanos. 
No se trata, ahora, de un desequilibrio coyuntural de los pagos 
internacionales. Consecuentemente, no puede resolverse con pro
gramas transitorios de ajuste. Hoy es necesario un replanteamiento 
profundo de toda la est rategia de desarro llo e inserc ión interna
ciona l, para hacer frente a un desequilibrio que se pro longará 
en el tiempo. 

Responsabilidad de la crisis 

E n el pasado, podía tal vez defenderse la tesis del FMI de que 
los países tenían que pagar el costo del ajuste porque, en 

definitiva, el desequilibrio surgía de los errores de sus propias 
políticas económicas. En las condiciones actua les, es cierto que 
los países se endeudaron por sus pésimas políticas de balanza de 
pagos. El mejor ejemplo es Argentina, donde la deuda con los 
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bancos intern ac ion ales aumentó siete ve¡:es de 1975 a 1982 y la 
producción cero. Pero el prob lema no se agota en las políti cas 
económicas nac iona les. En la década de los setenta los bancos 
pres ionaron para co locar sus excedentes líqu idos y encontraron 
exce lentes clientes entre los princ ipales países de América Latina . 
La deuda de A rgentina, Brasi l, México, Venezuela y otros países 
de la región refleja, en gran medida, la agresiva política de penetra
ción de la banca internacional. A América Latina corresponde más 
de 50% del total de los préstamos bancarios al mundo en desa
rro llo. Los bancos comprometieron proporc iones exageradas de 
sus prop ios recursos para financiar, sin condic iona lidad alguna, 
po lít icas tan irresponsab les y depredadoras corno las seguidas en 
Argentina y Chile. Como todo el mundo sabe, los ba ncos inter
nacionales t ienen la responsabilidad principa l en la actua l crisis 
f inanciera de nuest ros países y de la economía mund ial. 

La política de los países desarrollados 

L a tercera diferencia se refiere al comportamiento del comerc io 
y del sistema financiero intern ac ional. Hasta pri nc ipios de los 

setenta se observaba una sostenida expansión comerc ial y el pro
tecc ionismo de los países industri ales estaba en retroceso. La 
política fi nanc iera de Estados Unidos determ inaba, además, tasas 
rea les de interés bajas, a menudo negativas . El poder de compra 
de las exportaciones crec ió y el costo del créd ito era moderado, 
o negativo en té rminos rea les. En tales cond iciones, los progra
mas ortodoxos tenían un marco externo perm isivo que fac ilitaba 
el pronto restab lecimiento del equili brio. 

Esto ha cambiado radi ca lm ente en los últimos años. Las po líti
cas seguidas por los países industri ales deprimen la capacidad ex
portadora de los deudores. El proteccionismo en la CEE y Estados 
Unidos, y los subsidios de estos mismos países pa ra exportacio
nes que com piten con las latinoameri canas (granos, ca rnes, etc.), 
se reflejan en el deterioro de los términ os de intercambio y de 
los vo lúmenes exportados, lo cual reduce la capac idad de cum
plir con los servi cios de la deuda externa. Además, la polít ica fisca l 
y monetaria de Estados Unidos ha elevado mucho las ta sas de 
interés rea les. 

La convergencia de estos hechos ha co locado a la mayor par
te de los países de América Latina en la imposibilidad de pagar 
su deuda externa, vale deci r, en una situac ión de inso lvencia in
tern ac ional. Se trata el e una situac ión comparable a la planteada 
por las reparac iones de guerra impuestas a Alemania en el Trata
do de Versa lles. Las po líticas de los vencedores impid ieron que 
Alemania generara el excedente necesario en su balanza de pagos 
para pagar las reparaciones. El resultado fue el co lapso del marco 
en 1923 y las tensiones que cu lminarían con el ascenso del 
naz ismo. 

Vu ln erabilidad del 
sistema fin anciero internacional 

L a cuarta diferencia principal es que, en los años cincuenta 
y sesenta, los problemas el e pagos latinoamericanos eran 

internos. Hoy tienen dimensión internac ional. Los ba ncos acree
dores han comprometido una proporc ión exagerada de sus re
cursos con América Lat ina. La deuda latinoamericana duplica el 
capital propio de los principales bancos de Estados Unidos. Frente 
a la cri sis, el FMI , a diferencia de la si tuación que tenía en dichos 
decen ios, ca rece de recursos suficientes. La deuda externa de los 
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países en desa rro llo no petro leros se eleva a 600 000 millones de 
dólares y los intereses pagados a 60 000 mi llones al año. En cam
bio, los recursos tota les del Fondo no alcanza n 100 000 millo
nes. El pape l del FMI se limita a inducir el comportamiento ele los 
bancos privados, cuya política consiste ahora en cobrar los inte
reses ca íd os, aumenta r las com isiones y los d iferenc iales y redu
cir sus cor ri entes netas ele créd ito a América Latina. 

De este modo, pese al rigor de los programas ele ajuste, los 
deudores siguen somet idos a incesantes pres iones y demandas 
de sus acredores . Éstos parecen ignorar que la cesac ión de pagos 
de uno o más de los principales deudores latinoamericanos pro
vocaría la liqu idación de buena parte de la banca y que, hasta 
ahora, no ex iste prestam ista ele última instancia capaz ele salvar
la. La posición po lít ica ele los bancos en Estados Unidos y otros 
países industriales es muy débil y ex iste poca predi sposic ión a 
salvar los de su propia imprudencia. 

Estas cuatro d iferencias ilustran la insensatez de la posic ión 
actual del FMI y el e la comunidad financ iera intern acional frente 
al endeudamiento externo ele América Latina. Se pretende hacer 
recaer todo el peso del ajuste en los países deudores que, en de
finitiva, só lo son responsables de parte del prob lema. Es pos ible 
que Argentina o Brasi l puedan pagar sus prop ios errores, pero no 
los de Estados Unidos o los de los bancos acreedores . La expe
riencia y los riesgos no han contribuido a mejorar los criteri os ope
rativos de los bancos. Desencadenada la cr isis, a principios del 
decenio de los ochenta, esqu ilman a los deudores cobra ndo, en 
las operaciones de refinanciamiento, comisiones, diferenciales y otros 
ca rgos que, inc luso en medios responsables de Estados Un idos 
y Europa, se consideran una exacción escandalosa . El argumento 
del riesgo para justifica r la actitud de los acreedores es indefendi
ble. El ri esgo ya ex iste y no se está ahora en presencia el e nuevas 
operac iones. Antes bien, los mayores costos disminuyen aún más 
la capac idad de pago el e los deudo res. 

DEUDA Y SOBE RANÍA 

L a deuda extern a de los países latinoamericanos genera graves 
problemas en la actividad económica, el empleo y el nivel de 

vida. Plantea, tamb ién, desafíos a la soberanía de los países deu
dores, va le decir, al ejercicio del derecho de cada pueb lo de 
decid ir su propio destino. 

Los acuerdos actuales con el FMI y los bancos acreedores son 
de·naturaleza distinta a los anteriores. Antes eran compromisos 
transitori os para reso lver desequilibrios, también tra nsitorios, de 
la ba lanza de pagos. Ahora son ex igencias de plazo indefi nido, 
porque la dimensión de las ob ligaciones sujeta a los deudores a 
un refinanciamiento sucesivo de sus pasivos y a compromisos 
globales permanentes de su política económica. 

Só lo los intereses ~ep resenta n hoy proporciones insólitas de 
los recursos disponibles y de la capac idad de pagos externos. Los 
deudores está n obl igados a deprimir la demanda interna de con
sumo e inversión para liberar los recursos necesarios. En Argentina, 
los intereses representan alrededor de 8% del PIB. Como estos 
recursos deben transferirse al exteri or, debe ex istir una contra
partida en la ba lanza de pagos, que alcanza 60% del va lor de las 
exportaciones. Las magnitudes son comparables en los otros prin
cipales deudores de América Latina. La contracción necesari a de 
la actividad económica y del nive l de vida es extraordin aria. 
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Para que este ajuste sea posible, sin pres iones inflacionarias, 
es necesari o que el Estado ap lique impuestos y deprima el sala
ri o rea l de los trabajadores y las utilidades de las empresas. Debe 
reduc irse el gasto privado de consumo e inversión, para generar 
el excedente necesa ri o entre la prod ucción y la demanda inter
nas. Como esto es po lít ica y soc ialmente muy difíc il , el Estado 
opera con un gran déficit y provoca una fue rte expa nsión mone
tar ia. La depresión de los sa lari os y las utilidades se rea liza, en
tonces, por med io de la inflación. El rec iente aumento de ésta 
debe interpretarse como una mani festac ión del aj uste para pagar 
la deuda cua ndo las soc iedades se resisten a nuevas caídas de 
su ingreso rea l. 

En ta les cond iciones, la ún ica vía para react ivar la economía 
y afloja r la presión extern a es el aumento de las exportac iones. 
Dadas las tendencias del mercado mundial, esto es actualmente 
muy difícil. Por otra parte, la cont racción de la indu stri a, provo
cada por el achicam iento del mercado intern o, reduce el poten
cia l exportador de manufacturas. Los deudores van quedando, 
así, red ucidos al simple papel de prod ucto res y exportadores de 
alimentos y materi as primas. La estrategia ortodoxa de ajuste apli 
cada actual mente provoca, en consecuencia, el achicamiento de 
la economía, la desindustrializac ión y m¡¡yores aumentos de 
prec ios. 

La deuda adq uiere, de este modo, un profundo signif icado 
polít ico. En el orden internacional, expresa la pretensión hegemó
nica de los centros de poder de subordinar a América Latina a 
una posición peri fér ica y dependiente. En el orden intern o, im
plica conso lidar a los gru pos vinculados a las estru cturas prein
dustri ales y bu rocrát icas, fuertemente ligadas a la especulación 
financiera. El conflicto Norte-Sur y las tensiones po líticas dentro 
de los países deudores aparecen renovados por la deuda externa. 

Esta significación po lítica de la deuda externa está en abierta 
contrad icción con la situación imperante en nuestros países y el 
orden mundial. En los últimos decenios, el desarro llo latinoame
ricano ha sido insuficiente y socialmente injusto, aunque no puede 
ignorarse que el potencial económico de la región se ha mult ipli 
cado. La industrializac ión, la prod ucción de bienes de capi tal, el 
acervo tecnológico, la explotación de los recursos humanos, el 
aumento y la diversificación de las exportaciones y el crecimiento 
de los mercados internos han am pliado las fronteras del desarro
lló latinoamericano y su capacidad de autofinanciamiento con 
ahorro inte rno. La pobreza y la injusti cia aún son inmensas, pero 
el potencial económico es mucho mayor que a fin es de la segun· 
da guerra mundial. 

En el plano internac ional se advierte, a su vez, una pro li fera
ción del poder. Es cierto que, en el sistema monetario el dólar 
y la polít ica fiscal y monetari a estadounidenses siguen mostran
do una supremacía abru madora. Sin embargo, ¿cuánto puede 
durar esta situación, cuando los centros de poder económico real, 
fuera de Estados Unidos, han crec ido notori amente? Las super
potencias han perd ido, incl uso, la capacidad de disc iplinar sus 
propias zonas de influencia. Las experiencias actuales de Estados 
Unidos en Cent roamérica, y de la Unión Soviética en Afganistán 
y Polonia, revelan los límites de las superpotencias y el costo de 
seguir ejerciendo los trad icionales mecanismos de dominación. 
Por último, la inso lvencia actual de los países latinoamericanos 
compromete la estabilidad de la banca internac ional. Hay una 
vulnerabilidad recíproca de deudores y acreedores. 
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Las economías lat inoamericanas no pod rán subordinarse, in
defi nidamente, a esq uemas de aj uste extern o que destruye n la 
riqu eza y los logros acumu lados en los últ imos decenios. Estos 
países no se autoliquidarán ni se someterán de modo indefinido 
a polít icas de empobrec imiento qu e, por último, llevarán al caos 
y a la cesac ión fo rm al de los pagos de la deuda externa. Estas 
po líticas ortodoxas son también costosas para los países indu s
triales. Estados Unidos destina 40% de sus exportaciones a los paí
ses en desarrollo y el resto del mundo industria lizado reg istra 
proporciones comparab les. El aju ste ortodoxo de los deudores 
también deprime el comercio mundial y la acti vidad económica 
y el empleo en los mismos centros industriales . 

La situación de insolvencia internac ional en que se encuen
tran nuestros países nos enfrenta, pues, con esta interroga nte: 
¿somos o no países soberanos capaces de dec id ir nuestro propio 
destino? La respuesta no consiste en pretensiones aislac ioni stas 
o autarqui stas, sino en la recuperac ión del comando de nuestras 
economías pa ra que el desarrollo y la inserc ión internac ional 
respondan a nuestro potencial básico y a las necesidades de nues
tros pueblos. ¿Cómo conducirse, pues, en esta instancia críti ca? 

LAS RES PUESTAS A LA CRISIS 

L a actua l inso lvencia internac ional de América Latina enfrenta 
a la mayor parte de nuestros países con este problema cen

tral: ¿cómo conducirse para afirmar la soberanía, es decir, el 
derecho de nuestros pueblos de decid ir su propio desti no? La res
puesta es: vivir al contado. Esto es, mientras dure la emergencia, 
descansar en los recursos propios para reso lver la cr isis, reinic iar 
el crec imiento y recuperar la v iab ilidad inte rn acional. 

En rea lidad, el dilema estaba planteado mucho antes de que 
la moratoria de M éxico desatara, en agosto de 1982, la cri sis 
f inanciera intern ac ional. Con o sin deuda extern a, los modelos 
de desarro llo prevalecientes en América Latina han tocado fondo. 
Aún antes de la cri sis financiera, habían perdido viabilidad las 
polít ica sustentadas en el endeudamiento extern o. Tampoco es 
posible conti nuar modelos de acumulac ión y crec imiento basa
dos en la concentración del ingreso y en la pobreza extrema de 
segmentos importantes de las poblaciones latinoameri canas. El 
cambio de las tendencias de la economía internac ional, desde 
comienzos del decenio de los setenta, revela, además, la inviabi 
lidad de las estrategias de crecimiento asentadas en la integrac ión 
de las economías latinoamericanas en el mercado mundial. En 
las condic iones preva lecientes en la mayor parte de Améri ca 
Latina, la integración nacional, el mercado interno y la promo
ción de nuevas vías de comerc io e inserción intern ac ional son 
las ún icas respuestas posibles al subdesarro llo y la dependencia. 

La deuda externa dramatiza los problemas económicos de 
nuestros países, pero no es su causa pri ncipal. Sin embargo, la 
inso lvencia intern ac iona l compromete la posibilidad de ejecu tar 
polít icas independientes que respondan a los objetivos naciona
les de cada país. La vulnerabi lidad fi nanciera ha reduc ido de tal 
manera la li bertad de maniobra de los gobiern os, que hablar de 
" política económica" constituye una licencia de lenguaje. No será 
posible rep lantear ia estrategia de desarrollo y cambio soc ial sin 
recuperar la libertad de maniobra indispensable en la conducción 
de las polít icas económicas nacionales. De otro modo, los gobier
nos de los países deudores seguirán reducidos a la posición de 
ad min istradores de la deuda externa, por cuenta y ord en de la 
banca intern ac ional. 
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El ajuste de los pagos internaciona les y el saneamiento finan
ciero son, por lo tanto, ind ispensables. M ás, ¿q ué ajuste y qué 
saneam iento? Esta interrogante tiene dos respuestas posibles. Una 
consiste en ap licar la est rategia ortodoxa, cuyas consecuencias 
tenemos a la vista. Otra radi ca en el rep lanteam iento de la estra
teg ia de desa rro llo a partir de: primero, reform as financieras 
profundas que eliminen los actua les desequilibrios fisca les y 
momentarios y, segundo, programas de uso de las divisas dispo
nibles, conforme a prioridades vi ncu ladas a la recuperac ión de 
la economía y al cumplimiento posi ble de la deuda externa. 

En situaciones límite, para afirmar el derecho a la soberanía 
es necesario financiarse con los recursos propios. El potencial de 
América Lati na y su capacidad de pagos externos alcanzan para 
reiniciar el crec imiento, atender los prob lemas soc iales más 
urgentes y recuperar la viabilidad internacional. La observac ión 
es vá lida para la mayor parte de la región . 

La experiencia actual de los principales países latinoamericanos 
es comparab le a la de las economías eu ropeas en la posguerra. 
Grandes deudas, gigantescos déficit fisca les, fuertes presiones in
flacionarias y severo desequ ilibrio de los pagos internacionales. 
En tal es condic iones, se imponen profundas reformas financieras 
que restab lezcan el eq uilibrio del sector público, contengan la 
expansión monetaria y ajusten los pagos externos. Las causas del 
desequi li brio difieren de un país a otro, pero pueden identifica r
se rasgos comunes en las diversas rea lidades naciona les. 

En todas partes se observa un crec imiento exagerado de las 
estructuras bu rocráticas y un sobredimensionamiento del Estado. 
Han surgido, as í, nuevas fuentes de poder y privilegio que poco 
tienen que ver con el desarrollo, el cambio soc ial y la afirmación 
de la soberanía de nuestros países. Es indispensable acabar con 
el feudalismo de algunas empresas públicas y núcleos burocráticos 
que deforman el uso de los recursos. En varios países, como en 
Argentina, las fuerzas armadas emplean recursos más allá de las 
neces idades reales de la seguridad interna y la defensa nacional. 
Los gastos mil itares y las importaciones de armas se han convertido 
en un importante factor de desperdicio de recursos y de desequi
librio fi sca l y pagos externos. Debe rescatarse al Estado como 
instrumento esencial del desarrollo y de consolidación de la 
sobera nít:~ de cada país. Para ello es indispensable desmantelar 
las estructuras del privilegio burocrático . 

En la mayor parte d ~ América Latina se requiere, en segundo 
lugar, profundas reformas fiscales -que permitan autofinanciar al 
sector públ ico, transformar la carga tributaria conforme a cr ite
rios de equ idad soc ial y eficiencia, y orientar al gasto público hacia 
las prestac iones soc iales básicas. Los desequilibrios actuales se 
reflejan en una creac ión exagerada de medios de pago y fuertes 
presiones in flac ionarias. Los privilegios internos ligados a las 
estructu ras del subdesarrollo son más difíciles de remover que las 
ataduras externas. Es más fác il , a menudo, nac ional izar una em
presa extranjera que realizar una reforma impositiva. 

El tercer factor del déficit fiscal se vi ncula a los servic ios de 
la deuda púb lica externa. En Argentina, en el quinquenio 1970-
1974, esos servicios representaban 12% de las ventas totales de 
las empresas del Estado (energía, petróleo, comun icaciones, etc.); 
la proporción actual es superior a 50%. No es posible restablecer 
el equi librio fisca l sin refinanc iar la mayor parte de los intereses 
devengados y la tota lidad de las amortizaciones de la deuda 
externa. En buena medida, el eq uilibrio del presupuesto y la libe-
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ración de capac idad de compra en el exteri or dependen de la 
limitación de los servicios de la deuda externa a la capacidad rea l 
de pagos de nuestros países. En el promedio de la región, proba
blemente, no puede pagarse más de 1 O% del valor de las expor
taciones por concepto de intereses de la deuda externa . 

En esta emergencia, las divisas han vuelto a ser el recurso crítico 
y el más escaso. Dentro de un estri cto criterio de prioridades en 
los gastos externos, las exportaciones de la mayor parte de nues
tros países permiten pagar las importaciones necesarias para 
ocupar la capac idad productiva instalada y la formación de capi
tal. El desequilibrio es actua lmente financiero, no comercial. De 
allí la necesidad de " vivir al contado", vale decir, pagar las 
importac iones con los ingresos corri entes de exportac ión. A par
tir de esta decisión de operar con los propios recursos y pagar 
las importac iones al contado, debe fundarse una nueva posición 
negociadora con los acreedores externos. 

A diferenci a del ajuste ortodoxo, una estrategia nac ional no 
implica la contracción generalizada de la producción, el empleo 
y el nivel de vida. El ajuste necesario se enfrenta a los desequili
brios fiscales, monetarios y de balanza de pagos eliminando pri
vilegios, redistribuyendo el ingreso, replanteando el cumplimiento 
de la deuda externa y disolviendo estructuras· burocráticas impro
ductivas. Al restablecerse el equilibrio fiscal y monetario y libe
rarse el poder de compra externo, es posible expandir la demanda 
de consumo e inversión, aumentar las importaciones y recuperar 
el empleo y el nivel de vida . El costo del ajuste no debe recaer 
en los sectores populares, severamente afectados ya por la rece
sión y los problemas históricos del subdesarrollo. Por otra parte, 
la democratizac ión en marcha y las crecientes presiones de par
ticipación popular quitan viabilidad política a estrategias ortodoxas 
asentadas en la desindustrialización y el empobrecim iento. 

No queda en América Latina más opción que defender sin 
concesiones la soberanía nacional y el derecho de nuestros pue
blos a la libertad y el bienestar. La deuda externa debe negociarse 
a partir de estas perspectivas. Esto sólo es posible si se pone la 
casa en orden; es decir, restableciendo el equilibrio fiscal y 
monetario y programando estrictamente el uso de las divisas 
disponibles. En tales condiciones es posible encontrar fórmulas 
de compromiso que permitan refinanciar las deudas y solucionar 
la grave vu lnerabil idad actual de la banca internaciona l. Todo el 
mundo sabe que las deudas sólo podrán pagarse con nuevas 
corrientes de crédito; como siempre ha ocurrido. Lo que estamos 
discutiendo es de acuerdo con qué condiciones se reiniciarán las 
corri entes de crédito que permitirán recuperar la so lvencia inter
nac ional de los deudores y sa lvar de la quiebra a buena parte de 
la banca acreedora. Esas condiciones excluyen la subordinación 
de la sobera nía nacional y del derecho de cada pueblo a la de
mocraci.a y la libertad. 

En definitiva, la deuda externa de Argentina, Brasil y México 
no se negociará en Nueva York o Londres sino en Buenos A ires, 
Bras ilia y la cap ital mexicana. Porque si nuestros países son capa
ces, a partir de su propia decisión interna, de restablecer el 
eq uilibrio fisca l y monetario y vivir con sus propios medios, el 
problema de la deuda será satisfactoriamente resuelto. De otro 
modo, los desequilibrios fi nancieros y las tensiones soc iales 
crecerán hasta límites intolerables. En verdad, la ruta más corta 
a la cesación formal de pagos internacionales y al repudio de la 
deuda externa es la insistencia en aplicar estrategias ortodoxas 
de ajuste . O 



Sección 
internacional 

La deuda externa de los países 
en desarrollo y el significado 
de la carga por las excesivas 
taSaS de interéS re a 1 eS SERGIO GHIGLIAZZA 

L os aspectos fundamentales que en la 
actualidad han convertido a la deuda 

externa de los países en desarrollo en uno 

Texto de la presentación realizada por el 
Subdirector del Banco de México en la reu
nión semestral de la Sociedad lnteramerica
na de Prensa celebrada en la ciudad de 
Ocho Ríos, Jamaica, del 8 al 12 de abril del 
presente año. La Redacción hizo pequeños 
cambios editoriales. 

de los más int rincados problemas econó
micos internacionales, son: 

• su monto excesivo; 

• su elevado costo por el aumento de 
las tasas reales de interés y por el empeo
ramiento de los márgenes de contratación; 

• la inestabilidad de los mercados inter
nacionales; 

• el acortamiento de los plazos, y 

• la grave situación económica por la 
que atraviesan muchos de esos países. 

Estos aspectos están ínti mamente liga
dos entre sí. Su interconexión sólo puede 
entenderse si se consideran algunos ante
cedentes. Au nque algunas de las reflexio
nes que siguen se basan en la experiencia 
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de México, la tes is que se sustenta aqu í 
tiene validez más general. 

MONTO DE lA DEUDA 

E 1 excesivo monto de la deuda externa 
se explica tanto por la política interna 

de los principales deudores como por la 
respuesta de los mercados internacionales. 

Desde el punto de vista interno, cier
tos países en desarrollo, como México, 
ante las grandes necesidades de su crecien
te población y la oferta extraordinaria de 
divisas a la que se enfrentaron - ya fuese 
por la mejoría de los términos del inter
cambio, que aumentó su capacidad de 
endeudamiento, o porque simplemente 
pudieron obtener créditos en un mercado 
de oferentes- establecieron planes de de
sarrollo económico muy ambiciosos, que 
condujeron a un notable crecimiento del 
gasto -principalmente del sector público
que trajo consigo importantes presiones 
inflacionarias. Debido a la oferta extraor
dinaria de divisas esas presiones inflacio
narias no se manifestaron, en buena parte 
de los casos, en devaluaciones de los ti
pos de cambio, los que terminaron por 
sobrevaluarse. Esta sobrevaluación fue 
muy elevada en los países en que la me
joría temporal de los términos del inter
cambio fue notable, lo que permitía disi
mular aquel problema a corto plazo. 

A su vez, el elevado gasto del sector 
público, que se tradujo en un creciente 
déficit fiscal , restaba recursos para el finan
ciamiento del sector privado, lo que, auna
do a un tipo de cambio sobrevaluado y a 
la continua entrada de divisas que aplaza
ba el riesgo de devaluación a corto plazo, 
indujo a las empresas privadas a pedir pres
tado al extranjero. 

El déficit en cuenta corriente, por su 
parte, aumentó en muy buena medida por 
el gran crecimiento de las importaciones 
ocasionado no sólo por lo que podríamos 
llamar un " efecto ingreso" -es decir, del 
aumento en la actividad económica- si
no por lo que los economistas llamarían 
el " efecto sustitución" debido al abarata
miento artificial de las importaciones. La 

sobrevaluación del tipo de cambio propi
ció una ineficiente reasignación interna de 
recursos reales -que se reflejó en la es
tructura del gasto y en una menor produc
tividad- y un lento crecimiento de las 
exportaciones. Así, el défic it en la cuenta 
corriente de la balanza de pagos presionó 
para un mayor endeudamiento externo, 
público y privado. 

Otros importantes países en desarrollo 
se enfrentaron a la necesidad de aumentar 
la deuda por causas distintas: el aumento 
del precio del petróleo en diferentes oca
siones de 1973 a 1981 y la caída de sus 
exportaciones por la atonía económica de 
sus principales compradores. Además, los 
problemas en la cuenta corriente de ba
lanza de pagos sí se reflejaron en sus tipos 
de cambio. 

Por el lado de los mercados internacio
nales -que no hay que olvidar estaban 
permeados de un agudo ambiente inflacio
nario- los factores que más contribuye
ron al crecimiento de la deuda externa de 
los países en desarrollo a fines de la déca
da de los setenta fueron : la gran liquidez 
en los bancos internacionales (consecuen
cia en parte del enorme superávi t acumu
lado por los países miembros de la OPEP 
y de la menor demanda de crédito de las 
naciones industrializadas, dado su relati
vo estancamiento) y las tasas de interés real 
negativas o muy cercanas a cero. Con res
pecto a este último factor es útil recordar 
que se suele presentar un atraso entre el 
aumento de las tasas de interés respecto 
a la inflación, fenómeno que sucedió una 
vez más en dicha época. 

Así, la política de algunos gobiernos de 
acelerar el crecimiento económico (que se 
reflejó en una mayor proporción del défi
cit del sector público con respecto al PIB) 
y la sobrevaluación del tipo de cambio, en 
conjunción con tasas de interés real nega
tivas o muy bajas y con una gran oferta de 
fondos en los bancos internacionales, fo
mentaron en forma notable el endeuda
miento externo de un grupo de países en 
desarrollo. Otro grupo acudió a ese tipo 
de préstamos para hacer frente al aumen
to de los precios de sus importaciones bá
sicas y a la caída de sus exportaciones al 
contraerse los mercados. 

sección internaciona l 

COSTO DE lA DEUDA 

D espués de un cierto período de in
flación mundial las tasas de interés de 

los mercados internacionales, que habían 
ido a la zaga, empezaron a crecer acele
radamente hasta llegar a niveles reales muy 
elevados. La principal explicación de este 
fenómeno radica en la política monetaria 
restrictiva de Estados Unidos (para comba
tir la inflación) y la ausencia de medidas 
para corregir el enorme déficit del sector 
públ ico. 

Como consecuencia del monto de la 
deuda, del notable encarec im iento de 
las tasas de interés real para todos los paí
ses en desarrollo y de la caída de los tér
minos de intercambio, en algunos de ellos, 
o de sus mercados de exportación, en 
otros, el servicio de la deuda se ha hecho 
cada vez más oneroso, ya sea medido 
como proporción del PIB o de las expor
taciones. La verdadera significación del 
fenómeno descrito es que ha provocado, 
una transferencia hacia el exterior de mu
chos recursos reales, que son tan necesa
rios para los países en desarrollo. Ello difi
culta la recuperación de sus economías. 
Más adelante se tratará de cuantificar, 
aunque sea grosso modo, dicha trans
ferencia. 

lA INESTABILIDAD DE LOS MERCADOS 
FINANCIEROS INTERNACIONALES 

A partir del primer "choque" petrole
ro en 1973 la estructura de los mer

cados financieros sufrió un drástico cam
bio. Algunos importantes países acreedores 
se convirtieron en deudores, en los tradi
cionalmente deudores la deuda se agravó, 
y surgió un bloque de países con enormes 
excedentes por varios años. La inflación 
mundial se aceleró (aunque algunas de sus 
causas se venían ya gestando antes del 
mencionado choque) ; las tasas de cambio 
se hicieron más volátiles. El drástico cam
bio tomó por sorpresa tanto a las institu
ciones internacionales como a los bancos. 

En la última parte de los setenta y prin
cipios de los ochenta muchos países petro
leros canalizaron internamente buena parte 
de sus excedentes de años anteriores. Ade
más los compradores disminuyeron su 
consumo de energía mientras la actividad 
de los países industriales era todavía rela-
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tivamente baja. Estos factores presionaron 
a la disminución del precio del crudo. 

La incert idumbre en los mercados in
ternaciona les en los últimos dos años pro
viene de la situac ión económica inte rn a 
de las naciones en desarro llo con una 
gran deuda externa, de la menor liquidez 
internacional y de las elevadas tasas de 
interés rea l. 

ACORTAMIENTO EN EL PLAZO 
DE LA DEUDA 

e amo consecuencia del cambio en la 
estructura.de los principa les acreedo

res -ent re los que perd ieron importancia 
las instituciones financieras internaciona
les- y de la incertidumbre en los merca
dos financieros, se prod ujo tamb ién un 
cambio en el plazo de cont ratac ión de la 
deuda externa, el cua l se acorta en fo rma 
importante en términos generales. 

De este breve bosq uejo se desprende 
que en el problema de la deuda externa 
de los países en desarro llo muchos han 
participado. Bastantes países deudores, 
dada la disponibilidad de d ivisas (q ue no 
advirtieron era em inentemente transitorio) 
establec ieron polít icas de desarrollo que 
rebasaron las posibilidades de crec imien
to que permitía el ahorro interno. Con ello 
perdieron grados de libertad en el mane
jo de su política económica en el momento 
en que, por una u otra razón, d icha dis
ponibil idad se red ujo. En otros casos, cier
tos países se enfrentaron a facto res exter
nos tota lmente fuera de su cont ro l (caída 
de sus mercados de exportación, aumento 
del precio internacional de sus importacio
nes o prácticas proteccion istas de algunos 
países industriales). Todos estos factores, 
aunados a la frecuente e ineficiente asig
nación y admin istración interna de los 
recursos, precipitó la actual crisis. 

Otro participante importante ha sido la 
banca internacional que, al ser rebasada 
por los drásticos y rápidos cambios en la 
economía mundial, se vio en la necesidad 
tanto de agilizar como de abrir nuevos ca
nales para el otorgamiento de créditos. En 
este contexto, las instituciones financieras 
internacionales no fueron capaces de ha
cer notar a t iempo y en forma efectiva las 

seña les de peligro para el sistema financie
ro en su conjunto. 

El otro part icipante destacado es Esta
dos Unidos, cuya polít ica ha contribuido 
en forma notable a las elevadas tasas de 
interés rea l de hoy y con ello al sosten i
miento de un dólar aparentemente sobre
va luado. 

El proceso de gestación del ace lerado 
crecimiento de la deuda externa de los paí
ses en desarro llo y del nive l crít ico que ha 
alcanzado en la actualidad, hacen impe
rati vo para toda la comunidad in ternacio
nal lograr una c ierta estabilidad en los 
mercados f inancieros atacando las causas 
que han provocado el prob lema, sin o lvi
dar nunca que ex isten leyes económicas 
fundamentales. 

Para terminar es conveniente hacer hin
capié en la tes is básica aquí sustentada: la 
causa y el significado del prob lema de las 
elevadas tasas de interés rea les. M ien
tras subsista el problema del défic it f iscal 
estadounidense, la tasa de interés no podrá 
d isminuir, pues bajarl a sin haber atacado 
d icho problema provocaría, a med iano 
plazo, nuevas presiones inf lacionarias, lo 
que a la larga traería, como la experiencia 
histórica ha demostrado, un nuevo aumen
to en d ichas tasas. 

Es necesario aclarar qué se quiere deci r 
cuando se hab la de que las tasas de inte
rés son excesivas. Si exam inamos un pe
ríodo bastante largo, puede observarse que 
el nivel históri co de tasa rea l ha sido para 
Estados Unidos, en promedio, de entre 2 
y 3 por ciento, el cual vendría a ser el pre
mio por ahorrar o por posponer el consu
mo. Si situamos la inflación esperada anual 
en Estados Unidos en alrededor de 5% 
para 1984, resultaría una tasa de entre 7 
y 8 por ciento, que al compararse con la 
"tasa preferencial" actual de 12% nos da 
una d iferencia de entre 4.0 y 5.0 puntos. 

Si la deuda externa de América Latina 
es de 330 000 mi llones de dólares, y si 
80% está contratado a tasas comerciales, 
esto sign ificaría un monto de 10 560 a 
13 200 mi llones de dólares que se estarían 
pagando en exceso, de corresponder las 
tasas de interés actuales a las que se ob
servaron en el pasado como tendencia. 

349 

Para el caso de México, de una deuda 
de alrededor de 85 000 millones de dóla
res, cerca de 80% está contratado con base 
en la tasa preferenc ial de Estados Unidos 
(o una tasa similar). Esto significa ría entre 
2 720 y 3 400 mi llones de dólares anuales 
de pago ext ra debido al exceso de la tasa 
de inte rés sobre su nivel rea l histórico más 
la inflación corriente. Estos 2 720 a 3 400 
millones representan entre 8.2 y 10.3 por 
ciento de las exportaciones de 1984, en
tre 1.6 y 2 por ciento del PIB para este año, 
entre 8.8 y 11 .1 por c iento del aho rro 
interno. Todo ello significa que tendremos 
que ded icar un esfuerzo de producc ión 
interno mayor para pagar el exceso de in
tereses. Esta situación cobra una mayor im
portancia en los momentos actuales, cuando 
un sacrificio de ese orden resulta tan penoso. 

Como se infiere de estos cá lculos, el 
exceso de las tasas de inte rés para las na
ciones en desarrollo, pero especialmente 
para las que tienen una elevada deuda ex
te rn a, signif ica no sólo que haya que rea
lizar un esfuerzo mayor de ahorro interno 
en una época de crisis, sino que parte de 
ese esfuerzo no se canal izará al financ ia
miento de la inversión productiva, sino a 
un pago extra del servicio de la deuda con
traída anteriormente. Para las naciones que 
se enfrentan a un deterioro de los térmi
nos del inte rcambio el fenómeno ante rior 
es aú n más significativo. Esta situación 
resulta paradójica en países cuya crítica 
situación económica y socia l reclama un 
elevado crecimiento económico y en los 
que el ahorro interno resulta ya de por sí 
insuficiente, por lo que requiere comple
mentarse con ahorro extern o. 

Debe reconocerse que se están dando 
pasos importantes para resolver el proble
ma de la deuda externa, tales como las 
medidas de discipl ina financiera que están 
adoptando una parte de los grandes deu
dores y la restructuración de plazos lleva
da a cabo con la cooperación de los ban
cos y algunas instituciones internacionales. 
Si n embargo, el problema básico, el de las 
elevadas tasas de interés, sigue en pie, por 
lo que los esfuerzos citados resultan sólo 
paliativos y muchas veces están aislados. 
La solución de fondo al problema de la 
deuda sólo puede lograrse en el marco de 
una recuperación económica sostenida, 
recuperación que es incompatible con las 
tasas de interés actuales. D 
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El comerc1o i ntrarregional 
y el problema de pagos 1 JOSÉANTONIOOCAMPO' 

U 
no de los aspectos más dramáticos de la c ri sis actual en 
América Latina es el colapso del comerc io intrarregional. 

Hasta hace poco ti empo se aprec iaba tal comercio no só lo como 
el aspecto más visib le del proceso de integración, sino también 
como una base importante para una po líti ca de defensa conjun
ta ante una eventua l cr isis internacional. Tales expectativas han 
resultado enteramente frustradas hasta el momento. El argumen
to central de este ensayo es que en la raíz de este comportam iento 
subyace tanto la estructura enormemente desequi li brada del 
comerc io intrarregional en los años anteri o res a la cr isis, como 

• Director Alterno de Fedesarrollo, Bogotá. Texto de la ponencia pre
sentada en la South-South Conference 1984, organizada por la Third 
World Foundation for Social and Economic Studies, celebrada en Car
tagena, Colombia, del 23 al 26 de febrero del presente año. 

un sistema de pagos que fomenta el tipo de políticas contraccio
ni stas del comerc io recíproco que se ha experim entado en los 
últimos años. Por este motivo, se considera que una so luc ión a 
fondo de la crisis del comerc io sólo es posible en la medida en 
que se ataquen estos problemas. 

El trabajo se inicia con unas consideraciones sobre el crec i
miento y la estructura del intercambio comerc ial intralatino
americano. Posteriormente se anal iza el sistema de pagos de la 
ALADI, a la luz de su comportam iento durante la actual crisis. Este 
análisis nos lleva a considerar algunos problemas teóricos, a los 
cuales debe responder la reformulación del sistema de pagos en 
las actuales circu nstancias. Con base en estas apreciac iones teó
ri cas se estudian, por último, las opc iones de reforma al sistema 
actual y los princ ipales obstáculos a los que se enfrenta cualquier 
innovación en este frente. 
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AUGE Y COLAPSO DEL COMERCIO INTRAR REGIONAL 

D urante los años sesenta el comercio intrarregional de América 
Latina experimentó su primer período de fl orec imiento. Aun

que parte de su dinámica estu vo asoc iada al inicio de la integra
ción, se trataba de un proceso más genera l, que buscaba explotar 
oportunid ades de comercio, inclu so en regiones fronteri zas, que 
con el proceso de desarro llo hac ia afu era, primero, y el desa rro
llo hacia adentro en esca la nac ional, después, habían pasado inad
vertid as . El dinamismo del comercio fu e particularm ente notorio 
en el MCCA, cuyas importaciones intrarregionales c rec ieron de 
1961 a 1970 a un ritm o anual de 26 .2%, en comparac ión con 
1 O. 7% para las importac iones totales de los países que lo con
forman. En los países que pasaron a consti tuir la ALALC (hoy 
ALADI) , dichos ritm os fueron de 9.6 y 5.5 por ciento, respecti va
mente.1 En 1970, el inte rcambio recíproco ya representaba 
11 .6% del total del comercio exc luyendo combu stibl es, dentro 
de la ALADI , y 12.4% para el conjunto de países de América Latina. 
Además, dicho intercambio estaba constituido en un alto grado 
por manufacturas, que representaban entonces 46.9% del inter
cambio intrarregional total en la ALADI (excluyendo combustibles), 
y 53.6% para los países en desa rro llo del continente . 

En el deceni o de los setenta, el rápido crec imiento del comer
c io recíproco se mantuvo grac ias al auge de la economía intern a
cio nal hasta 1973, al incremento en la demanda de los países 
petrol eros de la región, as í como a la disponibilidad de fondos 
prestables en esca la intern ac ional, en los años posteri o res. El 
intercambio intrarregional (exclu yendo combustibl es) crec ió a un 
ritmo anual de 22 y 23 por ciento, pasando a representar en 1980 
18.9 y 18.4 por ciento del tota l de comercio de los países en 
desarrollo de Améri ca y de la ALADI , respectivamente. Además, 
la importancia relativa de las manufacturas en d icho interca mbio 
se acentuó, hasta representar 69% de dicho intercambio en 1980. 

La cri sis intern ac ional que afectó en fo rm a severa a la región 
a partir de 1981 ha produc ido un ve rd adero desmoronamiento 
de estas redes comerciales. El prim ero en mostrar síntomas de 
debilitamiento ace lerado fu e el comercio centroameri ca no, que 
en dicho año decayó 17%; en 1982 había alcanzado ya una con
tracción de 32% con relac ión al nive l de 1980 2 En 1982 seco
menzó a manifestar, además, el efecto de la cri sis en el comercio 
de la ALADI. Éste había experim entado ya una pequeña disminu
ción en 1981, si se excluyen los hidrocarburos (0 .8%), pero su 
caída ace lerada se inició en 1982, alcanzando 17% del comercio 
total y 23% si se exc luyen los combustibles. 3 La contracc ión del 
comercio andino presentó un mayor rezago con respecto a la del 
MCCA y la ALADI en su conjunto, debido al atraso de las po líti cas 
de reajuste de Venezuela y a la perm anenc ia de las elevadas 
importaciones en Colombia. Aún así, en 1981 dicho comerc io 
había experimentado una caída (5.8% excluyendo combustibles) 
y una nueva disminución en 1982 (1.4%). Sin embargo, el ve rd a
dero colapso se experim entó en 1983, al registrarse una disminu
ción ce rca na a 50%. 4 Además, se han mantenido las tendencias 

1. BID-INTAL, El proceso de integración en América Latina, 1968/77, 
cuadros 11-1 y Vll -8. 

2. Calculado con base en FMI , Oirection o f Trade, 1982. 
3. BID-INTAL, Estadísticas de exportación de los países de la ALADI, 

1980-1982; el último cálculo supone que las transacciones petroleras no 
se vieron afectadas en 1981 y 1982. 

4 . /bid . y datos de registros de exportación e importación de Colom
bia, por donde atraviesa 90% del comercio andino en un sentido u otro. 
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depres ivas en Centroa méri ca y en la ALADI y la contracc ión del 
G ru po Andino ha arrastrado las exportac iones de otros pa íses de 
la ALADI. Por ese moti vo, no es exagerado afi rma r que en 1983 
la d isminución del comercio intrarregional en Améri ca Latina, 
exc luyendo combust ibles, alcanzó 50% o más con relac ión a su 
nive l pico de 1980-1981. 

En la raíz de esta dramática contracción del comercio subya
cen, por supuesto, las po líticas de ajuste de las ba lanzas de pagos 
de cada uno de los países latinoamericanos, así como el intento 
en cada caso de preservar, para la producción naciona l, una p ro
porc ión más elevada de la red ucida demanda agregada in tern a. 
El impacto de estas medidas en el comercio int razonal no co ntri 
buye, por supuesto, a co rregir los desequ ili bri os de la ba lanza de 
pagos de la región en su conju nto, e inc luso puede ser contra
producente, en la med ida en que la d isminu ción de las ex porta
ciones no trad icionales hac ia la región alimente el pes imismo 
exportador en algu nos países. Más aún, la co ntracció n del co
merc io es espuria desde el punto de vista del aju ste de bala nza 
de pagos si se concentra en aque lla porc ión del intercambio 
intrar regional que se encontraba equili brada bil atera l o mu lt il a
teralmente en los años anteri o res a la cri sis. Si n embargo, que la 
contracc ión del comerc io recírpoco tenga un efecto nulo e in
cluso negati vo en el eq uili brio de la balanza de pagos regiona l 
no obsta para que algunos países puedan haberse beneficiado con 
las med idas q ue adoptaron. Éste parece haber sido, en efecto, el 
resul tado de los procesos de aju ste comerc ial que se han presen
ciado en Améri ca Lat ina en los úl t imos años. La contracc ión del 
comercio intralatinoa meri cano debe visuali zarse, así, como el 
efecto de po lít icas adoptadas por algunos países de la reg ión 
di rigidas en algún grado a desplaza r el peso del ajuste externo 
hacia sus vecinos, es decir, como la reprod ucc ión, en esca la latino
americana, ele las viejas políticas de " mendigar al vec ino" (beggar
thy-neighbor policies), en la vieja te rmin o logía de la teo ría de 
balanza de pagos. 

En la base de este desarro llo están, por supuesto, los desequi
librios típi cos del intercambio regional en el momento de auge . 
Una mirada a las matri ces del comercio latinoamericano (cuadros 
2 y 3) muestra, en efecto, los inmensos desaju stes que ca racteri 
zaban dicho comercio a comienzos de los años ochenta. En primer 
térmi no sobresa le la fuerte pos ición superav itari a que mantenía 
Brasil con respecto a cada uno de los países de la ALADI, si se 
exc luyen los combu stibles. Fuera de ello, tam bién es noto ri o el 
fu erte superávit de Colombia con respecto a Venezuela, y el el e 
Argentina con relac ión a Bo li via y M éx ico y, en menor medida, 
a Paraguay, Perú y Venezuela. Este último, apa rte ele su posic ión 
fuertemente deficitaria con respecto a Brasil y Co lombia y su déficit 
con Argentina, mantenía también un sa ldo negat ivo aprec iab le 
co n Chile. Finalmente, en el comerc io de pa íses que no pertene
cen a la ALADI, excluyendo algunos desequili bri os asoc iados al 
petró leo, sobresa len la fu erte posic ión defi citari a de Nica ragua 
en el MCCA, qu e tenía su contrapa rt ida en los sa ldos positi vos de 
Guatemala y Costa Ri ca, el superáv it de Méx ico con América 
Central, y el de Co lombia y Perú con Panamá. 

La fu ente principal del desequilibrio en el comercio.intrarregio
nal era la fuerte posición superav itari a de Brasil. Como analiza re
mos más ade lante, el superáv it bras ileño constituía en 1981 casi 
la totalidad del comercio de la ALADI que no pod ía compe nsa r 
bilateral o multilatera lmente. En cierto sent ido, el comercio in -
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trarregional operaba como un mecanismo para ayudar a compen
sa r el fu erte desequilibrio petro lero de Brasi l. El sistema funcionó 
en la medida en que se mantuvo la pos ición favorab le de d iv isas 
a nivel global , pero generó una ráp ida descom posic ión del co
mercio cuando los países se vi eron ob ligados a corregir sus déficit 
el e balanza de pagos . En términos ele ex portac iones intrazonales, 
el mayor efecto lo ha sentido Bras il , cuyas ventas a la región di s
minuyeron 1 381 millones de dólares en 1982, representando 69% 
de la di sminuc ión del comercio dentro de la ALADI. Aunque la 
contracc ión de las exportaciones brasileñas ha sido en la mayoría 
de los casos un efecto directo de las políti cas ele ajuste de los otros 
países de la región, algunos efectos indi rectos han sido importan
tes. Conviene destaca r en este aspecto el impacto de la cr isis 
venezolana sobre las exportac iones co lombianas, que generó un 
déficit en el comerc io intrarregional de un país trad icionalmente 
en eq uilibrio; este hecho ob ligó a Colombia a reduc ir sus impor
tac iones provenientes de América Latin a, en especial de Brasil , 
con el cual había tenido fu ertes défic it en los ai'ios anteriores. 

La manera como se ha registrado la contracc ión del comercio 
intralatinoamericano es un reflejo de los desequilibrios que ca
racteri zaban dicho intercambio en los años anteriores a la cri sis. 
Según trataremos de mostrarlo más ade lante, ningún rea juste a 
fondo en los meca nismos de pagos es posib le si antes no se so lu 
c iona el prob lema que representa para la región el desequilibrio 
brasileño. 

EL CONVENIO DE PAGOS DE LA ALADI 

E 1 sistema de créditos recíprocos y ele compensac ión multi
lateral de saldos bilaterales de la ALADI constituye la pieza 

central del sistema de pagos del comercio intrarregional. Estos ins
trumentos se complementan con el denominado Acuerdo de 
Santo Dom ingo, que permite financiar tempora lmente los déficit 
asociados al sistema de compensación. El MCCA dispone de 
meca nismos paralelos, con características sim ilares. Además, el 
Grupo Andi no cuenta con un fondo com ún de reservas que ac
túa, empero, con tota l independencia de los flujos de intercam 
bio subregionales. Dado el peso rel at ivo del convenio de pagos 
de la ALADI, nuestro trabajo se orientará al funcionami ento de 
d icho sistema. 

Tanto los créd itos recíprocos como la compensac ión mu ltila
teral de sa ldos son mecanismos para ahorrar transferencias efec
tivas de divisas en el comercio intrarregional y, por ende, los costos 
asoc iados a dichas transferencias . Constituyen, además, una 
manera de dar un uso óptimo a las reservas internaciona les de 
los países de la región , ya que reducen al mín imo los requ isitos 
de reservas para fines transacc ionales en el comercio intrarregio
nal. Fina lmente, el Acuerdo de Santo Domingo actúa como un 
instrumento multi lateral para extender los créditos a los países 
deudores, más allá de lo que estab lece el sistema de compen
sación . 

Hasta 1981 , el sistema de pagos funcionó en forma sat isfac
tor ia, ampliando gradualmente su cobertura en el intercambio 
intrarregion al y ahorrando de 70 a 80 por ciento de las transfe
rencias de divi sas en las operaciones cursadas (véase el cuadro 3) . 
Sin embargo, desde 1979 era evidente la insuficiencia de las líneas 
de créd ito, lo cual obligaba a reali za r transferencias bilaterales de 
divisas con antelación a la compensación mu lti lateral de sa ldos. 

los pagos y el comercio intrarregional 

Además, esa misma insuficienc ia fo rzó a algunos ba ncos centra
les a efectuar operac iones fu era del convenio, para ev itar exceder 
las lín eas correspondi entes. Sin emba rgo, las dificultades más 
importantes comenzaron a experimentarse a parti r de 1982, 
cuando va ri os países utili za ron la facultad de retirar la totalidad 
o parte ele sus sa ldos deudores de la compensac ión multilateral, 
con lo qu e se redujo el e manera significat iva la cobertura del 
sistem a. En efecto, las operac iones cursadas d isminuyeron 30% 
en 1982, en compa rac ión con 17% en el caso del comercio 
intrar regional. Las d ificultades han estado asoc iada s con la impo
sibilidad ele financ iar los sa ldos deudores de los países más graneles 
en el marco del Acuerdo ele Santo Domingo, impulsá ndolos a 
retirarse el e la compensac ión multilateral para obtener una 
extensión forzosa de los c réditos qu e les conceden sus acreedo
res bi laterales. M ás aún, dadas las ca racterísti cas del Acuerd o, en 
particular en lo relativo a plazos, ha sido impos ible ayudar incluso 
a so lucionar las dificultades de los países más pequeños, en 
espec ial de Boli via; para hacer frente a esta situación ha sido 
necesario elaborar meca ni smos ad -hoc5 

CUADRO 1 

Evolució n del Con venio d e Pagos y Créditos Recíprocos 
de la ALADI 
(Millones de dólares) 

Total de 
Valor de la Transferencias divisas Operaciones 

compensación anticipadas transferidas cursadas• 3+4 
(1) (2) (3) (4) (%) 

1966 31.4 31.4 106.4 29.5 
1967 93.8 93 .8 332 .8 28 .2 
1968 129.5 129.5 376.6 34 .4 
1969 8 1.0 81 .0 479.2 16.9 
1970 94.5 15.0 109.6 560.5 19.6 

1971 111.9 24.0 136.0 708. 1 19.2 
1972 179.9 8.7 188.6 984.4 19.2 
1973 271.1 9.4 280.5 1 403.1 20.0 
1974 309.6 77.8 387.4 2 288.3 16.9 

1975 608.8 51. 7 660.4 2 396.3 27.6 
1976 546.9 105.4 652 .2 2 925.5 22.3 
1977 717.2 170.1 887.3 3 936 .0 22 .5 
1978 1 079 .2 55.7 1 134.9 4 459.0 25.5 
1979 1 329.6 300.0 1 629.6 6 420.7 25.4 

1980 1 338.6 681 .9 2 020.6 8 663.1 23.3 
1981 1 684.7 868.9 2 553.6 9 331.4 27 .4 
1982 1 293.6 632.9 1 926.6 6 553.0 29.4 

a. No todos los intercambios se compensan por este mecanismo. 
Fuente: BID-INTAL, El proceso de integración en América Latina, 1982, p. 61. 

El prob lema principal del sistema de pagos ha sido, sin em
bargo, su impotencia frente al co lapso del comerc io intrazonal. 
Inc luso puede afi rmarse que la contracc ión del comercio es indi
sociable del sistema de pagos vigente. En efecto, una característica 

S. Alfredo Echegaray Simonet, " El proceso de rev isión de los meca
nismos financieros de la ALADI", en Integración Latinoamericana, núm. 
83, septiembre de 1983, pp. 19-29. 
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esencial de dicho s1stema es la ca nce lac ión de los déficit multil a
terales en mon edas duras. Enfrentados los pa íses defic itarios a la 
necesidad de corregir sus desequi li brios de ba lanza de pagos, no 
han encontrado ningun a justifi cac ión para favorecer las importa
ciones proven ientes de Améri ca Latina y, antes bien, sí encontra
ron motivos im portantes para d iscriminarlas, ya que constituyen 
bienes más competitivos con la producc ión interna y menos "esen
c iales" desde el punto de vista nac iona l. Si qu isieran mantener 
d ichas importaciones, no existe ningún mecanismo que les per
mita financiar un déficit en el comercio intrarregional sin poner 
en peligro la situac ión global de sus ba lanzas de pagos. 

Conviene anotar, finalmente, que el sistema de pagos ha 
resultado, en las cond iciones de cri sis vigentes, un incentivo 
gigantesco al bilateralismo. En rea lidad constituye una mezcla de 
instrumentos bilaterales (los créditos recíprocos) y multilaterales 
(l a compensación cuatrim estral y el Acuerdo de Santo Domingo). 
Sin embargo, como hemos visto, no existen mecanismos efecti 
vos de financiamiento multilateral de los sa ldos deficitarios ni tam
poco un grado importante de multilateralismo en el comercio de 
la ALADI. En estas condiciones, ha prevalecido la tendencia hacia 
el bilateralismo implícita en la práctica del control de importa
ciones en los diferentes países. 

LOS PROBLEMAS TEÓRI COS DEL SISTEMA DE PAGOS 

E n las actuales circunstancias, la principal defensa del comercio 
intrarregional res ide obviamente en su contribución a la ge

neración neta de divi sas en la región. En este sentido, en América 
Latina los argumentos cl ásicos giran fundamentalmente en torno 
a la posibilidad de profund izar en el proceso de sustituc ión de 
importaciones, con base en las economías de esca la y en la espe
cialización que permite el mercado ampliado.6 No debe perder
se de vista, sin embargo, el papel que puede desempeñar el 
comercio intrazonal en la generación de nuevos sectores de ex
portación hac ia el resto del mundo, ya sea en virtud de la mayor 
eficiencia que es posible al exp lotar dichas economías, de la 
racionalizac ión de los procesos productivos que posibilita una 
mayor competencia, o de la utilizac ión de la región como mer
cado plataforma en el proceso de aprendizaje de los nuevos 
sectores de exportación. Este tipo de argumentos, en particular 
los relativos a la mayor competencia, ocuparon un papel más des
tacado en las discusiones europeas de posguerra que aq uellos 
relativos a la sustituc ión de importac iones? En contra de ellos, 
cabe seña lar el posible sesgo que pueden generar los mecanis
mos preferenciales en contra de las exportac iones hacia el resto 
del mundo, lo que podría reducir el efecto benéfico del comer
cio intrarregional sobre la generación neta de divisas . 

El colapso del comercio en los últimos dos años ha hec no evi
dente que el peligro de perder monedas fuertes cuenta más en la 
coyuntura actual que las ventajas del comercio recíproco. Este punto 
de vista es comprensible en la medida en que no resulta lógico 
para los países deficitarios incurrir en el doble costo de sacri ficar 
divi sas y activ idad económica, al aceptar las importaciones pro
venientes de otros países de la región en contra de su produc
ción interna. Para los países superavitarios, el sistema actual tam-

6. Véase, por ejemplo, El pensamiento de la CEPAL, Editorial Universi
taria, Santiago, 1969, cap. v. 

7. Véase al respecto los trabajos citados en la nota 9. 

353 

poco representa una panacea, ya que el proceso de aju ste de los 
deficitari os ha significado, en la práctica, la pérdid a de las divi sas 
y de la activ idad económica asoc iada a los sectores de exporta
ción. Por estos motivos, el reinicio del comercio recíproco requiere 
ca mbios de fondo en el sistema de pagos, para reducir enorme
mente las erogaciones en monedas fuertes asoc iadas al comer
c io latinoamericano, mediante la concesión de créditos autom á
ticos a los países deficitarios, o perm itiéndoles pagar sus sa ldos 
negativos en sus propias monedas. 

Este prob lema recibió en el pasado una amplia atención en 
las di scusiones intern ac ionales y latinoameri canas, pero el auge 
de la ortodox ia en el pensamiento y en la práctica económicos, 
por una parte, y la fluidez del mercado mundial de capita les, por 
otra, lo relegaron· en el decenio de los setenta a una posic ión se
cu ndari a. El punto de vista más conocido sobre la materi a es el 
de Keynes, en sus propuestas sobre una Cámara de Compensa
ción lntern ac ional.8 Tales propuestas partían de un diagnóstico 
sobre los peligros a los que se enfrenta-la economía internacio
nal en un sistema de pagos que descarga todo el peso del ajuste 
externo sobre los países deficitarios. Dicho sistema ti ene, desde 
el punto de vista globa l, un sesgo inherentemente deflac ionario, 
ya que ob liga a ta les países a adoptar políticas contraccionistas, 
si n obligar a los que tienen superávit a adoptar ninguna medida 
en el sentido contrario. Desde el punto de vista del comerc io mun
dial, esta asimetría del sistema monetari o internacional entraña 
un doble peligro: por una parte, una tendencia a la reducción 
del comercio globa l, en la med ida en que los ajustes de los paí
ses deficitari os ti enen un impacto mucho más rápido sobre sus 
importac iones que sobre sus ventas al resto del mundo; por otra, 
constituye un gran incentivo a las prácticas restrictivas del comer
c io y al bilateralismo, qu e impiden explotar las ventajas de la 
espec ialización intern ac ional. 

Enfrentados a la necesidad de reconstruir el comercio inter
nacional en la posguerra y de romper el ce ro del bilateralismo 
que se había heredado de la cr isis de los años treinta y de la gue
rra mundial , en Europa se discutía, a fines de los años cuarenta, 
sobre la necesidad de establecer mecanismos de pagos que ga
rantizaran un alto grado de automaticidad a los créditos para los 
países deudores. La Unión Europea de Pagos fu e el producto de 
las controversias dé la época, y se convi rtió en uno de los instru 
mentos básicos para promover el comercio en el continente y abrir 
el paso a la convert ibilidad de sus monedas y al multi lateralismo 
en el comercio. Sus ca racterísticas esencia les eran tres: 1) la 
ca nalizac ión de todos los superávit y déficit en el comercio in
traeuropeo a través de un organismo multilateral; 2) la concesión 
de créditos automáticos de los países superavitarios a la Unión 
y de ésta a los deficitarios, aunqu·e limitados a una proporción 
de los superáv it y déficif acumulados (en el caso de los países 
deficitarios, el componente de crédito se reducía a medida que 
se acercaba al monto total de la cuota, establec ida como 15% 
de su comercio total con la región) , y 3) la cana lizac ión de parte 
de la ayuda del Plan M arshall a través de la Unión de Pagos, para 
proporc ionar un mayor financiamiento de los déficit de algunos 
países (incluso con un componente im portante de ayuda), sin 
recarga r todo el peso de dicho financiamiento sobre los países 

8. john Maynard Keynes, Shaping the Post-War World: the Clearing 
Union, Collected Writings, vol. XXV. Para una visión más reciente sobre 
este problema, véase Paul Davidson, lnternational Money and the Real 
World, John Wi ley & Sons, Nueva York, 1982. 
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superav itarios. 9 Esta última característica, al igua l que las condi 
ciones expansionistas de la economía mundia l de com ienzos de 
los años cincuenta, faci li taron obviamente el fu ncionamiento del 
Acuerdo. En las c ircunstanc ias actuales de América Latina, ta les 
condiciones no pueden presuponerse, y por ello hacen mucho 
más d ifícil construir un sistema de pagos adecuado. 

Tanto la propu esta de Keynes sobre una Cámara de Compen
sac ión Intern ac ional como la Unión Europea de Pagos fueron 
atacadas por la ortodoxia económ ica de la época con base en 
que la dispon ibil idad de créd itos automáticos promovía políti cas 
expa nsionistas de los países deficitarios y generaba, por ello, un 
sesgo inflacionario global. Este tipo de críticas, que conducen ine
vitab lemente al princip io de cond icionalidad en los créd itos a los 

países deficitarios, fue ga nando terreno gradualmente, en espe
cia l en la po lítica del FMI. 10 De esta manera, cuando el proble
ma de un sistema de pagos adecuado para la integración latino
americana se planteó a fines de los años ci ncuenta y com ienzos 
de los sesenta, la posición ortodoxa fue mucho más decisiva en 
el acuerd o que surgió. 11 El prob lema que se planteaba entonces 
era simi lar al que se enfrenta hoy, pero se refería a la confianza 
que deberían tener los posibles países deficitarios ante la apertu 
ra del comercio a sus socios en la integrac ión, y ciertamente no 
tenía las dimensiones del problema actual en términos de los su
perávi t y déficit intrarregionales de algunos países . 

El arreglo que surgió no hizo mucho por generar la confianza 
de los países defici tari os en el proceso integracion ista, ya que se 
acercó mucho más a la propuesta de una pu ra cámara de com
pensación, con c ierre de cuentas y cance lac ión frecuente de los 
sa ldos deudores en divi sas (cada dos meses), si n ninguna obliga
ción de cana li zar las transacc iones a través del sistema e, inic ial
mente, sin ningún mecanismo para fi nanciar los saldos deudores 
más allá de los dos meses que transcurrían hasta la nueva com
pensac ión . Así, el sistema de pagos no contribu yó en ningún 
sentido a apoyar, por medio del proceso integrac ionista, la des
viación de comerc io que se buscaba. M ás bien, fu e un arreglo 
relativamente ortodoxo, que funcionó de modo adecuado gra
cias al escaso desarrollo del comercio en los primeros años y a 
las c ircun stancias particulares que rodearon a la economía inter
nacional en el decen io de los setenta. 

LAS ALTERNATIVAS DE ACCIÓN 

Ajustes al sistema actual 

A nte la magnitud de la cris is del comercio intrarregional y 
de cada uno de los países, parece existir al menos consenso 

sobre la necesidad de extender al máximo las posibilidades del 

9. Robert Tri ffin , El caos monetario: del bilateralismo a la casi conver
tibilidad en Europa, Fondo de Cu ltura Económ ica, México, 1961, caps. 
111-V; Will iam Dielbo ld, Trade and Payments in Western Europe, A Study 
in Economic Cooperation , Council of Foreign Relations-Harper and Bro
thers, Nueva York, 1952, primera parte; W.M. Scammell, lnternationa/ 
Economic Policy (2a. ed.), Macmi llan, Londres, 1965, cap. 10. 

10. Véase, por ejemplo, Sidney Dell, " El Fondo Monetario Interna
cional y el principio de cond icionalidad", Revista de la CEPA L, núm. 13, 
abril de 1981, pp. 149-161. 

11. Barry N. Siegel, " Sistema de pagos para la Asociación Latino
americana de Libre Comercio", en Miguel S. Wionczek, In tegración de 
América Latina: experiencias y perspectivas, Fondo de Cu ltura Económi
ca, México, 1964, cap. XIV. 
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actua l sistema de pagos. 12 En este campo, sin embargo, las pos i
bi lidades de acc ión que ofrece al Acuerdo de Santo Dom ingo son 
red ucidas. Ningún país tiene en la actual idad reservas holgadas 
y por ello no existe disposición alguna para cana liza r mu lti late
ralmente sus menguados act ivos internacionales. 13 Los recursos 
que podrían permitir la ampliación del Acuerdo de Santo Domingo 
tendrían que provenir de fuentes extrarregionales. Sería posible, 
en cambio, reconocer explícitamente que dicho mecanismo no 
permite financiar sa ldos deudores en montos muy elevados, y 
utili za r así sus recursos para financ iar los défic it de los países más 
pequeños por períodos más amplios de los que se perm iten hoy 
en día. En el caso del Grupo Andino existe también la pos ibil i
dad de util iza r los recursos del Fondo And ino de Reservas, me
nos para financiar desequ ili brios generales de ba lanza de pagos 
y más como un complemento del Acuerdo de Santo Dom ingo, 
es deci r, como un instrumento para financiar los saldos deficita
rios en el comercio intrasubregional. Conviene anotar, si n em
bargo, que una proporción importante de los recursos del Fondo 
And ino de Reservas ya están comprometidos en el financiamien
to de desequ il ibrios genera les y que, en las actuales c ircunstan
cias, una propuesta de este tipo term inaría cana li za ndo créd itos 
hac ia Co lombia, hecho que quizá no acepta rían los otros signa
tarios del Acuerdo de Cartagena. 

Las acc iones relacionadas con el sistema de créditos recípro
cos y de compensac ión multilateral estarían dirigidas en lo fun
damental a ampliar los créd itos bilaterales ex istentes y a extender 
los plazos de la compensación. La sugerencia de dar un uso 
multilateral a los créditos bilaterales para evitar pagos anticipados 
(mecanismo que ya está previsto en el acuerdo actual) no parece 
muy atmada . En este sentido, es más razonab le ampliar las lí
neas de crédito bilaterales, incluso hasta hacerlas ilimitadas 
antes de la compensación, para eliminar así las transferenc ias 
antic ipadas. 

La propuesta bras ileña de perm itir el pago de los sa ldos a 
deficitarios bi laterales con documentos de deuda utilizables mul
til ateralmente constituye la sugerencia de reform a más ambic io
sa dentro del sistema actua1. 14 De acuerdo con tal propuesta, se 
preservaría el actua l mecan ismo de créditos bilaterales, pero se 
permitiría pagar los saldos deficitarios entre dos países con dichos 
documentos, autorizando a su vez al que los rec iba para cancelar 
con ellos sus deudas en la compensac ión multi lateral. La utiliza
c ión de un sistema de este tipo conduciría a la acumulac ión de 
ob ligaciones de pago de los países deficitarios en manos de los 
superavitari os netos en el comercio intra rregional. Aunq ue en este 
sentido la propuesta se asemeja a los sistemas de pagos que ana
liza remos más adelante, su mezcla de multi/atera li smo y bilatera
li smo resu lta engorrosa . La experi encia europea en la materi a 
indica que el sistema ob liga ría a los países superavita rios a otorgar 
créd itos bilaterales a los deficitarios en cuant ías inconvenientes, 
dado el grado de so lvencia de estos últimos. Por este motivo, 
resulta mucho más aceptable para los acreedores canalizar todos 
los créd itos a través de una entidad tota lmente multilateral, en 

12. Echegaray, op. cit. ; Gui llermo Maldonado et al., "América Latina: 
crisis, cooperación y desarro llo", en Revista de la CEPA L, núm. 20, agosto 
de 1983, pp. 77-102; junta del Acuerdo de Cartagena, Bases para una 
estrategia de financiamiento, inversiones y pagos, Lima, octubre de 1983. 

13. La propuesta de un fondo de garantías tiene el mismo problema, 
ya que constituye una forma de fondo común de reservas. 

14. Echegaray, op. cit. , p. 26. 



comercio exterior, abril de 1984 

la cual todos los países compartan el ri esgo de que un sa ldo 
defi c itari o no se pague en el futuro. 15 

Reformas de fo ndo 

Los aju stes al sistema actual son preferi bles, por supuesto, 
a la inacc ión. Sin embargo, con excepción de la última pro

pu esta señalada, no so lucionan los problemas de fondo mencio
nados: la renuencia de los países defi citari os en el comercio 
intrarregional a aceptar un mecanismo de pagos que implique el 
ri esgo de perder divisas . Por ello, en las actu ales circunstancias 
de cri sis, la recuperac ión del comerc io intra rregional só lo es 
posible si los países superavitarios renuncian, al menos en parte, 
a rec ibir monedas duras po r sus ex portac iones, e inc luso se com
prometen, en el co rto o en el largo plazo, a eq uili brar en mayor 
proporción su balanza de pagos intrarregional. Un acuerdo de 
esta naturaleza constituye además el mayor incentivo a la des
viación de comercio en las condiciones actu ales y fac ilita la 
creación de comercio sin que ningún país tema que dichos 
desa rro llos agraven su ya críti ca si tuac ión de balanza de pagos. 

Las reform as podrían tener dos direcc iones d iferentes. La pri
mera sería crear una Unión de Pagos de la ALADI, similar a la que 
ex isti ó en Eu ropa a comienzos de los años c incuenta. En un 
acuerdo de este ti po los países superavita ri os co ncederían crédi
tos automáti cos a la Unión en una moneda común (el dólar, los 
DEG o una unidad de cuenta propia del esqu ema), por una pro
porc ión relati vamente alta de los superávit esperados, y la Unión 
concedería a su vez créditos automáticos a los países defic itarios 
en la misma unidad monetari a, por una proporción también alta 
de los déficit esperados. La proporción de los défi cit que la Unión 
no financiara y que por tanto se debería saldar con monedas duras, 
debe ser objeto de una atención cuidadosa en la negociación de 
un acuerdo de este tipo. Posiblemente un sistema que permita 
que dicha proporción aumente de acuerdo con la magnitud del 
défic it (como el que ex istía en la Unión Europea), o que el país 
pague tasas de interés crec ientes a medida que aumente su dese
quilibrio, se debería establecer para promover la adopción de 
políti cas de ajuste en los países defi citarios . En cualquier caso, 
sin em bargo, el principio de incrementar los costos del défi cit 
debería apli ca rse a la pos ic ión corriente de cada año, y no a la 
acumulada, ya que en el segundo caso se co rrería el peligro de 
retornar rápidamente al sistema actual, obli gando al país a sa ldar 
todo su défi cit co rriente en d ivisas a partir de cierto momento . 
Una combinación de los dos principios puede ser lo más deseable. 

O bviamente, las div isas rec ibidas por la Unión se transferirían 
a los países superavitarios. Sin embargo, ya que parte esencial de 
este esquema sería la generac ión de incentivos para que dichos 
países equilibren en mayor proporción su balanza de pagos in 
trarregional, deben ex istir costos crec ientes, tanto para los supe
rávit co rrientes como para los acumulados, en términos de tasas 
de interés o de la proporción del supéravit por la cual se rec ibe 
un pago en divi sas . Para evitar que en estos casos el aju ste se dé 
a través de restri cc iones a las expo rtaciones, debe ex istir un 
acuerd o previo para que en estos casos el país se vea obligado 
a adoptar medidas dirigidas a incrementar las importaciones pro
venientes de otros países de la región. Además, se puede abrir 
la posibilidad adic ional de eq uilibrar la balanza de pagos a través 
de la cuenta de capitales, ya sea comprando los créditos de los 

15. Triffin , op. cit., pp. 147-8; Dielbold, op. cit.,' pp. 22-24. 
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países deudores con la Unión, 16 o impulsando inversiones de sus 
res identes en otros países de la región. 

Una segu nda posibilidad de reforma estaría dirigid a a permitir 
a los países defi citari os ca nce lar un a proporción importante de 
sus sa ldos negati vos en el comercio in trarregional en su propia 
moneda. En este caso, el déficit se reflejaría como un pasivo d el 
banco central respectivo, en su propia moneda, con relac ión a 
la Unión o a los otros bancos centrales (en cuyo caso conservaría 
un mayor grado de bilateralismo); los bancos centrales de los paí
ses superav itarios acumularían a su vez acti vos en las monedas 
de los países defi citar ios, ya sea directamente o en proporción a 
los activos de la Unión en dichas monedas . Como en el sistem a 
anteri or, sería necesario establecer mecanismos que permitan 
asegurar cierto grado de aju ste, tanto por parte de los países 
defic itari os como de los superav itari os. Obviamente, los países 
deudores deben ga rantizar en este esquema que los sa ldos de sus 
monedas en poder de la Unión o de otros bancos centrales no 
se desvaloricen, reajustando los saldos, ya sea con su inflac ión 
intern a o con el ritmo de deva lu ac ión.17 

Ambos sistemas son, por supuesto, heterodoxos, pero en cual
quier caso puede n buscarse caminos intermedios que los aseme
jen más al sistema actual. El primero ti ene como virtud sus simili 
tudes (aunque no completas) con la Unión Europea de Pagos. El 
segundo ofrece en cambio mayores ga rantías para los países 
deficitarios, ya que Jos pasivos de un banco central en su propia 
moneda son poco asimilab les a la deuda externa del país, en tanto 
que los pasivos con la Unión de Pagos del primer caso lo son 
mucho más claramente. De cualquier manera conviene no olvidar 
las inm ensas dificultades para poner en prácti ca estos sistemas, 
no só lo para hacerlos aceptables a ciertas corrientes ortodoxas, 
sino también para resolver algunos problemas reales para que pue
dan funcionar. A continuac ión se discuten tales problemas . 

LAS DI FICULTADES 

La crítica ortodoxa 

e omo sus antecesores teóricos y prácti cos, los esqu emas 
señalados serán criti cados por la ortodoxia aduciendo que 

se impulsa n ajustes indeseables en los países deficitarios . Tales 
críti cas deben ser tomad as con alto benefi cio de inventario. La 
posición ortodoxa ha dejado ya su se llo en Am érica Latina en los 
traumáticos procesos de ajuste de balanza de pagos y en el colapso 
del comercio intrarregional. Los sistemas propuestos son cierta
mente subóptimos en el mundo aséptico de los modelos neoc lá
sicos, pero son opciones válidas, incluso desde la misma perspectiva 
teóri ca, ante las " imperfecc iones" que ca racterizan el funciona
miento concreto del comercio y el sistema de pagos interna
c ionales. 

Debe tenerse presente, además, qu e el déficit o superávit 
intrarregional constituye apenas una fracc ión del desequilibrio 
global al qu e se enfrenta un país. En este sentido, es poco proba
ble que un gobierno incurra de modo consciente en los ri esgos 
de un défic it global de balanza de pagos, para benefi ciarse de un 

16. Este sistema existió en la Unión Europea de Pagos, y tuvo una uti
lización ampli a. Véase Scam mell, op. cit., p. 298. 

17. Véase, por ejemplo, José Antonio Ocampo, "Esquema de un sis
tema de pagos para el Grupo Andino", en Coyuntura Económica, núm. 
50, junio de 1982. 
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CUADRO 2 

Balanza comercial entre países de la MADI, 7 980-7 982 
(Millones de dólares) 

Balanza comercial 

1980 1981 

Argentina -226.7 5.2 
Bolivia - 60.5 - 35.9 
Brasil 741.7 1 253.6 
Colombia -201.5 - 348.9 
Chile - 273 .7 -489.7 
Ecuador 134.6 147.0 
México - 149.7 - 88.4 
Paraguay -482.0 -494.1 
Perú 131 .1 - 146.3 
Uruguay - 241.6 -345.7 
Venezuela 628.2 553.6 

los pagos y el comercio intrarregional 

Superávit o déficit como % 
de las exportaciones totales del pafs 

7982 1980 1981 1982 

61.2 2.8 0.1 0.8 
167. 5 5.8 4.0 19.4 

- 112.4 3.7 5.5 - 0.6 
- 337.5 5.1 11 .8 - 11.3 
- 109.6 5.7 12.5 2.9 

133.8 5.4 5.7 6.3 
488.7 1.0 0.4 2.3 

- 324.5 - 162.3 -168.9 -98.4 
- 228.4 3.9 4.6 - 7.1 
- 157. 1 22 .8 28.4 -15.3 

418.3 3.4 2.8 2.6 

Suma de supe rávit o déficit 1 635.6 1 954.2 1 269.5 2.1 2.2 1.6 

Fue nte: BID-INTAL, Estadísticas de exportación de los países de la ALADI, 7980- 1982, con base en estadísticas de exportación de los diferentes países. 

acuerdo de este tipo. Ex isten, por supuesto, excepciones; es decir, 
países para los cuales el déficit intrarregiona l constituye una pro
porción elevada de su desequilibrio externo (véase el cuadro 2). 
Para hacer frente a estos casos, el sistema puede incluir límites 
a los déficit financiables en proporción a las exportaciones del 
pafs respectivo . 

Los déficit y superávit "crónicos" 

T anto la literatura teórica como la experiencia práctica de la 
Unión Europea de Pagos indican que el problema básico de 

un sistema de compensación mu ltilateral es la ex istencia de paí
ses que se encuentran en una situación muy distante del equili
brio en el comercio intrarregional. 18 Además, el sistema es más 
funciona l en proporción al grado de multilateralismo implícito en 
las transacc iones comerc iales. Desde ambas perspectivas, la si
tuación preva leciente en el comercio latinoamericano en los años 
anteriores a la crisis no proporcionaba el ambiente más propicio 
para un acuerdo de esta naturaleza . En efecto, si se excluyen las 
transacc iones de combustibles, la mayor parte del comercio que 
se compensaba intrarregionalmente se hada sob-re una base bi
lateral. El equi librio multilateral representaba sólo 13.5% del co
mercio total en 1980-1981. Además, una proporción relativamente 
elevada del comercio (27.6% en 1980-1981 y 35.7% tomando 
solamente 1981) no estaba equi librada bi lateral o multilateral
mente. Más aún, más de 90% de dicho desequilibrio estaba 
asociado al superávit brasileño. Obviamente, una parte impor
tante de dicho superávit estaba representada por el déficit petro
lero de Brasil (véase el cuadro 3). Aún así, es inevitable la conclu
sión señalada al inicio de este trabajo: que el reajuste en el sistema 
de pagos de la región requ iere una solución a fondo del desequi
librio brasileño. 

18. R. F. Kahn, et al., " The Contribution of Payments Agreements lo 
Trade Expansion", en P. Robson, lnternational Economic lntegration , 
Penguin Books, Londres, 1971 , cap. 12. 

CUADRO 3 

Características de los equilibrios y desequilibrios 
en el comercio de la ALADI, excluyendo combustibles 
(Millones de dólares) 

Total excluyendo combustibles 
Equilibrado bilateralmente 
Equilibrado multilateralmente 

1980-7987 

8 636 
S 088 
1 168 

% 7987 

100.0 8 601 
58.9 4 404 
13.5 1 123 

% 

100.0 
51.2 
13.1 

Total comercio equilibrado 6 256 72.4 5 527 64.3 
Comercio desequi librado 2 380 27.6 3 075 35.7 
Superávit de Brasi l 2 247 26.0 2 873 33.4 
Fuente: cálculos del autor con base en BID-INTAL, Estadísticas de exporta-

ción de los pafses de la ALADI, 7980-1982. 

En principio el problema puede tener, sin embargo, un carác
ter diferente. Las políticas de ajuste adoptadas en 1982 convirtieron 
a Brasi l en un país deficitario neto con la región . Los mayores 
superávit globales en dicho año estuvieron asociados en todos 
los casos a países con saldos positivos en el comercio petrolero 
intrarregional (Méx ico, Venezuela, Bo livia y Ecuador, en ese orden 
de importancia). Esta situac ión posiblemente se agravó en 1983, 
aunque no disponemos de datos sobre el particular. Por este 
motivo, el problema principal en la negociación de acuerdos como 
los sugeridos, consistirá en principio en definir qué proporción 
del comercio petrolero estará incluido o no en el sistema . Si se 
excluyera dicho comercio en su totalidad, no sería viable la par
ticipación de Brasil , ya que quedarfa colocado en la incómoda 
posición de otorgar créditos automáticos a los compradores de 
sus productos, teniendo un déficit global en sus transacciones 
intrarregionales. Por otra parte, la inclusión del petróleo en el 
acuerdo de pagos no sólo generaría un incentivo a los importa
dores de la región para canalizar todas sus compras de combusti
bles por medio del sistema, sino que provocada el absurdo, para 
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los países exportadores, de conceder créditos automáticos a sus 
compradores intrarregionales o de rec ibir en pago monedas blan
das, cuando tienen la posibilidad de vender los combustibles fuera 
del acuerdo recibiendo a cambio divisas. 

El problema petro lero ex ige así atención cuidadosa. Existen, 
sin embargo, varias soluciones, de las cuales quisiéramos desta
car dos. La primera consistiría en definir ex-ante todas las tran
sacciones petroleras bilaterales que se incluirían en el acuerdo, 
es decir, un sistema de "cuotas" que negociarían los países inte
resados . La segu nda sería estab lecer un mayor componente de 
pagos en moneda dura para todas las transacciones petroleras in
trarregionales, uniforme en todos los casos. 

El componente convertible del comercio intrarregional 

E 1 caso del petróleo ilustra en realidad un problema más general: 
los acuerdos de pagos reseñados presuponen que la mayor 

parte de las transacciones intrarregionales son inconvertibles en 
monedas duras. Sin embargo, ex isten por lo menos dos elemen
tos de convertibilidad parcial en el comercio intrazonal. El pri
mero está asociado a aquella parte de las exportaciones a la región 
que podrían encauzarse hacia mercados extrarregionales. El 
segundo está ligado al componente importado (del resto del 
mundo) del comerc io intrarregional. 

La existencia de este componente convertible del comercio 
tiene dos corol arios importantes. El primero es que en acuerdos 
como los propuestos sería erróneo para los países miembros 
(excepto, quizás, para los deudores "crónicos") promover las ex
portaciones a la región. En tal caso, correrían el peligro de perder 
monedas fuertes, tanto por aquella parte de las exportac iones que 
hubieran pod ido cana l iza rse hacia el resto del mundo, como por 
el componente importado de las exportaciones a la región. En 
escala global, esto significa que los incentivos al comercio intra
rregional deben otorgarse fundamentalmente a los importadores 
y no a los exportadores de cada país. 

El segundo coro lario tiene que ver con la necesidad de man
tener un mínimo de convertibilid ad en las transacciones intrarre
gionales. Esto es especialmente cierto respecto del componente 
importado de aquella parte del comercio dirigida a sustituir im
portaciones para el conjunto de la región. En escala nacional, el 
proceso sustitutivo siempre se ha enfrentado a la necesidad de 
canalizar divisas hacia los sectores que lo encabezan en determi
nado momento. En escala internacional tiene que· encontrarse un 
mecanismo para canalizar hacia dichos sectores al menos el com
ponente importado de sus nuevas exportaciones; de lo contrario, 
se podría llegar al absurdo de que un proceso destinado en gran 
medida a incrementar la sustitución de importaciones conjunta, 
obl igue a los países que pueden encabezar dicho proceso a res
tringir sus exportaciones intrarregiona les. 

La fluctuación de las tasas de cambio reales 

D esde el decenio de los sesenta, el problema de la fluctuac ión 
de las tasas de cambio constituyó uno de los ejes centrales 

en las discusiones sobre el posible sistema de pagos de la ALAD1.19 

19. Sidney Dell, A Latín American Common Market? Oxford University 
Press, Londres, 1966, pp. 164-169; Gonzalo Ceva llos, Integración econó-
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Las experienc ias recientes no han hecho más que confirmar esta 
dificultad . El problema más complejo está asociado a devaluacio
nes bruscas que sólo modifican temporalmente la tasa de cam
bio real; así, sin alterar de modo permanente la d irección de los 
flujos de comercio, dificultan mucho la construcc ión de redes es
tables de intercambio. 

La preparación de un sistema de tasas de cambio propias para 
las transacc iones intrarregionales presenta innumerab les dificul
tades, y no contribuye quizá al equ ilibrio permanente de los flu
jos de comercio intrarregionales, o a la mayor estabi lidad de los 
tipos reales . Debe tenerse en cuenta, además, que existen instru
mentos diferentes al tipo de cambio para eq uilibrar los flujos de 
comercio intrarregionales, entre ellos sistemas de pagos como los 
que se sugieren aq uí, y el manejo de los aranceles y las restric
ciones cuantitativas a las importac iones. Podría ser, sin embar
go, deseable complementar dichos instrumentos con mecanismos 
que permitan compensar las fluctuaciones más bruscas de los tipos 
reales (en espec ial por medio de un sistema de impuestos y sub
sidios compensato rios), para fac ilitar la estabilidad de redes mer
cantiles en la región. 20 

CONCLUSIONES 

S in duda alguna, los últimos años han sido trágicos para la 
integración latinoamericana. El colapso del comercio intrarre

gional no sólo ha hecho desaparecer a marchas forzosas el as
pecto más visible de dicho proceso, si no que ha hecho nugato
rios sus supuestos efectos creativos en una fase críti ca para la 
región en su conjunto. Esta cris is ha estado asociada tanto a la 
ineficacia del actua l sistema de pagos de la región, como a los 
desequilibrios del comercio intrarregional en los años de auge. 
Por este motivo, para poder explotar las ventai.as del proceso de 
integración es necesario emprender acciones dirigidas a resolver 
estos dos problemas. En este trabajo hemos seña lado, en particu
lar, la necesidad de un sistema de pagos que garantice a los paí
ses deficitarios en el comercio intrarregional que dichos desequi
librios no contribuirán a agravar su crítica situac ión de balanza 
de pagos, ya sea otorgándoles crédi tos automáticos por una par
te significat iva de sus déficit o permitiéndoles que los salden en 
sus propias monedas. Aunque no ocultamos los anatemas que con
tra dicho sistema lanzará la ortodoxia ni las dificultades reales que 
implica su elaboración y negociación, estamos convencidos que 
la coyuntura actual en Améri ca Latina no se superará con so lu
ciones fáciles o con el recurso de la contin uidad. O 

mica de América latina, Fondo de Cul tura Económ ica, México, 1971 , 
pp. 221 y 237. Como lo afirma este último autor, el problema no fue severo 
en América Central gracias a la estabilidad tradicional de los tipos de cam
bio en dicha región. 

20. Eduardo Conesa (" Un mecanismo equilibrador de las balanzas 
comerciales recíprocas entre países que desean integrarse económicamen
te" , en Integración Latinoamericana, núm. 82, agosto de 1983, pp. 38-43) 
ha propuesto un sistema de ce rtificados aplicable a las transacciones 
intrarregionales, que los exportadores venderían a los importadores del 
mismo país en el mercado libre. En caso de déficit, el va lor de dicho 
cert ificado actuaría como una sobretasa cambiaría aplicable al comercio 
recíproco. Según lo reconoce el mismo autor, el monto máximo de dicha 
sobretasa es el margen de preferencia para las importaciones proven ientes 
de la región. Sin embargo, el sistema no es simétrico en caso de superá
vit y conffa excesivamente en los ajustes que puedan generar pequeñas 
alteraciones del tipo de cambio efectivo . 
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La actividad 
, . 

econom tea en 1983 

E stimac iones preliminares del Instituto Nacional de Estadística, 
Geografía e Informática indican que el producto interno bru

to (PIB) a prec ios constantes cayó 4.7%. El de 1983 fue el segun
do año consecutivo que registró una disminución del PI B. La in 
flación , medida por el Índice Nacional de Precios al Consumidor 
de diciembre a diciembre, fue 80.8%. El aumento promed io de 
este índice entre 1982 y 1983 fue 101.9%. A su vez, se registró 
un superávit si n precedente de S 546 millones de dólares en la 
cuenta corriente de la balanza de pagos. Desde 1955 no se había 
observado un sa ldo positivo en dicha cuenta. Como resultado ele 
la activ idad económica y el e las operaciones con el exterior, la 
reserva bruta del Banco de México, que most raba un saldo de 
1 832.3 millones de dólares en diciembre de 1982, aumentó 
3 100.8 millones de dólares en 1983, para llegar a 4 933.1 millo
nes de dólares. Por su parte el déficit financiero del sector públi
co fue de 1.52 billones de pesos. 

Como es natural en un proceso de ajuste a una cri sis de pro
porciones tan grandes como la sufrida, la evoluc ión de algunas 
variables económicas importantes resultó distinta de lo previsto. 

Se esperaba que en 1983 la aplicac ión del programa de ajuste 
permitiría reducir la inflación a 55%; que el PIB se estancaría o 
caería ligeramente, y que la cuenta corriente de la balanza de pa
gos mostraría un déficit de 3 000 millones de dólares. La contrac
ción de la actividad económica y el crec imiento de los precios 
resultaron mayores a esas previsiones, mientras que el saldo de 
la cuenta corriente de la balanza de pagos fue sustancialmente 
más favorable a lo supuesto en el programa. 

La caída en el producto y el crecimiento rl e los precios más 
allá de lo previsto se debieron a la magnitud que los desequili
brios macroeconómicos alcanzaron en los últimos meses de 1982. 
El deterioro ocurrido en tonces de la situac ión económica gene
ral y de las fin anzas públicas resultó más grave ele lo antic ipado. 
Las previsiones sobre 1983 se estab lec ieron en agosto de 1982, 
ante la urgencia de preparar un esq uema de ajuste que permitie
se evitar el corte total de las líneas de créd ito intern ac ionales. En 
dicho mes no se había considerado el control generalizado de 
cambios y, por lo tanto, no se tomaron en cuenta sus efectos so-

Se reproducen las partes referentes a la " Evolución de la actividad eco
nómica en 1983" y el "Comentario final" del Informe del Director 
General del Banco de México a la junta de Gobierno, de acuerdo con 
lo establecido en el artículo 64 de la ley orgánica de la inst itución. 
El título es de la Redacción . 

BANCO DE MÉXICO 

bre las fin anzas públicas, el mercado cambiario y la balanza de 
pagos. 

Las metas para 1983 se basaron en estimaciones pa ra el cierre 
de 1982 que incluían un incremento del producto real de 2%, 
una inflac ión de 75% y un déficit del sector público como pro
porción del PIB de 16.5%. Además, las proyecciones pa ra 1983 
de las cifras denominadas en moneda extranjera se había n he
cho sobre la base de un tipo de cambio promedio de 96 .00 pe
sos por dólar, en tanto que el precio promedio del crudo de ex
portac ión se estimó en 28.75 dólares por barril. Si n embargo, en 
1982 el PIB cayó (0 .5%), la in flac ión fue de casi 100%, el déficit 
financiero como proporción del PIB fue 17.6%, el tipo de cam
bio promedio en 1983 fue 126 .1 4 pesos por dólar (este último 
se ca lcu ló ponderando el tipo de cambio promedio en los mer
cados libre y controlado por las transacciones efectuadas en am
bos mercados), y el precio promedio del petróleo exportado fue 
de 26 dólares por barril. 

Este se rio deterioro de la situación económica en los últimos 
meses de 1982 invalidó la mayor parte de las expectativas para 
los agregados económicos en ese año y provocó pa ra 1983 difi
cultades mayores que las antic ipadas. Era sumamente difícil rea
liza r pronósticos económicos en las cond iciones de alta inflac ión 
e incertidumbre que prevalecían entonces. 

Los efectos de los tipos de cambio más elevados con quE 
se iniciaron las operacion es en los mercados libre y controlado 
-consecuencia del desorden cambiaría y del c lima de incerti
dumbre dominante en los últimos meses de 1982-, y de la baja 
en los prec ios mundiales del petróleo en marzo de 1983, tuvie
ron importantes repercusiones sobre la actividad económica. La 
depreciación cambiarí a tuvo consecuencias directas sobre la evo
lución de los principales agregados macroeconómicos y sobre las 
finanzas públicas. La baja en los precios del petróleo también afec
tó temporalmente al mercado cambiario. 

En los primeros meses del año hubo que evaluar en qué me
dida estos factores influirían en el programa de ajuste y, espec ial
mente, en la correcc ión del desequilibrio presupuesta! que cons
titu ía el elemento medular de dicho progra ma. 

EL AJUSTE DE LAS FINANZAS PÚBLICAS 

E 1 tipo de cambio más elevado aumentó los ingresos en pesos 
del sector público por las exportac iones de hidrocarburos. Por 

otra parte, la caída en el precio del energético sign ificó una dis
minución de aprox imadamente 170 000 millones de pesos en los 
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ingresos públicos. Dicha ca ída se vio compensada por la reduc
c ión de las tasas de interés intern ac iona les ocurrida en el primer 
trimestre de 1983. 

Las consecuencias del nivel de las cotizaciones de la moneda 
extranjera sobre los egresos del sector público fueron también muy 
importantes. En primer lugar, porque el más alto nivel del precio 
de las divi sas sign ificó mayores erogac iones financieras . En rela
ción con 1982, dichas erogaciones aumentaron en 0.8 puntos del 
PIB. Asim ismo, el efecto del tipo de cambio más elevado sobre 
la inflación repercutió en los gastos finan cieros a través de tasas 
de interés intern as más altas . El servicio por intereses de la deuda 
intern a aumentó 2.9 puntos del PIB en re lación con 1983, de ma
nera que el gasto financiero total por concepto de intereses signi
ficó 2..9.7% del gasto neto del sector público. Por otra parte, la 
mayor inflac ión sign ificó un menor efecto real del gasto en bie
nes_ y servicios, rea lizado por el sector público. 

El fuerte incremento de las erogaciones financieras hizo más 
rígido el ejerci cio del presupuesto dentro de los límites marcados 
por el programa de aju ste. Para cumplirlo se requirió un estricto 
apego al gasto autorizado, limitando las ampliaciones presupues
tales a casos de extremada urgencia. 

El gasto neto del sector público consolidado presupuestalmente 
alcanzó 6 987 miles de millones de pesos; mientras que los in
gresos presupuestales llegaron a S 686 miles de millones de pe
sos. Las operac iones netas del sector público fuera de presupuesto 
y " la intermediación financiera" (la parte de la deuda pública que 
se utili za para otorgar créd ito al sector privado), añadidas a las 
cifras de ingreso y gasto presupuesta! mencionadas, ocasionaron 
un déficit financiero de 1 519.8 miles de millones de pesos. Con 
relación a 1982, el gasto neto del sector público se redujo 3.8 pun
tos porcentuales del PIB y los ingresos aumentaron 3.7 puntos por
centuales. Estas cifras no incluyen los conceptos relativos a inter
med iación financiera ni los correspondientes a operaciones ex
trapresu puesta les. 

Estas cifras muestran la corrección sustancial del desequilibrio 
presupuesta! del sector público lograda en 1983. 

En contra de lo presupuestado, la reducción relativa del gasto 
resultó proporcionalmente mayor al incremento del ingreso. Ello 
se debió, sobre todo, a que la caída más importante de la activi
dad económica se reflejó en una menor recaudación tributaria 
real. Esto es, el deterioro de la situación económica causó que 
los ingresos tributarios no aumentaran proporcionalmente al rit
mo de la mayor inflación que se observó. Éste fue especialmente 
el caso de lo recaudado a través del Impuesto sobre la Renta. 

La mayor inflación y el contro l presupuesta! implicaron una 
reducc ión importante del tamaño relativo de la deuda interna del 
sector público. Mientras que en 1982 la deuda interna del sector 
público significó 31 .6% del PIB, en 1983 esta proporción dismi
nuyó a 24.2 por ciento. 

El sa neamiento de las finanzas del sector público en 1983 se 
reflejó también en la baja de la participación de este último en 
la economía, revirtiéndose así la tendencia de años anteriores. 

Existen diversas maneras de medir la participación del sector 
público en la actividad económ ica. Una de ellas, que adolece de 
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serias deficiencias conceptua les, se refi ere a la comparac ión del 
gasto que realiza este sector en relación con la demanda agregada 
a precios corr ientes. De acuerdo con este cri terio de va luación, 
la participación del gasto del sector público en este agregado pa
só de 26.8% en 1977 a 40.8% en 1982. En 1983 este coeficiente 
se redujo a 38.1 por ciento. 

En términos de va lor agregado, que es una form a más apro
piada para medir la partic ipación de un sector en la economía, 
el porcentaje correspondiente al sector público resulta sustancial
mente inferior a las c ifras anteriores. Según los primeros intentos 
que se han hecho para medir la parti cipación del sector púb lico 
en esos términ os, se ha encontrado que en 1981 pudo ser ligera
mente superior a 20 por ciento. 

CONTROL DE LA INFLACIÓN 

E n 1983 la d inámica de la inf lac ión estuvo determin ada tanto 
por los desequi librios económicos y financieros qu e se agra

varon considerablemente a fines de 1982, como por los esfu er
zos realizados durante 1983 para corregirlos . 

Por lo que toca a la inercia inflacionaria que era prec iso con
tener, las condiciones del mercado cambiario que imperaron en 
los últimos meses de 1982 afectaron desfavorablemente la evo lu
ción de los precios durante el año siguiente. La aguda escasez 
de divisas que se experimentaba entonces, y los problemas ad
ministrativos inherentes al contro l de cambios, sobre todo en sus 
inicios, dificultaron considerab lemente la importac ión de los in
sumos requeridos por la planta productiva del país. Asimi smo, 
las sucesivas devaluaciones del peso se tradujeron en una eleva
ción del costo en moneda nacional de los componentes importa
dos y en una presión al alza en los precios internos de los bienes 
y servicios comerciab les internacionalmente. 

Los elementos anteriores plantearon restri cc iones a la oferta 
interna que só lo podrían corregirse gradualmente y su efecto so
bre el ritmo de la inflación se vio reforzado por la gran liquidez 
que había acumulado la economía a fines de 1982, como conse
cuencia del enorme défici fiscal. Así, en diciembre de 1982 y enero 
de 1983, los precios al consumidor se incrementaron 10.7 y 1 O. 9 
por ciento, respectivamente. De haberse repetido crecimientos 
mensuales de precios de ese orden durante el resto del año, en 
1983 se habría llegado a una inflación cercana a 250% . Por ell o, 
las expectativas de inflac ión se vieron afectadas adversamenre. 
De hecho, al iniciarse el año, algunos analistas que siguen de cerca 
el comportam iento de la economía mexicana pronosticaban que 
la inflación en 1983 sería aún superior a la observada en 1982. 

Desde sus primeros días de trabajo, la presente administración 
reconoció que el desbordamiento de la inflación só lo podría con! · 
tenerse si se adoptaban medidas que, paradójicamente, agrava
rían de momento el alza de precios. Toda vez que el crec iente 
déficit público había sido la causa principal de las presiones in
flacionarias, la política a seguir tendría que incluir una corrección 
del rezago en los precios y tarifas del sector público, y un aj uste 
progresivo en los precios sujetos a control oficial. La ap licación 
decid ida de tales medidas ocasionó que los precios controlados 
se incrementaran 78.3% durante 1983, alza sólo ligeramente in
ferior a la de 82 % en los precios no sujetos a control. 

Considerando lo anterior puede decirse que el crecimiento en 
el nivel de los precios observado en 1983 estuvo fuertemente in-



360 

fluido por la liberación de presiones inflacionarias que se habían 
acumulado en años anteriores y que se mantuvieron contenidas 
mediante subsidios crecientes al tipo de cambio, al consumo y 
a la producción, financiados en buena parte por el créd ito externo. 

Podría pensarse que reducir el incremento del Índice de Pre
cios al Consumidor de 98.8% en 1982 a 80.8% en 1983 fue un 
logro poco sign ificativo, ya que ello implica haber abatido só lo 
la quinta parte de la inflación . Sin embargo, esta comparación 
subestima en forma importante la caída ocurrida durante el año 
en el ritmo de crecimiento de los precios. Dicha caída puede apre
ciarse mejor si se considera que las variac iones anuales en el ín
dice mencionado llegaron a su punto máx imo en abri l de 1983, 
mes en que la inflación, respecto de abril de 1982, alcanzó 
117.2%. A partir de entonces, dichos incrementos comenzaron 
a reducirse gradualmente, de manera que al mes de diciembre 
se había logrado una caída de 36.4 puntos porcentuales en rela
c ión con el máximo aumento anua l de precios. 

Lo anterior implica que se consiguió abatir casi un tercio de 
las presiones inflacionarias en un lapso de ocho meses. Este he
cho es doblemente sign ificativo si se cons idera que también se 
logró la eliminac ión de algunos de los más considerables rezagos 
en los precios de los bienes y servicios producidos por empresas 
paraestatales, y que se continuó en la reducción de otros subsidios. 

El avance simultáneo en estos dos renglones puso de mani
fiesto la eficacia de la estrategia anti-inflacionaria dirigida a ata
car su causa fundamental : el déficit del sector público. Sin em
bargo, los resultados alcanzados se habrían visto neutralizados 
en buena medida si no se hubiesen dado otras dos condiciones 
fundamentales: la ordenación del mercado cambiario y la mode
ración en las demandas salari ales. 

EL EMPLEO Y LA PRODUCCIÓN 

L a prudencia que caracterizó a los aumentos salariales contri 
buyó a ev itar un mayor deterioro de la planta productiva y 

un desempleo masivo. 

Otro factor que ayudó a mitigar el problema del desempleo 
causado por la contracción de la actividad económica, y en es
pecial por la caída en la industria de la construcción y en el co
mercio -actividades que utilizan mano de obra intensivamente
fue la recuper"ación de la agricultura ocurrida en 1983. Asimis
mo, es posible que parte de los trabajadores que perdieron su 
empleo en el sector " forma l" urbano de la economía hayan en
contrado acomodo en el sector " informal". Dicho sector forma 
parte de la llamada " economía no registrada", que agrupa un con
junto de actividades industriales, comercia les y de servicios cu
yos datos no son compilables. 

Un indicador del empleo lo constituye el número de asegura
dos en el Instituto Mexicano del Seguro Socia l. El número de ase
gurados por el IMSS de diciembre de 1982 a diciembre de 1983 
aumentó en 0.3% . Ello se expl ica por un incremento de 2.4% en 
los asegurados permanentes y una disminución de 9.5% en los 
aseguradas eventuales. 

El incremento de asegurados permanentes durante 1983 fue 
141 223. Dicho aumento se exp lica por tres elementos principa
les: 7) la incorporación de nuevos asegurados como producto de 
la creación de nuevas plazas en el mercado laboral; 2) personas 
que se incorporaron voluntariamente al régimen de seguridad so-
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cial, y 3) la incorporación de grupos nuevos de trabajadores que 
no estaban cubiertos por el seguro soc ial. Debido a que los ase
gurados de incorporación voluntaria y las incorporaciones de nue
vos grupos de trabajadores (que en 1983 fueron muy reducidas) 
no necesariamente reflejan creación de empleos, es necesario eli
minarlos para obtener el crecim iento neto de asegurados deriva
do de nuevos empleos. La cifra que resulta de este cálcu lo es 
94 107 nuevos empleos, lo que representa un aumento de 1.7%. 
Pero además, para un cálcu lo completo hay que tomar en cuen
ta las cifras relativas a trabajadores eventuales. Al ajustar por la 
caída en éstos, el empleo total medido a través de estos indica
dores prácticamente permaneció constante al reducirse en sólo 
0.36% durante el año. 

Debe reiterarse que la pequeña pérdida de empleo en la eco
nomía "registrada" puede haber sido compensada, en alguna me
dida, por la ganancia de empleo en la economía " no registrada", 
la expansión del sector agrícola y de algunas ramas 'del sector ser
vicios. En algunas regiones de la república, especialmente en el 
noroeste y en el norte centro, se ha advertido escasez de mano 
de obra. 

La caída del producto interno bruto, 4.7%, y de las importa
ciones de bienes y servicios, 37.6% (en términos reales, converti
dos a moneda nacional según la metodología de Cuentas Nacio
nales), se combinaron en una reducción de la oferta agregada de 
7.7%. Las importaciones representaron sólo 6.2% de la oferta glo
bal , mientras que en 1982 y 1981 dicha proporción fue 9.2 y 13.7 
por ciento, respectivamente. 

Es claro que la producción y la oferta interna respondieron a 
la fuerte caída de la demanda. Sin embargo, diversos factores in
fluyeron directamente sobre la producción, las importaciones y, 
consecuentemente, los niveles de empleo. El más importante fue, 
sin duda, el efecto de las devaluaciones cambiarias de 1982, que 
encarecieron bruscamente las importaciones y otros insumas de 
origen nacional, y que se reflejaron en un alza de magnitud ines
perada en los costos de las empresas. Las empresas endeudadas 
en moneda extranjera resintieron más los efectos de la devalua
ción, al aumentar enormemente el servicio de la deuda extern a, 
según se comentó antes. · 

De las compras externas, uno de los rubros más afectados por 
la reces ión fue el relativo a los bienes de capital, cuyo valor en 
dólares se redujo 59 .6% . Por su parte, la adquisic ión de bienes 
de consumo intermedio disminuyó 36.5%, como consecuencia 
de la caída en las ventas, que fue proporcionalmente mayor en 
las industrias que utilizaban una mayor cantidad de insumas im
portados. Al respecto, cabe señalar que la industria automotriz, 
cuyas ventas cayeron 47.5% con relación a 1982, redujo sus im
portaciones en aproximadamente 85 .3% también con respecto 
al año anterior. La industria productora de maquinaria eléctrica 
disminuyó sus importaciones en 58.4%; la de imprenta y ed ito
rial en 64.2 % y la de productos farmacéuticos en 36.7 por ciento. 

Aunqu~ es difícil medirla en forma precisa, la caída en las im
portac iones en proporción mucho mayor que la reducción de la 
producción observada en distintos sectores, indica que ocurrió 
un importante proceso de sustitución de importaciones. Uno de 
los aspectos más evidentes de dicho proceso fue el ocurrido en 
los patrones de consumo en la frontera norte del país ya que, por 
primera vez en muchos años, el consumo de artícu los de origen 
nac ional excedió al de productos importados. Un elemento adi
cional que sugiere la intensidad de la sustitución de importado-
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nes es que al inicio del año no existían altos inventarios de insu
mas y otros artículos importados, ya que las compras al exterior 
se vieron seriamente restringidas durante los últimos meses de 
1982. Asimismo, durante 1983 entraron en operación ampliacio
nes importantes en las industrias petroquímica y química básica, 
que permitieron aumentar significativamente la producción y sus
tituir importaciones. 

No obstante el amplio margen de competitividad que propor
cionó la subvaluación del tipo de cambio, y la capacidad ociosa 
disponible que indujo a empresas industriales y de servicios a bus
car la exportación y a sustituir importaciones, la producción in
terna registró una importante caída en casi todos los sectores. 

En 1983, la producción industrial en su conjunto cayó a una 
tasa promedio de 7.4%. La disminución más fuerte se registró, 
por segundo año consecutivo, en la industria de la construcción, 
que cayó 5% en 1982 y 14.3% en 1983. 

La minería disminuyó 2.2% debido a la ligera baja (0.6%) en 
la extracción de petróleo crudo y gas natural, y a la reducción 
que se observó en la extracción de otros minerales. 

Producto interno bruto 
Variaciones del valor a precios de 1970 (%) 

Grandes divisiones 7982/ 1981 

Total -0.5 

Agropecuaria, silvícola y pesquera 
Minera1 

Manufacturera2 

Construcción 
Electricidad 
Comercio, restaurantes y hoteles 
Transportes, almacenamiento y 

comunicaciones 
Servicios financieros y bienes inmuebles 
Servicios comunales, sociales y personales 
l . Incluye extracción de petróleo crudo y gas. 

-0.6 
9.2 

-2.9 
-5.0 

6.6 
-1.9 

-3 .8 
2.9 
4.4 

2. Incluye refinación de petróleo y petroquímica. 
p. Cifras preliminares. 
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4.7 

3.4 
2.2 
7.3 

-14.3 
1.3 
8.6 

4.0 
2.2 
0.1 

Fuente: Instituto Nacional de Estadística, Geografía e Informática, SPP. 

La electricidad aumentó ligeramente (1 .3%) aunque en una pro
porción mucho menor al crecimiento observado en 1982 (6.6%). 
La demanda de fluido eléctrico para consumo residencial aumentó 
3.5%, mientras que la correspondiente a consumo industrial só
lo se incrementó 1 por ciento. 

El índice de producción manufacturera disminuyó 7.3% con 
relación a 1982, año en que también había disminuido 2.9% res
pecto al año anterior. El nivel promedio de dicho índice en 1983 
fue semejante al alcanzado en 1979. Se observó una caída de los 
tres tipos de bienes producidos por la industria manufacturera: 
bienes de consumo, 7.4%; bienes intermedios, 8.3%, y bienes de 
capital , 26.4 por ciento. 

Al igual que el año anterior, los bienes de consumo duradero 
mostraron la mayor caída: 11.4% en 1982 y 17.6% en 1983. El 
consumo de estos bienes es el primero que se reduce cuando se 
observa una disminución del ingreso real. Así, por segundo año 
consecutivo, se registraron caídas muy importantes en la fabrica
ción de automóviles (29.2%), aparatos electrodomésticos (16.6%), 
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y la de radios, televisores y otros aparatos electrónicos (13.4%) . 
Los bienes de consumo no duradero que en 1982 habían mostra
do un ligero incremento (0.8%), en 1983 experimentaron una baja 
de 5.1 %, que refleja la pérdida del poder adq uisitivo de los con
sumidores. La elaboración de alimentos creció 3.3% en 1982 y 
cayó en el mismo porcentaje en 1983, mientras que el resto de 
los bienes de consumo no duradero disminuyó 1.7 y 6.9 por cien
to, respectivamente. 

La menor producción de bienes de utilización intermedia se 
explica por los bajos niveles de actividad en las industrias que usan 
esos bienes. A su vez, la existencia 9e capacidad ociosa, el poco 
dinamismo del mercado interno y los problemas financieros de 
las empresas, desalentaron la inversión privada, mientras que las 
restricciones presupuestales impuestas en el sector público por 
la necesidad de corregir su desequilibrio financiero, motivaron 
la caída de su inversión . 

Al examinar la evolución de la producción de manufacturas 
a lo largo del año, se observa que en los primeros meses de 1983 
continuó la tendencia decreciente observada desde el segundo 
semestre de 1982. El índice correspondiente mostró un ligero re
punte en marzo, abril y mayo, que hizo suponer el inicio de una 
recuperación de los niveles de actividad. Sin embargo, dicho re
punte no se sostuvo, y en los meses de junio y julio hubo una 
nueva caída. A partir de agosto, los niveles de producción pare
cen haberse estabilizado. 

La información preliminar disponible para el último trimestre 
del año sugiere que puede haberse registrado un ligero incremento 
en el índice en cuestión . Una explicación del repunte ocurrido 
en el período de marzo a mayo es que el nivel de ventas a fines 
de 1982 y principios de 1983 fue relativamente elevado debido 
a que los consumidores, contando todavía con liquidez conside
rable, realizaron compras para protegerse de mayores incremen
tos en los precios, lo que hizo disminuir los inventarios. Las em
presas, basadas en el crecimiento de los precios de los primeros 
meses de 1983, proyectaron una mayor inflación para el resto del 
año, por lo que intentaron recuperar el nivel de inventarios y 
aumentaron temporalmente el volumen de la producción. Sin em
bargo, conforme avanzó el año sin que pudieran colocar sus pro
ductos a los precios esperados, volvieron a acumular inventarios 
no deseados que repercutieron de nuevo en la baja de la pro
ducción de junio. 

El producto del sector agropecuario, silvícola y pesquero cre
ció en 3.4% en 1983. La información disponible a la fecha indica 
que la producción agrícola aumentó 4.8%, después de haberse 
contraído en 1982 en 2.9 por ciento. 

La actividad agrícol.a presentó diferencias en los dos ciclos de 
producción. La cosecha del c iclo otoño-invierno cayó en aproxi
madamente 12%, mientras que la de primavera-verano aumentó 
en 11.8%. Los resultados de los dos ciclos de producción se ex
plican, sobre todo, por las condiciones climatológicas que preva
lecieron durante las cosechas. Por su importancia en el valor de 
la producción, destacan los incrementos observados para el año 
en el algodón, ajonjolí, cebada y trijol. 

Por el lado de la demanda, las exportaciones aumentaron 
12.5% en términos reales (convertidas a moneda nacional, según 
metodología de Cuentas Nacionales), incremento superior al re
gistrado en 1981 (6.2%) y ligeramente inferior al correspondien
te a 1982 (13.7%), mientras que el gasto interno sufrió una con-
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tracción de 9.8%, en la que resalta una caída de la demanda agre
gada de 7.7 por ciento . 

El componente de la demanda que acusó una mayor contrac
ción fue la inversión fi ja bruta, que se redujo 25.3% en términos 
reales respecto del nive l de 1982. El coeficiente de inversión res
pecto al PIB se redujo de 21.1% en 1982 a 16.5% en 1983. Con
siderac iones presupuesta les determinaron que prácticamente no 
se iniciaran nuevos proyectos y que só lo se terminasen las obras 
de ca rácter prioritario, por lo que la inversión pública cayó 28.6%. 
La correspondiente al sector privado disminuyó 22.6% en térmi 
nos rea les. 

El consumo del Gobierno federal y del sector privado también 
cayó sústanc ialmente, produciendo una reducción de 6.1% en 
el total. El correspondiente al sector gobierno se red ujo 5.5% en 
términos rea les. 

El deteri oro del ingreso personal real, la reducción de las utili
dades de la mayoría de las empresas y los menores niveles de ocu
pación registrados provocaron una caída del consumo privado 
de 6.2%. Además de verse afectada por la ca ída del ingreso, la 
demanda de bienes de consumo duradero se redujo en mayor 
porporción debido a que el aumento promedio de los prec ios de 
este tip'o de bienes superó en 16 puntos porcentuales el incre
mento acumulado dellndice Nacional de Precios al Consumidor. 
La menor dism inución en el consumo de bienes no duraderos, 
especialmente alimentos, obedeció a la relativa inelasticidad de 
la demanda por este tipo de bienes y a que la política de abasto 
y subsidios mantuvo el crecimiento de sus precios por debajo del 
índice general. 

EL MERCADO CAMBIARlO Y LA BALANZA DE PAGOS 

P ese a que el monto de las transacc iones en divisas efectuadas 
en el mercado libre representó sólo 20% del total, aproxima

damente, la normalización de las operaciones y del tipo de cam
bio en dicho mercado era indispensable para impedir que las 
expectativas deva luatorias se autovalidaran. Al abrirse las opera
ciones del mercado libre, el diferencial entre las cotizaciones de 
compra y venta prevaleciente en las casas de cambio del sur de 
Estados Unidos se redujo sustancia lmente, provocando una drás
tica disminución del volumen de operaciones llevadas él cabo por 
dichos estab lec imientos. 

A las pocas semanas de haber comenzado a operar el merca
do cambiaría sobrevino la caída en el precio del petróleo. Si bien 
los menores ingresos petroleros no pusieron en entredicho la via
bilidad del programa de ajuste, la incertidumbre prevaleciente du
rante algunas semanas en cuanto a la posible magnitud de la ca í
da causó intranq uilidad y propic ió la aparición de movimientos 
especulativos que presionaron temporalmente el mercado libre. 
Sin embargo, una vez que se eva luaron las consecuencias de la 
caída de los ingresos petroleros, y que el público se percató de 
la decisión del gobierno de mantener inalterado y firme el pro
grama de ajuste, los movimientos especu lativos desaparecieron 
y el mercado volvió a la normalidad. 

El tipo de cambio contro lado mantuvo su desliz de 13 centa
vos diarios durante todo el año y se cotizó a 143.93 el 31 de di
c iembre de 1983. 

El 16 de marzo las autoridades financieras decidieron igualar 
el t ipo de cambio especial con el controlado. Esta medida se to-
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mó con el propósito de evitar la pérd ida cambiaría que estaban 
sufri endo muchos intermediarios financieros: bancos, arrendado
res y compañías de seguros, pri ncipalmente. A esa fecha ya se 
habían liqu idado la mayoría de los depósitos en mexdólares, de 
manera que los crédi tos vigentes en moneda extran jera en favor 
de los bancos y otras empresas se estaba n financiando principal
mente mediante pasivos con el exterior. Ello originaba cuantio
sas pérdidas para dichos acreedores, toda vez que recibían el pa
go de sus créd itos en mexdólares al tipo de cambio espec ial y 
debían liquidar sus pasivos en el exterior a tipos de cambio más 
elevados. 

Por su parte, el tipo de cambio libre mantuvo su cotizac ión 
inicial (148.50 pesos por dólar a la compra y 150.00 pesos por 
dólar a la venta) hasta el 21 de enero, fecha en que la cot izac ión 
disminuyó 60 centavos .' En el período febrero-agosto el tipo de 
cambio libre continuó estable, habiendo experi mentado peque
ñas revaluaciones que sumaron 50 centavos en ese lapso. 

El 22 de septiembre, el Banco de México dio a conocer el ini
cio del desliz del tipo de cambio libre a un ritmo de 13 centavos 
diarios. Esta medida susc itó una reacc ión de la opinión pública, 
ya que algunos sectores daban como un hecho que la unifica
ción de los tipos de cambio libre y controlado sucedería a princi
pios de 1984. Pese a los inconvenientes que plantea la segmenta
ción de las operaciones para la admin istración del mercado de 
cambios, toda vez que la existencia de un diferencial entre los 
mercados libre y controlado otorga incentivos para la evasión del 
control , no se consideró factible en ese momento la unificac ión 
de los dos tipos. 

Hasta septiembre, el país había obtenido divisas tanto por ope
raciones del mercado controlado, como por las del mercado li
bre, que habían permitido atender necesidades prioritarias de im
portaciones y reconstituir la reserva del Banco de México, que 
a principios del año tenía niveles muy bajos. Sin embargo, dicha 
reserva todavía era insufic iente para mantener un tipo de cam
bio único en caso de presentarse demandas extraordinarias de 
divisas, ya fuere por motivos especulativos o con el objeto de cu
brir ob ligaciones extern as. Conforme se acercaban las cotizacio
nes de los tipos de cambio libre y contro lado, los acreedores ex
ternos tenían un menor incentivo para restructurar la deuda de 
las empresas privadas, y ex istía el peligro que bancos y provee
dores del exterior exigiesen el pago inmediato de las obligacio
nes. Las empresas en posibilidad de real izarlo habrían tenido que 
recurrir al mercado libre para obtener las divisas, ya que no se 
efectuaban ventas de dólares controlados para efectuar pagos del 
principal de cualquier t ipo de deuda. 

De presentarse tal eventualidad con un t ipo de cambio unifi
cado, el sistema bancario del país se habría visto forzado a res
tringir excesivamente la venta de moneda extranjera -en cuyo 
caso habría cobrado mayor auge el mercado para lelo- o bien 
a separar de nuevo el mercado cambiaría . Sería a todas luces in
conveniente separar de nuevo los mercados una vez unificados, 
sobre todo estando todavía en una etapa cru cial del programa 
de ajuste económico. Por lo anterior, se decidió continuar con 
el sistema de doble mercado. La normalización de los flujos de 
créd ito del exterior hacia los sectores público y privado se consi
deró una condición necesaria para la eventual unificación de los 
tipos de cambio. 

Haber comenzado el desliz del tipo de cambio libre en sep
tiembre obedeció a la inconveniencia mencionada de que se uní-
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ficasen los tipos de cambio a principios de 1984. Sin embargo, 
aun así el tipo de cambio libre habría tenido que deslizarse, de 
manera que so lamente se adelantó la fecha en que comenzó es
te proceso. En ese sentido, la intención de las autoridades finan
cieras fue ap licar una medida precautoria, previniendo proble
mas que en el futuro pudieran causar modificaciones bruscas en 
el tipo de cambio. Es importante señalar, en contraste con lo su
ced ido en ocasiones anteriores cuando las medidas de tipo de 
cambio se adoptaron ante una fuerte presión del mercado cam
biario, que en esta oportunidad la acción se emprendió en con
diciones de operación favorab les de dicho mercado. 

A raíz de haberse iniciado el desli z del tipo de cambio libre, 
se comentaron ampliamente sus posib les efectos inflacionarios. 
Algunos grupos de la opinión púb lica manifestaron incluso que 
dicho desliz aceleraría la inflación debido al incremento de los 
costos a que habrían de enfrentarse las empresas por causa de 
los mayores precios pagados por in sumos importados y por el ser
vicio de la deuda externa. Sin embargo, dichas opiniones no se 
justificaban, ya que más de 80% de los pagos corrientes al exte
rior se realizan a través del mercado controlado (los correspon
dientes a casi todas las importac iones de mercancías y a la totali
dad de los intereses de la deuda externa, púb lica y privada). Por 
su parte, las operaciones relacionadas con las transacciones fron
trizas y con el turismo tienen consecuencias mínimas sobre los 
costos de producción, distribución y venta de los productos, sa l
vo en la zona de la frontera norte. 

Otro aspecto de la política cambiaría ampliamente debatido 
por la opinión pública fue la valuación del tipo de cambio en com
paración con el dólar estadounidense. Los diversos puntos de vista 
sobre el tema reflejan la intensa contraposición de intereses res
pecto del nivel y de los movimientos del tipo de cambio, según 
se trate de receptores o pagadores de moneda extranjera. 

El efecto inflacionario inicial de las devaluaciones normalmente 
deteriora, durante algún tiempo, la ventaja competitiva adquiri
da al momento de ocurrir la depreciación cambiaría . Conforme 
fueron aumentando los precios en México en mayor proporción 
que en el exterior, algunas empresas exportadoras marginales en
contraron que sus posib ilidades competitivas y sus utilidades se 
erosionaban respecto de la posición que tenían a principios del 
año. No sorprende que dichas empresas se hayan manifestado 
en favor de una aceleración del desliz cambiario del mercado con
trolado, arguyendo que el peso se estaba ya sobrevaluando con 
respecto a las divisas extranjeras. 

Sobre el particular, conviene advertir que el margen de sub
valuación existente a principios del año de 1983, combinado con 
el ritmo de desliz cambiaría, permitieron acomodar holgadamente 
el diferencial inflacionario entre México y sus principales socios 
comerciales. De hecho, de acuerdo con las estimaciones de tipo 
de cambio real mencionadas en la sección anterior, al cierre del 
año todavía existía un margen apreciable de subvaluación . 

Otra manera de evaluar la competitividad de la economía y 
la efectividad de la política cambiaría - quizás la forma más 
objetiva- es examinando el comportamiento de la cuenta corrien
te de la balanza de pagos. 

El superávit de S 545.7 millones de dólares obten ido en la cuen
ta corriente resultó de un saldo favorable por 13 678.3 millones 
de dólares en la balanza de mercancías (incluyendo oro y plata), 
de un déficit por 8 980.1 millones de dólares en la balanza de 
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servicios financieros y de un superávit por 847.7 millones de dó
lares en la ba lanza de servi c ios no financ ieros. 

El importante superávit obtenido en la balanza de mercancías, 
101.4% superior al correspond iente a 1982, refleja la intens idad 
del ajuste experimentado por la actividad económ ica y la magnitud 
del proceso de sustitución de importaciones. Las importaciones 
del sector privado cayeron 61.5% bajo el nivel del año anterior, 
cuando a su vez en 1982 se habían reducido en 40.2 % respecto 
a 1981 . Fueron las importaciones de bienes de consumo las que 
experimentaron la mayor reducción, 82%, resultado del encare
cimiento relativo de los bienes importados y de la caída del in
greso nac ional. Por su parte, la disminución de las importaciones 
de bienes de capital , 72.5%, obedeció a la drástica caída en la 
inversión realizada por este sector. Debe mencionarse, asimismo, 
que la exped ición de permisos de importación se restringió, prin
cipalmente durante los primeros meses del año, lo cua l puede 
explicar parte de la caída de las importaciones del sector privado. 

Las importac iones del sector público, que se redujeron 21.4% 
respecto del año anterior, resultaron menores a lo programado 
en 14% . Las importaciones de granos y otros· productos alimenti
cios representaron 26.5% del total, mientras que las de bienes 
de capital disminuyeron su participación relativa en 32.2%. res
pecto a 1982, también como reflejo de la contracción sufrida por 
la inversión pública. · 

El volumen de las exportaciones de petró leo se mantuvo apro
ximadamente al mismo nive l que durante 1982, aunque los in
gresos por la venta de crudo disminuyeron en 830 millones de 
dólares debido a la baja en los precios del energético. Esta dismi
nución casi se compensó por la exportación de 738 millones de 
dólares de productos refinados, ta les como diesel y gasolina . Las 
exportaciones de productos no petroleros registraron un creci
miento satisfactorio con respecto a 1982 de 13.6%, espec ialmen
te las de manufacturas, que aumentaron 21.5%. Las exportac io
nes de dichos productos fueron aumentando conforme avanzó 
el año : los incrementos semestrales, con relación al mismo pe
ríodo de 1982, fueron 15.9 y 25.5 por c iento, de manera que la 
reducción del margen de subvaluac ión no parece haber afecta
do la evolución de las ventas al exterior de estos productos. 

las exportaciones no petroleras que registraron los crecimientos 
más dinámicos fueron de artícu los cuya fabricación se planeó des
de un principio para ser destinada en elevada proporción al mer
cado externo, como la de motores y partes para automóviles. Otros 
productos que registraron incrementos de consideración resulta
ron de excedentes exportables de industrias que fueron creadas 
para sustituir importaciones. Tal es el caso por ejemplo de los pro
ductos siderúrgicos y el cemento. En cambio, las exportaciones 
tradiciona les, con excepción de algunos productos como el café 
y la ganadería, disminuyeron. Es necesario señalar que se regis
traron ventas externas incipientes de muchos productos que pre
viamente no se exportaban y que pueden representar el germen 
de nuevos renglones de exportación permanente. 

Iniciar las actividades de exportación es un proceso que toma 
tiempo, ya que los bienes de producción y los diseños deben ade
cuarse al mercado externo, y hace falta desarro llar sistemas de 
distribución y comercialización. 

Además de la ventaja competitiva otorgada por el tipo de cam
bio, otro factor que probablemente influyó en el aumento de las 
exportac iones fue la recuperación de la actividad económica en 
Estados Unidos y en otros países industrializados. 
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Debe mencionarse, asimismo, que las c ifras correspondientes 
a exportaciones de productos no petroleros posiblemente subes
timan en alguna medida las ventas de productos al exterior, debi
do a la subfactu ración y al contrabando de que pudieron ser ob
jeto dichas exportac iones. 

El déficit registrado en los servicios financieros fue menor 
(15.1 %) al correspondiente a 1982 debido, sobre todo, a la dis
minución de casi 4 puntos que experimentaron , en promedio, las 
tasas de interés internac ionales. Dicha reducción más que com
pensó el aumento en las comisiones y sobretasas que se pagaron 
por la renegociación de la deuda externa del país, de manera que 
el interés promedio bajó en casi 1 punto porcentual. 

La balanza de servicios no financieros se vio influida de ma
nera importante por el alza del tipo de cambio rea l y por la con
tracción del ingreso disponible. Los sectores que exportan servi
cios de este tipo se vieron favorecidos por la subvaluación adi
cional del tipo de cambio libre, y esto se reflejó en un incremento 
sustanciai en el volumen de servi cios prestados. Sin embargo, co
mo efecto de la misma subvaluación, el ingreso de divisas aumentó 
en menor proporción . Mientras que el volumen de visitantes del 
exterior aumentó 26. 1 %, la entrada de divisas se incrementó só
lo 15.5% . En cambio, el gasto de los turistas mexicanos en el ex
terior cayó 44%, lo que resultó en un superávit por este concep
to de 1 183.2 millones de dólares, 91.4% superior al registrado 
en 1982. 

En 1983 la balanza de capitales arrojó un saldo negativo de 
852 .8 millones de dólares, resultado de un endeudamiento neto 
del sector público por 4 486.8 millones, de una disminución re
gistrada de pasivos del sector privado que sumó 2 158.7 millo
nes, de inversión extranjera directa por 373 .8 millones y de un 
aumento de activos en el exterior por 3 236.2 millones, princi
palmente. El aumento de estos activos incluye disponibilidades 
del sistema bancario, de Pemex y de otras empresas públicas y 
privadas, la reinversión de intereses y otros activos en el exterior 
de residentes mexicanos. 

Es importante señalar que, a partir de la adopción del control 
de cambios, las empresas privadas registraron en la Secretaría de 
Comercio y Fomento Industrial, deudas con proveedores exter
nos por un total de 4 773 millones de dólares. Sin embargo, sólo 
se acogieron a los programas para el pago de adeudos a favor 
de proveedores del extranjero, establecidos en 1983, adeudos por 
1 305 millones de dólares, cifra muy inferior a la de pasivos regis
trados ante dicha Secretaría. Es probable que, en buena medida, 
el sa ldo de 1 432.3 millones de dólares correspondiente al rubro 
de errores y omisiones refleje pagos de pasivos que hicieron mu
chas empresas privadas a sus proveedores a través del mercado 
libre, pagos que no pueden captarse en otros renglones de la cuen
ta de cap ital. 

Al 31 de diciembre de 1983, los activos internacionales del Ban
co de México alcanzaron 4 933.1 millones de dólares, lo que sig
nifica un incremento de 3 105.9 millones respecto al nivel alcan
zado en 1982.1 La reconstitución de las reservas internacionales 
refleja el ajuste de la actividad económica y la normalización de 
las operaciones del mercado cambiario. El incremento de las re-

l . Para el cá lculo de la variación de la reserva bruta del Banco de Mé
xico, las tenencias de oro se valoran a 42.22 dólares por onza troy. 
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servas contribuirá a que en el futu ro el mercado cambiario conti
núe operando en form a ordenada. 

Por su parte, la reserva secundaria del Banco de México, inte
grada por su capacidad de giro en el Fondo Monetario Interna
cional y por los convenios de cooperac ión moneta ri a suscritos 
con la Tesorería y el Sistema de la Reserva Federal de Estados Uni
dos y con los bancos centrales de Franc ia y España, alcanzó la 
suma de 4 750.9 millones de dólares, al 31 de diciembre de 1983. 

Durante ese año se pagaron 700 millones de dólares del Con
venio de Cooperación Monetaria con el Sistema Federa l de la Re
serva de Estados Unidos. 

Adicionalmente, México pagó el apoyo financ iero otorgado 
en 1982 por los bancos centrales y las auto ridades monetarias de 
los principales países industrializados, coordinados por el Banco 
de Pagos Internac ionales (BPI), por un monto de 1 850 millones 
de dólares. Cabe mencionar que México recibió dicho apoyo 
-que no forma parte de la reserva secundaria- a pesar de no 
ser miembro del BPI. El país no só lo cumplió con los compromi
sos adq uiridos durante los momentos más difíci les de la cris is fi 
nanciera de 1982, si no que pagó anticipadamente otros adeudos, 
tales como la totalidad de los rezagos correspondientes a intere
ses que no pudo pagar el sector privado a instituciones financie
ras externas por razones de inconvertibilidad cuando se estable
ció el control integral de cam bios. 

LA RESTRUCTURACIÓN DE LA DEUDA EXTERNA 

L a normalizac ión de los mercados cambiarios no hubiese sido 
posible si n la restructurac ión de la deuda externa pública y 

privada. La interrupción del funcionamiento normal de los mer
cados financieros internacionales significó que, en el corto pla
zo, el país no podía esperar la contratac ión de sufic ientes créd i
tos nuevos con los cuales pudiera financiarse, como usualmente 
se hace, el pago de los que fueran venciendo. 

Durante 1983 se firmaron contratos de restructuración que cu
bren 98% de la deuda del sector público que vencía entre agosto 
de 1982 y diciembre de 1984, cuyo monto llegó a 23 000 millo
nes de dólares aproxi madamente. En sus aspectos técnico y le
ga l, dicha restructuración constituyó una de las más complejas 
operaciones financieras internacionales que se hayan di señado 
en muchos años. Con la restructu ración se obtuvo un período de 
gracia de cuatro años, al cabo de los cuales los pagos del princi
pal de la deuda se distribuirían en otros cuatro años. 

En relación con la deuda de las empresas, el 11 de marzo de 
1983 el Gobierno federa l constituyó en el Banco de México el 
Fideicomiso para la Cobertura de Riesgos Cambiarios (Ficorca). 
Dicho fideicomiso administraría los programas de cobertura de 
ri esgo cambiario diseñados por el banco central a fi n de permitir 
la restructuración de la deuda de las empresas con proveedores 
e instituciones financieras del exterior. 

Se ofrecieron cuatro sistemas dentro del programa de cober
tura de riesgos cambiari os derivados de endeudamientos exter
nos, a través de los cuales los deudores podrían adqt.¡i rir dólares 
para entrega futura a un tipo de cambio preestablecido, por el 
monto necesario para cu mplir sus obligaciones con acreedores 
del exterior. Una condición necesaria para participar en dichos 
programas fue que la deuda se renegociara para vencer en el lar
go plazo. 
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El Sistema 1 cubre el riesgo cambiario del principal del adeu
do restructurado. En esta opc ión, la empresa contratante pagó al 
contado el importe en moneda nacional del valor de las divisas 
para entrega futura. También el Sistema 2 cubre sólo el principal , 
pero la operación incluye el otorgamiento de un crédi to por el 
monto de la compra de dólares. El plazo mínimo del préstamo 
renegociado para participar en estos dos sistemas se fijó en tres 
años de gracia más tres de pago. Los sistemas 3 y 4 cubren el ri es
go cambia rio del principal y, hasta cierto límite, de los intereses. 
En el Sistema 3 el pago de las divisas se hace al contado, en tanto 
que el Sistema 4 incluye el otorgamiento de un créd ito enmone
da nacional. El req uisito básico para ingresar en los sistemas 3 y 
4 fue el logro de un plazo mínimo de ocho años, incluyendo cuatro 
años de gracia. 

El crédito que otorgó el Ficorca en los sistemas 2 y 4 tiene ca
racterísticas muy especia les. Si bien devenga intereses a una tasa 
no subsidiada, es amortizable a través de una fórmula que alige
ra sigificativamente los desembolsos de efectivo requeridos du
rante los años inic iales de vigencia del créd ito. El uso de dicha 
fórmula convirtió al Programa en un mecanismo accesible a la 
gran mayoría de las empresas con pasivos en moneda ex
tranjera. 

El Fi corca comenzó a operar a principios del pasado mayo. 
Su primera tarea fue dar a conocer el Programa para la Cobertu
ra de Riesgos Cambiarios a los posib les usuari os, a los acreedo
res del exterior y a la banca del país, lo que demandó una labor 
muy intensa de exp licac ión y convencimiento dada la compleji
dad jurídica y financiera del problema. Ya que todo proceso de 
restructuración de pasivos es largo y difícil, se advirtió desde el 
inicio del Programa que su efecto se dejaría sentir plenamente 
sólo al acercarse la fecha límite de participación, en octubre 1983. 

Las operaciones concertadas en el período mayo-agosto com· 
prendían adeudos renegociados por un valor de aproximadamente 
1 700 millones de dólares. Este monto casi se duplicó al mes 
sigu iente, pero aun así el va lor acu mulado se consideraba 
modesto a tres semanas de la fecha límite, provocando que se 
hicieran algunos pronósticos pesimistas respecto al resultado del 
Programa . Sin embargo, durante los últimos días de vigencia del 
mecanismo, la participación fue masiva y el valor de los pasivos 
renegociados bajo los lineamientos del Ficorca llegó a 11 608 mi
llones de dólares. 

Como era de esperarse, predominaron las operaciones con cré
dito del Ficorca (sistemas 2 y 4), que comprendieron 97.4% del 
valor total. En consecuencia, los financiamientos otorgados por 
el Ficorca sumaron poco más de 1.6 billones de pesos. El Sistema 
4 (cobertura de principal e intereses con crédito del Ficorca) fue 
el más utilizado, ya que incluyó 94% del valor de las operaciones. 

Un dato interesante es que 40% de la deuda cubierta corres
ponde a adeudos renegociados a un plazo promedio superior al 
período de cuatro años de gracia más cuatro de pago requerido 
como mínimo por el Ficorca en su sistema más utilizado. Este es 
un resultado alentador si se considera que, en su mayoría, las ope
raciones de cobertura corresponden a créditos que de no haber 
sido renegociados, habrían tenido que ser liquidados de inme
diato o a más tardar en los próximos tres años. 

De un total de 1 214 empresas contratantes, casi 43% partici-
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paran con adeudos por menos de un millón de dólares. Esto con
firma que la aplicación del Programa no estuvo limitada a los grandes 
deudores, aunque el peso de estos últimos en el total del monto 
cubierto sí fue muy importante. El grupo de acreedores que acce
dieron a restructu rar sus créd itos conforme a los lineamientos del 
Ficorca fue muy numeroso. Casi 300 diferentes instituciones fi
nancieras del exterior quedaron regist radas en este mecanismo, 
a las que se sumaron 200 proveedores extranjeros. 

Con base en las cifras apuntadas puede afi rmarse que el Pro
grama cumplió satisfactoriamente sus objetivos, toda vez que la 
parte de la deuda externa del sector privado que no participó en 
este esq uema está siendo atendida med iante otros mecanismos. 

Los adeudos a favor de proveedores del extranjero pudieron 
pagarse también a través de otros dos programas ad ministrados 
asimismo por el Ficorca (los dados a conocer por Banco de Mé
xico el 28 de febrero y el 3 de agosto de ~ 983) , as í como aplican
do al pago de deudas hasta 50% de los ingresos de exportación 
de las empresas deudoras. Otro segmento de la deuda privada, 
alrededor de 2 000 millones de dólares, ya disponía de cobertu
ra de riesgos cambiari os grac ias al Programa Especial de Finan
ciamiento (reporto de divisas) del propio Banco de México. Co
mo operaciones excluidas del Ficorca hasta el cierre de 1983, tam
bién deben considerarse los créd itos con garantía de organismos 
gubernamentales del exterior, cuya restructuración o procedimien
to de liquidación se están estableciendo en 1984. Otros dos seg
mentos importantes del resto de la deuda privada no incluida en 
el Ficorca corresponden, por una parte, a la de empresas en una 
situación financiera razonable que habiendo restructurado sus pa
sivos cuentan con buenas perspectivas de exportación, lo cual 
les otorga automáticamente la cobertura contra fluctuaciones en 
el tipo de cambio y, por otra, a endeudam ientos garantizados por 
instituciones de crédito, los cuales se han estado cubriendo con
forme a sus términos originales. 

ACTIVIDAD FINANCIERA 

E n 1983 la restructurac ión de la deuda externa y la ordenación 
del mercado cambiario permitieron una normalización del fun

cionamiento del sistema financiero. No só lo se logró detener el 
rápido proceso de desintermediación bancaria ocurrido a raíz de 
la exacerbac ión de las presiones inflacionarias y de los proble
mas cambiarios de 1982, sino que a partir del segundo semestre 
de 1983 comenzó a reconstituirse en términos reales el ahorro 
financiero del público a través del sistema bancario. 

Fue la coherencia entre el manejo de las finanzas públicas y 
las políticas monetaria, cambiaria y de tasas de interés el factor 
que permitió normalizar la actividad financiera e iniciar el forta
lecimiento de la captación de recursos reales. La reducción de 
los desequilibrios presupuesta les del sector público en 1983 per
mitió eliminar el financiamiento inflacionario del déficit público. 

Las medidas de política monetari a adoptadas a principio del 
año se dirigieron a absorber los altos niveles de liquidez, poduc
to de la expansión del défici t público en 1982. 

Por su parte, la combinación de las políticas cambiaria y de 
tasas de interés consiguió reducir la especulación en el mercado 
cambiario y proporcionar incentivos a los ahorradores para que 
canalizaran sus recursos a través del sistema ·fin anciero . Dichos 
incentivos se fortalecieron al reducirse la inflación y al mejorar 
el clima de las expectativas sobre su evolución futura. 
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En 1983, la base monetari a aumentó 55.6%, tasa muy in ferior 
a la registrada en 1982, de 95.6% . El multiplicador monetario, que 
en "1982 había decrec ido 17.1 %, se red ujo en 8.7% en 1983 . Di
cha ca ída obedeció -fundamentalmente- al incremento en las 
reservas de la banca comercial, al mayor crec imiento de los pas i
vos no moneta rios respecto de las cuentas de cheques, y al me
nor aumento de los bill etes y monedas también en relac ión con 
las cuentas de cheq ues. 

La combinac ión de la expansión de la base monetaria y la ca í
da del multiplicador determi naron un crecimiento del medio cir
culante de 42. 1 %, tasa sustancialmente inferior a la observada en 
diciem bre de 1982, de 61.9%. La tasa de crecimiento del medio 
circulante presentó fluctuaciones considerables a lo largo del año; 
al cierre del primer trimestre se redujo en form a importante res
pecto del nivel alcanzado en el mes de diciembre anterior; du
rante el segundo trimestre vo lv ió a elevarse, pero se redujo drás
ticamente con posterioridad, para repu ntar en alguna medida en 
el último mes. El flu ctuante comportamiento del medio circulan
te es resultado de comparar los nive les que fu e alcanzando en 
1983 con los que tuvo en 1982, período en el cual experimentó 
ca mbios bruscos a lo largo del año. 

En vista de que en 1983 este agregado tuvo va ri aciones sensi
blemente más pronunciadas respecto de su estac ionalidad histó
rica resulta sumamente arriesgado inferir de su comportamiento 
las tendencias de la liquidez o de la inf lac ión . Un indicador más 
objetivo para estos efectos lo constituye la magnitud y la estruc
tu ra del f inanciamiento del déficit público, que influye en la evo
lución de la base monetaria. 

La corrección de las finanzas del sector público se manifestó 
en los cambios de la composición de la base monetari a en 1983 
respecto del año anterior. Así, durante 1982 el fin anciamiento al 
sector público fu e el único determin ante del crec imiento de la 
base, la cual se incrementó a pesa r de la gran ca ída de activos 
intern acionales del banco central; en cambio en 1983 se redujo 
considerablemente el papel de dicho financiamiento, mientras la 
acumulación de reservas internacionales pasó a desempeñar un 
papel importante en la determin ación de la base. 

Aun.que la política de tasas de interés pers iguió estimular el 
ahorro financiero cubriendo rendim ientos reales positivos en los 
distintos instrumentos, durante los primeros meses del año no fu e 
posible lograr tasas de interés que compensaran por la inflación, 
debido al elevado nivel que ésta alcanzó. Si , por ejemplo, se hu
biese pretendido cubrir tasas positivas rea les de interés a quienes 
depositaron a tres meses en diciembre de 1982, las tasas nomi
nales en depósitos a ese plazo habrían tenido que elevarse a ni 
ve les de aproximadamente 110%. Desde luego, un incremento 
de las tasas de interés pas ivas a esos nive les hubiese causado se
rios trastornos por la influencia que habría ejercido sobre las ta
sas de interés acti vas y sobre las expectati vas de in flac ión futura. 

Las considerac iones anteriores ilustran las restri cciones ex is
tentes en el manejo de la política de tasas de interés, ya que en 
ocasiones deben satisfacer objetivos contrapuestos. Así, se requiere 
remunerar el ahorro pagando tasas rea les positivas; sin embargo, 
en condiciones de inflac ión alta y vari able, un alza brusca de las 
tasas de interés pasivas puede contribuir a incrementar la inesta
bilidad misma de la inflación y a contraer el nivel de la actividad 
económica, a través de su efecto sobre el costo de fin anciamien
to de las empresas. Por otra parte, si la tasa de interés es demasia
do baja, el ahorro del público no se captaría a través del sistema 
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fi nanciero y el exceso de liquidez pod ría presionar los mercados 
de bienes y servicios, así como el cambiari o. 

La baja del ri tmo de la inflación permitió que las tasas nomi
nales de interés, que aumentaron ent re d ic iembre de 1982 y abril 
de 1983, comenzara n a dism inuir a part ir de mayo y que, simul 
tánea mente, aumentaran los rendimientos rea les . Se est ima, por 
ejemplo, que los depósitos contratados a noventa días comenza
ron a pagar rend im ientos reales pos itivos a part ir de abril. De 
nuevo, en noviembre y d iciembre, el repunte de la inflac ión 
mensual causó una d ism inución de los rendimientos rea les . Sin 
emba rgo, las tasas nom inales de in te rés siguieron ajustándose a 
la baja, ya que la tendencia subyacente de la in flac ión continuaba 
descendiendo, no obstante el alza temporal de fin de año. 

La reducc ión de las tasas pas ivas se reflejó en el costo porcen
tual promedio de captac ión (CPP) que, después de un incremen
to continuo hasta julio - mes en el que llegó a un máximo de 
59.5%-, comenzó a reduc irse también sin interrupción para lle
ga r a 56.9% en diciembre. Esta red ucción fu e menos pronuncia
da que la correspondiente a las tasas nominales, debido a que 
la captación se rea lizó a plazos más largos conforme se afirma
ron las expectati vas de tendencia a la baja en dichas tasas . Tam
bién la tasa activa efecti va que cobra la banca mex icana en el 
otorgamiento de préstamos no preferenciales comenzó a redu
cirse a partir de julio, como consecuencia tanto de la ca ída del 
CPP como de una disminución de los ca rgos que los bancos ha
cen sobre dicho costo. 

La captac ión respondió al estímulo de las tasas de interés y 
a las expectativas de inflación decreciente que se confirmaron en 
la segunda mitad del año. El saldo de los principales instrumen
tos de captación de recursos ofrec idos por la banca del país 
aumentó 1 767.6 miles de millones de pesos en 1983, lo que sig
ni ficó un crecimiento de 62.8% nominal y de -9.9% en términos 
reales. Las cifras correspondientes a 1982 son un incremento nomi
nal de 67.3% y una caída real de 15.8%. Durante el primer semes
tre de 1983, la captación real a través de instrumentos bancarios 
fue negativa (- 11.9%), mientras que en el segundo semestre el 
saldo de dicha captación aumentó a una tasa real de 2.2%, lo cual, 
por su parte, refleja también un fenómeno estac ional. 

La banca comercial captó recursos por 1 540 .8 miles de mi
llones de pesos, de los cuales só lo 14.8% correspond ieron a pa
sivos monetarios; dicha proporción se redujo respecto a 1982, 
año en que los pasivos monetarios representaron 17.8% de la cap
tación. La mayor preferencia del pú blico por instrumentos de me
nor liquidez en 1983 reflejó un retorno de la confianza en la ca
pac idad del si stema financiero de evitar una erosión rea l de los 
recursos canalizados a través de sus instituc iones. 

La composición de la captación de pasivos no monetarios tam
bién se modificó a lo largo del año. Du rante los primeros meses, 
cuando las expectativas inf lacionarias eran relativamente al tas, la 
captac ión se concentró en los depósitos de 30 a 179 días de pla
zo. Sin embargo, a medida que fue cediendo el ritmo inflac iona
rio y que las ta sas de interés pasivas comenzaron a disminuir, la 
captac ión se orientó más hac ia depósitos de 180 a 359 días de 
pJazo. En el segundo semestre, dichos depósitos signifi ca ron 80.8% 
del aumento de la captación total. 

En octubre se crearon los nuevos pagarés con rendimiento li 
quidable al vencimiento, con el objeto de hacer más explícita para 
el ahorrador la tasa de interés que perc ibe por sus inversiones 
bancarias. Dichos instrumentos tuvieron una magnífica acepta-
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ción ya que en los últimos meses del año se incrementaron en 
171 .9 miles de millones de pesos, equivalentes a 67% del creci
miento de la captación a través de depósitos a plazo de tres me
ses o más. 

Si bien el financiam iento otorgado por la banca comercia l a 
empresas y particulares exced ió cons iderablemente en térm inos 
reales al de 1982, su incremento fue muy inferior al de la capta
ción. Durante 1983, el saldo tota l del financiamiento cana lizado 
por la banca comerc ial a empresas y particulares en moneda na
cional aumentó 514.8 miles de millones de pesos, 49.8%, lo que 
representa una reducción en términos real es de 17.1 %. La caída 
real de dicho financiamiento en 1982 fue 31.4%. Por su parte, 
el financiamiento otorgado por los fondos de fomento en 1983 
ascendió a 145.9 miles de millones de pesos, monto superior en 
61% al otorgado el año anterior. 

La disminución del financiam iento real a las empresas en 1983 
se expl ica, sobre todo, por la capacidad excedente de produc
ción existente en muchas de ellas, por la contracc ión de la activi
dad económica y por el alto costo nominal del créd ito -reflejo 
de las altas tasas de inflación . Sin embargo, una vez que estas ta
sas comenzaron a disminuir, la caída real del financiamiento se 
redujo paulatinamente. Así, al mes de junio, el crédito otorgado 
tenía una tasa de crec imiento anual de -32.2%, mientras que 
a diciembre, dicha tasa fue -9 por ciento. 

COMENTARIO FINAL 

L a evolución de la activ idad económica en 1983 debe ser 
evaluada en el contexto del programa de ajuste apl icado por 

la actua l administración, para iniciar la corrección de los dese
qui librios económicos acumulados en los últimos años y que se 
manifestaron agudamente en 1982. 

Es evidente que la economía tenía que sufrir un ajuste severo. 
Al haberse cortado el crédito externo y disminuido drásticamen
te las reservas internaciona les, resu ltaba imposible postergar la 
correcc ión de los desequilibrios financieros del sector público y 
de la balanza de pagos. De haberse pospuesto esa correcc ión, 
se habría caído en la hiperinflación, en una cr:sis cambiaria per
manente y, en consecuencia, en la para lizac ión de una parte im
portante del sector productivo. En tal caso, de todas maneras se 
habría producido un ajuste . Sólo que éste se habría presentado 
con las modalidades de una caída del ingreso mucho más fuerte 
que la ocurrida, de un desempleo masivo, de la aparic ión de es
caseces agudas y de racionamientos de productos básicos y, en 
general, de una ruptura muy profunda del orden de las transac
ciones económicas. 

Debe reiterarse que los costos incurridos en 1983 -en térmi
nos de una caída del ingreso y del salario real- no son conse
cuencia del programa de ajuste, sino de los desequilibrios que 
acumu ló la economía en el pasado y del corte del fin anciamien
to externo. 

La evolución de las principales variables de la economía ind i
ca que se avanzó sustancialmente en la corrección de los dese
qu ilibrios fundamentales, a la vez que se logró reducir lo más po
sible los costos asociados al ajuste . 

El déficit fin anciero del sector público como proporción del 
PIB se red ujo a menos de la mitad del registrado el año anterior. 
Se hicieron grandes avances en la restructuración de la deuda ex
terna, pública y privada, y se consiguió un superávit en la cuenta 
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corriente de la ba lanza de pagos que permitió reconstituir las re
servas del país. El progreso logrado en el saneamiento financiero 
del sector público y en el comportamiento del sector externo per
mitieron reducir la deuda real del país en relación con el tamaño 
de la economía. 

Se evitó el surgimiento de un desempleo masivo, así como el 
c ierre generalizado de empresas. También se logró abatir en for
ma importante el ritmo de inflación, a la vez que se pudieron ajus
tar algunos prec ios relativos que se habían rezagado en el pasa
do, provocando distorsiones en la asignación de recursos y en 
los patrones de consumo. La baja de inflac ión permitió comen
zar a reducir las tasas de interés nominales durante la segunda 
mitad de 1983, sin perjuic io de la reconstitución del ahorro fi
nanciero, que fue considerable durante ese mismo lapso. 

Las tendencias mencionadas apuntan hac ia un saneamiento 
de la economía del país, que abre la posibilidad de inicia r en el 
corto plazo un proceso de recuperac ión gradual y sostenido de 
la producción. Ello habrá de traducirse en un mejoramiento con
tinuo y más equ ilibrado del nivel de vida de los mex icanos. 

Es indudable que el avance ha sido importante y que se ha 
logrado con base en la ap licación firme, sin desviaciones, de un 
paquete coherente de política económica. 

Los avances obten idos en 1983 trascienden lo coyuntural, por 
cuanto se han iniciado cambios de suma importancia en la estruc
tura de la economía, que modificarán, en el mediano y largo pla
zos, los patrones de crecimiento del pasado. Así, la política de fi
nanzas públicas no sólo tuvo el propósito de reducir la inflación 
y aumentar el ahorro del sector oficia l -revirtiendo la tendencia 
de años anteriores- sino que comprendió también una reorienta
ción cualitativa del gasto. Las prioridades quedaron claramente 
establecidas: sa lud, educación, seguridad socia l, infraestructura 
económica básica y comun icaciones. En contraste perdió impor
tanc ia la inversión en los sectores industrial y energético. Esta reor
denación de prioridades hizo posib le mitigar los costos sociales 
del inev itable ajuste. En el futuro, también permitirá fortalecer la 
economía al aumentar el bienestar social y el empleo, así como al 
evitar las cuantiosas importac iones que los grandes proyectos in
dustriales requirieron anteriormente. Se entendió que el gobier
no debe utilizar mejor los escasos recursos de la soc iedad, prec i
sando sus prioridades y evitando el desperdicio. 

En 1984 habrá que realizar una tarea quizá más difícil y crítica 
que la llevada a cabo en 1983, que es la de conso lidar avances. 
Aunque posib lemente se superó la parte más aguda de la cris is, 
deberán evitarse complacencias injustificables y redoblar los es
fuerzos para alcanzar el objetivo central en el corto plazo: abatir 
la inflación . 

Mucho queda por hacer ahora y después para lograr una efi
ciencia mayor del aparato económico . No ha de olvidarse que 
una política macroeconómica que resulte exitosa proporciona só lo 
un clima adecuado para el desarrollo. Es condición necesaria, más 
no suficiente para éste. Por ello, conforme pasen las etapas más 
duras de la crisis, habrá que reorientar la atenc ión hacia las cues
t iones llamadas estructura les de la economía. Habrán de adop
tarse fórmulas que permitan evitar el desperdicio, que todavía es 
muy grande y en algunos casos quizá creciente, y dar empleo más 
productivo a los recursos humanos y materiales con que la socie
dad cuenta. Lo que hay por hacer en esta materia implica resol
ver problemas quizá más complejos y difíciles de superar que los 
financieros y monetarios. D 
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CTM Confederación de Trabajadores de México RDA República Democrática Alemana 
DDF Departamento del Distrito Federal RFA República Federal de Alemania 
DEG Derechos Especiales de Giro SARH Secretaría de Agricultura y Recursos Hidráulicos 
DGE Dirección General de Estadística SCT Secretaría de Comunicaciones y Transportes 
0.0. Diario Oficial SCGF Secretaría de la Contraloría General de la 
FAO Organ ización de las Naciones Unidas para Federación 

la Agricultura y la Alimentación Seco fin Secretaría de Comercio y Fomento Industrial 
Fertimex Fertilizantes Mexicanos Sectur Secretaría de Turismo 
Ferro na les Ferrocarriles Nacionales de México Sed u e Secretaría de Desarrollo Urbano y Ecología 
Fidein Fideicomiso de Conjuntos, Parques, Ciudades SELA Sistema Económico Latinoamericano 

Industriales y Centros Comerciales SEMIP Secretaría de Energía, Minas e Industria 
FIRA Fideicomisos Instituidos en Relac ión con la Paraestatal 

Agricultura Se pesca Secretaría de Pesca 
FMI Fondo Monetario Internacional SHCP Secretaría de Hacienda y Crédito Público 
Fogain Fondo de Garantía y Fomento a la Industria Sicartsa Siderúrgica Lázaro Cárdenas-Las Truchas, S.A. 

Mediana y Pequeña S lECA Secretaría de Integración Económica 
Fomex Fondo para el Fomento de las Exportaciones Centroamericana 

de Productos Manufacturados SME Sistema monetario europeo 
Fomin Fondo Nacional de Fomento Industrial SMI Sistema monetario internacional 
Fonacot Fondo Nacional para el Consumo de los SPP Secretaría de Programación y Presupuesto 

Trabajadores SRA Secretaría de la Reforma Agraria 
Fonatur Fondo Nacional de Fomento al Turismo SRE Secretaría de Relaciones Exteriores 
Fonei Fondo de Equipamiento Industrial STPS Secretaría del Trabajo y Previsión Social 
Fonep Fondo Nacional para Estudios y Proyectos UNAM Universidad Nacional Autónoma de México 
Foproba Fondo de Garantía y Fomento a la Producción, UNCTAD Conferencia de las Naciones Unidas 

Distribución y Consumo de Productos Básicos sobre Comercio y Desarrollo 
Fovi-Foga Fondo de Operación y Descuento Bancario a UNESCO Organización de las Naciones Unidas para la 

la Vivienda y Fondo de Garantía y Apoyo Educac iórr, la Ciencia y la Cultura 
a los Créditos para la Vivienda UPEB Unión de Países Exportadores de Banano 

GATI Acuerdo General sobre Aranceles Aduaneros URSS Unión de Repúblicas Socialistas Soviéticas 
y Comercio 
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