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COLOMBIA: LA SITUACIÓN ECONÓMICA. INTERNA 

Herencias de una crisis 

BEETHOVEN HERRERA VALENCIA 

INTRODUCCIÓN 

Para los analistas internacionales, Colombia ha sido siempre un caso 
llamativo por las especificidades que muestra en la evolución y manejo 
de la economía. El mejoramiento de la inflación en niveles controla­
bles, mientras en países de la región se desencadenaban procesos de "hi­
perinflación intercial", el permanente cumplimiento del servicio de 
sus compromisos internacionales, cuando una serie de países llegaban 
a declaraciones unilaterales de moratoria de pagos y reducción del por­
centaje de ingresos de exportaciones destinados al servicio de los com­
promisos externos, contribuía a mantener dicha especificidad. 

Al pragmatismo de nuestra conducción económica, que nos ha li­
brado de las aventuras neoliberales a ultranza vistas en otras latitudes, 
se asocia una tradición gradualista que busca siempre acomodamien­
to en las circunstancias adversas. A decir verdad, no es la nuestra una 
economía de grandes contrastes en el orden climatológico ( sequías, he­
ladas), el instrumental diseñado en el pasado para el manejo del 
sector externo ( control de cambios y devaluación controlada) , se ha 
mostrado bastante adecuado para sortear circunstancias a veces crí­
ticas. 

En la época en la que nuestros vecinos se endeudaron con gran rapi­
dez y en grandes magnitudes, Colombia atravesaba una notable bo­
nanza de ingresos externos provenientes de la exportación de café, in­
crementados primero por el alza en la cotización del grano y después 
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por la duplicación de los volúmenes exportados. Si bien es verdad que 
a ello contribuyó el ingreso de significativas sumas de divisas como 
efecto de las exportaciones ilegales ( contrabando y narcotráfico), tam­
bién es verdad que otros países que tuvieron por ese mismo periodo, 
bonanzas asociadas al incremento del precio del petróleo, se endeuda­
ron en condiciones tales que hoy se encuentran imposibilitados de cum­
plir. Ello obra en favor de la conducción económica colombiana, y 
quizás obliga a reconocer que en este campo, la alternativa biparti­
dista típica de nuestro esquema político de gobiernos compartidos, 
permitió darle continuidad a la política económica. 

Sin embargo, ese mismo esquema de manejo circunscrito a los dos 
partidos tradicionales, proscribió de la acción política a grandes sec­
tores nacionales que no tuvieron la posibilidad de defender por los 
canales institucionales sus necesidades de tierra, trabajo, servicios pú­
blicos y garantías sociales. Por eso a pesar de que el modelo de acumu­
lación aún hoy se encuentra en una dinámica de recuperación en la 
industria, diversificación y aumento de las exportaciones no tradiciona­
les y aunque el país no se enfrente en el inmediato futuro a una crisis 
de pagos; en el ámbito social el modelo "hace agua''. Una notable 
imposibilidad del Estado para garantizar los servicios básicos a la po­
blación y su ausencia en grandes áreas de economía recientemente esta­
blecidas, hacen que en este momento las formas de presión social 
presenten una situación próxima al desbordamiento. 

Las exportaciones de petróleo, carb6n y oro, aun en el even­
to de que descendiera la cotización del café, permitirán a la economía 
colombiana tener un nivel aceptable de reservas; pero el peso del 
servicio de la deuda, sobre las finanzas públicas, está reduciendo nota­
blemente las disponibilidades de recursos que quedan al Estado para 
atender sus compromisos de funcionamiento e inversión. 

Las fallas e incumplimientos de los acuerdos de paz, firmados en el 
anterior gobierno, han deteriorado el clima político del país, ahuyen­
tando la paz necesaria para impulsar las reformas democráticas en el 
campo y en el ámbito urbano. Todo ello trae serias dudas ·sobre la 
viabilidad del Programa de Rehabilitación Nacional y de lucha por 
la erradicación de la pobreza absoluta en que se encuentra empeñado 
el actual gobierno, a pesar de que persiste la voluntad política de 
avanzar en ese sentido. 

La crisis colombiana no es, ciertamente, como en el caso de los paí­
ses vecinos, en el ámbito de . la imposibilidad de cumplir sus compro-
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misos internacionales. Ella hace referencia a las tensiones sociales 
latentes y expresas en el interior de la· sociedad y que no han sido solu­
cionadas en el camino, por un modelo de desarrollo que si bien ha sido 
capaz de garantizar la acumulación y reproducción de sus condiciones 
internas y externas, ha marginado a amplios sectores de los beneficios 
del desarrollo. Si no se reorientan las políticas de desarrollo hacia la 
atención de las necesidades internas de las mayorías nacionales, ame­
n~a con hacer saltar en pedazos el hasta ahora funcional modelo de 
desarrollo. 

l. COLOMBIA: UNA TRADICIÓN DE GRADUALISMO PRAGMÁTICO 

Los analistas que se ocupan de la situación colombiana tienden a 
coincidir en que este es un pafs que si bien recibe las influencias ex.­
temas que son comunes a las economías de sus vecinos, es una eco­
nomía con una sorprendente capacidad de acomodamiento a los pro­
blemas y a las dificultades que van surgiendo. 

Dicha capacidad de acomodamiento, no es sólo el resultado de un 
manejo prudente de los instrumentos de política económica que en el 
campo monetario, cambiarlo y fiscal se han ido diseñando, sino, tam­
bién, de la gran capacidad de adaptación de los distintos agentes eco­
nómicos. No es la colombiana una economía de extremos: ni inflaciones 
desbordadas, ni deuda externa inmanejable, ni sequías prolongadas, ni 
heladas devastadoras. 

Es una economía en la que los factores adversos y favorables se con­
trarrestan a menudo facilitando la adaptación de los diversos agentes 
económicos a las restricciones y circunstancias del momento, sin irse a 
los extremos, quizá por ello el conjunto de la economía se hace más 
manejable.1 

Al contrario de muchos países, la economía colombiana ha mante­
nido un rumbo expansivo por más de tres décadas, los impactos de 
la demanda o la oferta han ocasionado fluctuaciones del producto glo­
bal alrededor de una tendencia positiva. 

Por eso las agencias multilaterales tienden a mostrar el caso colom­
biano como paradigmático de la operancia de sus propuestas eco-

1 Memorando de Coyuntura Econ6mica. Centro de Investigaciones Económicas cm. Uni­
versidad de Antioquia, febrero de 1987, núm. 1, p. 9. 
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nómicas, por eso destacan que la experiencia. colombiana durante este 
periodo es ejemplo del campo que hay para el ajuste con crecimien­
to basado en reformas a la política económica y contando con el res­
paldo de la comunidad .financiera internacional; todo ello fundado so­
bre el consenso que respecto de la conducta a seguir en el trato del 
caso colombiano, han tenido el FMI, y el Banco Mundial. 

Claro que hay diferencias significativas entre el caso colombiano y 
el de muchos otros países deudores, la principal de ellas es que Colom­
bia no se había endeudado excesivamente en los años setenta y no 
estaba involucrada en dificultades para servir su deuda, cuando la cri­
sis de la deuda regional hizo su aparición. Pese al descenso de los 
precios del café, que se habían ·elevado en la segunda mitad de la 
década del setenta, el servicio de la deuda, que absorbía al inicio de los 
años 80 un 30,% de los ingresos por exportación de bienes y servicios 
destinados al servicio total de la deuda, y ello estaba en los niveles de 
los primeros años de los setenta, previos a la bonanza del café. 

A. pesar de haber logrado un crecimiento económico significativo 
durante el pasado cuarto de siglo, transformando su economía de pre­
dominantemente rural en una más urbanizada, más diversificada y más 
industrializada; en los inicios de los ochenta se preveía una potencial 
crisis de la balanza de pagos y se trató de anticiparse a ella, por lo que 
el ajuste, comparado con lo que ocurría en los países vecinos, era be­
nigno. Ello era explicable, en un país donde los gobiernos de los últimos 
treinta años habían sido compartidos, éstos se habían mostrado prag­
máticos en sus actuaciones y habituados a proceder gradualmente y con 
cautela.3 

De todas formas, el país afectado por la situación regional, sufrió 
recortes en las líneas de crédito comercial, recibiendo un trato que no 
diferenciaba mucho el caso colombiano de otras realidades con menos 
control sobre su situación. Por ello, se puso de moda el aforismo de 
que Colombia "era un buen cliente, pero ubicado en un mal vecin­
dario". 

La bonanza del café de finales del setenta había presionado la re­
valuación del peso, por el acelerado incremento de los ingresos de di­
visas y la reducción del ritmo de devaluación. La expansión de la de­
manda por el mayor ingreso interno generado por el café presionaba 
a su vez la inflación interna; aun después de terminada la bonanza 

3 Schloss Miguel y Thomas Vinod, "Ajuste con crecimiento: la experiencia ·Colombiana", 
Finam:as 'Y Desarrollo, diciembre de 1986, p. JO. 
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se mantuvo la demanda a través del gasto público y- el endeudamiento 
externo, los cuales seguían presionando hacia la revaluación y la in­
flación. 

A esa situación interna se asoció la baja en los precios de los pro­
ductos primarios lo cual hizo reducir los ingresos de exportación dis­
tintos al café, siendo de notar que en el campo de las exportaciones 
textiles el país resintió de una parte, la desventaja tecnológica ante la 
invasión de los textiles de oriente y de otra, el rezago cambiarlo: 
la caída de las reservas de 5 000 a cerca de 1 700 millones de dólares, 
debilitaba las perspectivas del país y· en ese contexto fue que se dio el 
inicio del proceso de ajuste. 

El FMI presionó entonces hacia la corrección del tipo de cambio y 
hacia reformas sustanciales en el régimen de comercio exterior. Histó­
ricamente, Colombia ha sido renuente a una liberación indiscrimina­
da del comercio exterior, salvo el periodo 1974-1981, cuando bajo la 
inspiración neoliberal, se hizo un proceso de desgravación arancelaria 
notable; pero ya en los inicios del gobierno <;le Betancur se había re­
tomado la senda de los controles y -la protección. La delegación· del 
FMI y el Banco Mundial exigió reducción de las restricciones a las 
importaciones, eliminación de obstáculos a las exportaciones y mejo­
ramiento de la competitividad de éstas últimas. Aunque, en su versi6n 
de las cosas, el Banco y el Fondo tienden a mostrar que sobre eso hubo 
un consenso con las autoridades colombianas,ª Ja verdad es que fue 
una virtual imposición, así, por ejemplo, se ordenó la eliminación de 
las modalidades de trueque que se habían venido utilizando. Hoy en 
día se ha abierto una polémica, que habremos de analizar posterior­
mente, acerca de la eficacia o no de las po1íticas de devaluación im­
puestas por el Fondo en sus programas de ajuste, pero digamos, de 
todas formas, que fueron fuertemente aconsejadas por los organismos 
internacionales y al gobierno no le quedó más remedio que la su_jeción.' 

Si hubo una recuperación en el sector externo ( ver cuadro 1 ) , ello 
se explica sobre todo por la recuperación del precio del café por efecto 
de la sequía brasileña de 1985. 

En otro orden de cosas, las autoridades debieron implantar una re­
forma tributaria que le produjo al gobierno central, para el año 1985, 

8 lbid., p. 11. 
4 "Informe de la Misión del FMI en Colombia", de febrero 11 a marzo 7 de 1985. En: 

"Colombia y el PMI". Separata núm. 6, marzo-abril de 1985, de la Revista EconomEa Colom· 
biana. Contraloria General de la República, pp. 41-44. 



CUADRO l. Desempeño económico, ajuste y crecimiento, 1970-1986 
( promedios anuales) 

N 

" 00 

Crecimien­
to impul­

sado porla..s 
exponalciones 

1970-
1975 

Bonanza 
caf,tera 

1976-
1980 

Recesi6n del crecimiento 
1981-

Ajuste con crecimiento 

Indicadores de 'desempeño 
Crecimiento del Pm 
Crecimiento de las 

exportaciones 2 

Crecimiento de las 
importaciones 2 

Tasa de inflaci6n 
Cuenta corriente/Pm 
Reservas ( meses de 

importaciones) 
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Entrada neta de capital 
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CUADRO l. (Continúa) 

Política interna 

Tipo de cambio real 6 89 85 75 75 82 107 110 
Crecimiento de la base 

monetaria 23 35 18 14 18 27 28 
Razón déficit del sector 

público/Pm 3.0 5.5 6.8 7.6 7.6 3.7 2.0 
Razón importaciones 8 /PIB 15 15 17 16 14 16 17 

1 Proyección: obsérvese que el mejoramiento significativo esperado en la balanza de pagos en 1986 es en parte resultado 
de la bonanza cafetera. 

2 Bienes y servicios no atribuibles a factores en dólares constantes. 
a El servicio total de la deuda como proporción de exportaciones de bienes y servicios. 
4 1970 = 100. 
6 Balanza en cuenta de capital, incluidos errores y omisiones. 
6 Los cálculos se basan en una cesta de monedas ponderadas por el comercio exterior, con 1975 = Un incremento es defi­

nido aquí como una depreciación del peso. 
FumTE: Ministerio de Hacienda de Colombia, estimaciones del PMI y del Banco Mundial y OECD, Outlook. 

a s 
I!:: 

~ 
¡: 

~ 
~ o, 
z 
t,:J 

8 
z o, 

! 

"' ~ 



280 INVESTIGAC1ÓN EcoNÓMJOA 

un incremento en sus ingresos del 47o/o, eso, aunado a la reducción del 
gasto, disminuyó el déficit fiscal al 4% del PIB. 

Los planes de inversión pública debieron contraerse entonces y sólo 
· se mantuvo lo referente a infraestructura (puertos y vías) posponien­
do otros rubros de menor urgencia, como energía eléctrica y trans­
portes. 

La liberación del comercio exterior, incluyó: 

-Aumentar en 1 135 artículos ( de un total de 5 O 11 ) los bienes 
de libre importación, elevando su proporci6n de 30 a 5~o/o. 

-El número de artícuJos de importación prohibida pasó de 
829 a 69. 

-Sólo en 1985, esta reforma disminuyó el arancel promedio 
de 36% al 2S:%, acompañada de una reducción en la dispersión 
de las tasas arancelarias. 

-El número de artículos afectados por las restricciones de ex­
portaci6n se redujo de 729 a 175. 

Además, disminuyó en tres cuartas partes el· financiamiento de défi­
cit por el Banco Central y se realizó una devaluación de la moneda en 
un 51'% para el año 1985. 

Con ese programa de ajuste se reanudaron las líneas de crédito nor­
males ( unos 1 500 millones de dólares anuales) y se reanudaron los 
préstamos de los bancos comerciales al país. Al finalizar 1985, des­
pués de lograr el aval del FMI., mediante un mecanismo novedoso de 
supervisión sui generis conocido como MONITORÍA, mediante el cual se 
buscaba satisfacer las exigencias de supervisión que los bancos comer­
ciales hicieron al Fondo acerca del desempeño económico del país, se 
restauraron los flujos de capital a Colombia. 

Junto con las evaluaciones de la economía por ambas instituciones, 
se estableci6 un acuerdo por el cual el Fondo supervisaba los resulta­
dos de la estabilización en los campos fiscal, monetario y cambiario; 
mientras el Banco Mundial se ocupó del comercio exterior y la inver­
sión pública (liberalización de importaciones, promoción de exporta­
ciones y prioridades de inversión) . Sobre esa base, se llegó al acuerdo 
de apoyar las necesidades de financiamiento para Colombia, en una 
reunión de banqueros del 16 al 19 de abril de 1985. 

A finales de 1985 fue firmado, entonces, un préstamo de 1 000 mi­
llones de dólares con la banca comercial, conocido como el "Crédito 
,Tumbo"; al paso que el Banco Mundial otorgó un préstamo de 300 
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millones de dólares para política comercial y diversificación de expor­
taciones y un segundo préstamo por 250 millones en 1986, para polí­
ticas comercial y agropecuaria. 

Es notable que el ·gobierno haya negociado con el FMI, sólo como 
condición para reabrirse el acceso a las líneas de crédito de la banca 
comercial y no para acceder a crédito de contingencia Stand By del 
FMI. Hubo críticos que opinaron que si se llegaba a negociar con el 
Fondo para reabrir los créditos internacionales y ello implicaba some­
terse a un proceso de ajuste similar al que habían soportado todos 
nuestros vecinos, sin llamarlo Carta de Intención, no había raz6n para 
no negociar directamente un crédito Stand By, al cual, por otra parte, 
el país tenía justificado derecho. 

El gobierno respondió a ello que no era pertinente, pues de lo que 
se trataba no era de buscar recursos para la estabilización cambiaria, 
ni para apoyo de la balanza de pagos, dado que el país estaba cum­
pliendo sus compromisos internacionales; sino que se trataba de des­
bloquear los créditos de inversión necesarios para los proyectos de per­
foración petrolera y desarrollo del carbón. 

Pero en el debate se contraargumentaba: la afirmación de que el 
país no pasaba por una crisis cambiaria era una falacia, pues -si se 
atendían los requerimientos de importación para los desarrollos mi­
neros y energéticos con los recursos de sus reservas disponibles se iba a 
Jlegar, de todas formas, a una crisis cambiaria y de pagos. Como eran 
dos vías para llegar a lo mismo, se concluía que lo que había de por 
medio era únicamente un mane_jo político para evitar las molestias 
sicológicas y el costo político de aparecer sometido a los dictados del 
Fondo, los que de todas formas debían acatar.6 

Posteriormente, una vez cumplido todo el proceso de ajuste, el 
Contralor General de la Nación,· opinaba que dicho proceso de nego­
ciaciones y ajuste había: 

-Conducido a aplicar una política contradictoria con los postu­
lados iniciales. 

-Llevado a generalizar la exigencia de avales del Gobierno 
para los préstamos que solicitaban las entidades descentraliza­
das, y que se extenderían después a los empresarios privados. 

ó Londoño Hoyos, Fernando, "Colombia ante el FMI. El FMI y el ajuste económico" en 
Economía Colombiana núms. 167-168, marzo-abril de 1987. Contraloria General de la Re­
pública, pp. 40 y 41. 
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-Encontrado en los préstamos de programa ( varios proyectos 
y no uno por uno) un c6modo mecanismo para atender sus fal­
tantes presupuestales. 

-Inducido a firmar préstamos con excesiva condicionalidad 
a las políticas, sujetas ahora a las entidades internacionales; obli­
gando, por ejemplo, a aceptar ataduras y normas de contratación 
y a la adquisición de bienes y servicios en desmedro de la indus­
tria y el trabajo nacionales. 

-Casi "hipotecado" al país, debido a la carga de condicio­
nalidad impuesta en diversas áreas de la política macroeconómica 
y sectorial, incluso en la organización misma del Estado. Así, por 
ejemplo, se establecen como causales de incumplimiento la modi­
ficación del carácter de emisor del Banco de la República; o re­
formas que disminuyan los aportes de la Nación a dicho banco 
o a ECOPETROL, o las cláusulas que en el "crédito Jumbo" la dis­
crecionalidad del gobierno para ignorar rentas o prepagar la 
deuda. Es obvio, al aceptar tales cláusulas, el gobierno aceptó 
dichas limitaciones a su autonomía decisoria y a su soberanía. 

-Saturado la capacidad de absorción de la economía ya que, 
el gobierno de Betancur contrató préstamos en cada año por 
2 190 millones de dólares, utilizó 1 550 millones de dólares y, 
elevó los recursos por utilizar de 3 718 a 4 979 millones de dóla­
res, con la acumulación de comisiones que sobre esa base se cau­
san; simplemente por carecer de: contrapartidas, restricciones a 
los desembolsos para gastos locales por razones de contracción 
monetaria, suspensión de desembolsos por incumplimientos con­
tractuales, falta de capacidad operativa en los agentes ejecutores, 
lentitud en los procesos de contratación de suministros, demora 
en la obtención de las licencias de importación, etcétera. 

Por todo eso concluía el fiscal de las finanzas públicas, que el go­
bierno de Betancur, había elaborado un programa de deuda externa y 
había ejecutado lo contrario, saturando de crédito .foráneo al país 
y pagando por él pero sin usarlo. y para terminar, había hipotecado 
parte de su política económica y la organización del Estado. 8 

Estas críticas, que generó en lo interno el manejo de esa coyuntura 

6 González Garcla, Rodolfo, "Evaluación del Contralor General de la Nación, sobre la 
deuda pública externa de la administración Betancur, en El Tiempo, julio 22 de 1986, 
Bogotá, 
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de negociaci6n con las entidades internacionales, y el carácter de los 
compromisos adquiridos, están en contravía de las evaluaciones que 
las agencias multilaterales hacen peri6dicamente sobre el país y de la 
valoraci6n que en los mercados bursatiles internacionales se tiene acer­
ca de nuestra capacidad de pago y de nuestra condici6n como riesgo 
para los prestamistas. 

Después de aplicado el programa de ajuste, el Presidente del Banco 
Mundial, señor Barber Conable, destacaba el manejo econ6mico del 
país y afirmaba que en este campo éste tenía un futuro brillante y no 
representaba ningún riesgo para la comunidad financiera internacio­
nal, por lo que el mismo Banco Mundial sería el primero en conside­
rar positivamente las solicitudes de crédito para el sector de energía, 
acueductos y agua potable para pequeñas ciudades.7 Y en su informe 
a la Asamblea Anual, instalada por el nuevo Presidente de Colombia, 
Virgilio Barco, el mismo Banco Mundial ponderaba a Colombia, junto 
con Chile, como los dos únicos países en los que sus esfuerzos de movi­
lizaci6n de recursos externos habían tenido éxito.8 

Por otra parte, si se toma como indicador la receptividad e inte~és 
que por los papeles de nuestra deuda se manifiesta en la Bolsa de Va­
lores, se podría concluir que nuestro país tiene la deuda más sana 
entre los 12 mayores deudores del mundo en desarrollo. En el semi­
clandestino mercado secundario de valores asociados con emprestitos 
internacionales, que existe en los países industrializados, la deuda co­
lombiana se negocia a raz6n de 86 centavos de d6lar de su valor nomi­
nal ( ver cuadro 2) . 

Esa buena posici6n que sobre el desempeño de nuestro país tienen 
las entidades multilaterales y los inversionistas internacionales, se ex­
plica, de una parte, por la tradici6n de cumplimiento puntual de nues­
tros compromisos, y de otra, porque gracias a las condiciones y al 
manejo de la política econ6mica, la situaci6n se ha mantenido bajo con­
trol, aunque, a decir verdad, dicho margen de maniobra se reduce 
notablemente en el periodo reciente. 

El contenido de las medidas de ajuste adoptadas por el g~bierno de 
Betancur tienen como trasfondo, cierto retardo para controlar el gasto 

7 Declaraciones de los señores Barber Conable y David Knox, Presidente y Vicepresidente 
para América Latina del Banco Mundial, respectivamente, en: El Tiempo, diciembre 10 de 
1986, Bogotá. 

8 Banco Internacional de Reconstrucción y Fomento. "Informe a la Asamblea Anual", 
30 de septiembre de 1986, El Tiempo, septiembre 22 de 1986. 
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CUADRO 2. V alar de la deuda de países e.n desarrollo 
( centavos de dólar por dólar endeudado) 

Julio Enero Julio Enero Febrero Marzo Mayo 
1985 1986 1986 1987 1987 1987 1987 

Arger:itina 61 60 62 63 62 62 62 
Brasil 63 75 75 73 74 73.5 68 
Chile 66 65 65 64 65 66 66 
Colombia 86 81 82 80 n.d. 86 86 
Ecuador 58 65 68 63 63 62 62 
México 57 80 69 56 54 56.5 57 
Perú 16 45 25 18 18 16 16 
Filipinas 70 n.d. n.d. n.d. 72 72 72 
Polonia 42 55 50 42 41 41 41 
Rumania 86 85 91 86 86 86 86 
Venezuela 72 81 80 75 72 72 72 
Yugoslavia 77 74 78 75 77 77 77 

n.d. No disponible. 
FUENTE: Shearson Lehman Brothers, en "Lunes Económico": El tiempo. 

público y contener las tendencias negativas en el sector externo. Si las 
negociaciones se hubiesen dado con una: posición externa aún no debi­
litada habrían sido menos duras para el país; o de otra forma, si los 
ajustes, que de todos modos la economía necesitaba, se hubiesen hecho 
con oportunidad, no habría habido necesidad de someterse a los con­
dicionamientos, ya comentados, para acceder de nuevo a los créditos 
internacionales. 

A decir verdad, el programa de ajuste colombiano tiene poca dife­
rencia con lo que se hizo en otros países en cuanto a su contenido, y si 
se diferencia es por el grado de profundidad y la menor presión de los 
compromisos externos. Por lo demás, la modalidad de solicitar recur­
sos a la banca privada y no a la banca multilateral estaba determinada 
por ser requerimientos de inversión para los cua]es, el Fondo por ejem­
plo, no tiene disponibilidades. 

El recurso de una supervisión a nuestro desempeño económico por 
parte del Fondo y del Banco Mundial, dentro de una figura novedosa 
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en lo jurídico, como condición para que la banca comercial accedie­
ra a conceder nuevos financiamientos, no puede esconder que de todas 
formas el país fue sometido a un drástico proceso de ajuste, juzgado 
por algunos e:omo excesivo. 

La apariencia que el gobierno de Betancur quiso dar, al afirmar que 
"el país se había salido con la suya", al realizar de motu propio los 
ajustes necesarios, no alcanza a esconder que la diferencia es nada más 
de forma. Sólo se logró anticiparse a presentar al Congreso las leyes 
tributarias que respondieran a las exigencias de saneamiento fiscal, 
que el :Fondo, de todos modos iba a exigir, para presentarse a las ne­
gociaciones, ajustadas de antemano. 

Si ello es un manejo político útil y hábil, no es caso acá discutirlo. 
Sólo nos resta decir que, en lo sustancial, todo ello se hizo dentro de 
las tendencias de la región, eso sí, con menor dramatismo que nues­
tros vecinos. Si la soberanía quedó a salvo, no lo parece, después que el 
gobierno colombiano, además de todas las cláusulas que debió aceptar 
en las negociaciones, debió ingresar a la OPIC (Overrseas Private In­
vestments Corp,oration), donde se acepta que las demandas contra el 
país por parte de los inversionistas extranjeros sean ventiladas en tri­
bunales extranjeros, para dar a los potenciales inversionistas, el clima 
de garantía que exigían dentro de las negociaciones. 

11. ESPECULACIÓN-INDEXACIÓN-DEVALUACIÓN 

La crisis del modelo 

El manejo de la política económica colombiana se ha caracterizado 
por una gran continuidad ya que en todo el periodo moderno, hubo 
gobiernos compartidos que expresaron los intereses dominantes en el 
país y, por tanto, tienen un proyecto más o menos convergente de lo 
que son sus intereses, aspiraciones y proyectos. No hay, por eso, rup­
turas bruscas ni saltos de discontinuidad notable, incluso, en medio 
de las crisis internas y externas, han logrado un manejo de contención 
que ha impedido, por ejemplo, desbordes, devaluaciones bruscas o cesa­
ción de pagos externos. 

El instrumental económico existente permite; por ejemplo, que en 
eL sector cambiario, haya . un efectivo control sobre el endeudamien­
to privado, sobre los ingresos y giros de capital extranjero y utilida-
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des; que garantiza a través del movimiento diario del tipo de cam­
bio ( crawling peg), un ajuste menos traumático que las devaluaciones 
masivas, de ingrata memoria para el país. 

Respecto a las tendencias regionales, nuestro país vivió el periodo 
de sustitución de importaciones que permitió consolidar una .industria 
nacional, formar una clase empresarial y cierta economía ae divisas. 
Pero élla hizo crisis, cuando se pasó de sustituir bienes de conswno 
final que requerían importación de materias primas y se llegó a eta­
pas más avanzadas que requerían importación de piezas de ensamble 
y equipos, se enfrentó a las limitaciones en el frente externo para seguir 
adelante, presa de las mismas restricciones que le habían dado origen. 
Además, le significaba un subsidio a los industriales nacionales que se 
encontraban así protegidos de la competencia internacional y podían, 
por ende, despreocuparse de mejorar la calidad y rebajar los precios. 
Los insumos para la agricultura así encarecidos y de dudosa calidad, 
están, a juicio de algunos, en la base de nuestras dificultades para 
competir con la agricultura venezolana. 

Para soslayar esa barrera, se dio paso al modelo de promoción de 
exportaciones, apoyado en el descuento fiscal como sacrificio del im­
puesto que el gobierno hace en beneficio del exportador ( Certificado 
de Abono Tributario, CAT), y que debió ser reemplazado por un re­
embolso tributario para evitar las retaliaciones de los mercados me­
tropolitanos al anterior tipo de subsidio. 

1) El problema de la devaluacwn 

Desde ese modelo se heredó la costumbre de hacer de la devaluación, 
no sólo un instrumento cambiario de cara a la relación de nuestra 
moneda con los patrones internacionales y a las relaciones de precio 
interno y externo, sino se comenzó a utilizar como un instrumento de 
política económica para estimular las exportaciones. La creencia in­
genua de que la devaluación, porque eleva el ingreso del exportador, 
aun si se mantienen constantes sus volúmenes y precios de exportación 
y sus costos internos, aumentaba las exportaciones se fundaba sobre 
varios sofismas. Suponía que la devaluación elevaba de por s~ la com­
petitividad de nu~tras exportaciones, en condiciones de desventaja 
tecnológica frente a productores de bienes similares a los nuestros pero 
con mejor tecnología, como es el caso de los textiles de Asia, el acero 
sueco o la industria automotriz japonesa. 
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De otra parte, no consultaba las tendencias proteccionistas de los 
mercados metropolitanos que han terminado bloqueando, a través de 
cuotas, gravámenes arancelarios y paraarancelarios el ingreso de nues­
tras exportaciones a dichos países, como le ocurre hoy a la carne y al 
trigo argentinos en la Comunidad Económica Europea. 

Incluso se da el caso de que algunos productos de la región han sido 
reemplazados por sustitutos químicos y sintéticos, de modo tal que en 
presencia del jarabe de maíz y la fibra óptica, por ejemplo, el azúcar 
nuestro y algunos de nuestros metales no van a ser demandados en 
los países desarrollados, aunque para intentarlo devalq.emos frecuente­
mente. 

Por eso, han comenzado a levantarse quienes opinan, que se puede 
dudar de la creencia generalizada de que la devaluación tiene el efec­
to mágico de incrementar automáticamente las exportaciones, 11 cuando 
lo que parece ser es que ella se constituye en un acicate para la fuga 
de capitales. 

Paradójicamente, como dicha creencia es generalizada en la región, 
cuando un país realiza una devaluación de ese carácter, sus vecinos 
recurren a hacer lo propio, anulando el efecto buscado con la medida. 
Llegamos así a la devaluación simultánea en los países que buscan 
mercados y proteccionismo arancelario en los países ricos. De esta 
forma, devaluando todos al mismo tiempo, no nos volvemos más com­
petitivos unos a otros, sino que rebajamos al unísono nuestros precios 
frente a los compradores, al mismo tiempo que el proteccionismo nos 
cierra las puertas de acceso a los grandes mercados.10 

Pero en el frente externo, el servicio de la deuda pública y privada 
se incrementa por efecto de la devaluación de tal modo que el go­
bierno debe utilizar muchos más recursos de sus ingresos en moneda 
nacional, vía impuestos o rentas públicas, del mismo modo que los 
particulares que tienen contraidas deudas externas, deben apropiar 
mayores ingresos de sus ventas, al servicio de esos compromisos exter­
nos ahora incrementados por el efecto cambiario. 

Como lo muestra el cuadro 3, en el año 1985, cuando se aplicó drás­
ticamente el programa de ajuste con la aceleración de la devaluación 

11 López Michelsen, Alfonso, "Reforma tributaria y la reactivación de la sociedad anónima" ; 
intervención en la presentación de la obra "Cómo reactivar el mercado accionario", El Tiem­
po, octubre 24 de 1986, pp. 1-A y 12-A, Bogotá. 

10 L6pez Michelsen, Alfonso, discurso en la celebración de los 20 años del Departamento 
del César, Valledupar, 29 de mayo de 1987, El Tiempo, junio 1 de 1987, pp. 5-A y 8-B. 



CuADRO 3. Determinantes de la tasa de cambio de la deuda pública externa en moneda 
nacional. Devaluación y endeudamiento, 1981-1986 

Efecto de endeudamiento 2 Efecto mixto 8 Creci. deuda moneda nal. 
Efecto de Gobierno Descentral. 

devaluación Gobierno Descentral. Gobierno Descentral. Años nominal! nacional nacioneles Otros nacional nacionales Otros nacional nacionales Otros 

1981 14.6 23.5 21.4 27.4 3.4 3.1 4.0 41.5 39.1 46 
1982 18.2 10.6 25.2 32.5 1.9 4.6 5.9 30.7 48.0 56 
1983 16.9 2.5 36.6 23.0 0.4 6.2 3.9 19.9 59.7 43 
1984 18.4 11.5 35.1 8.3 2.1 6.5 1.5 32.1 60.0 28 
1985 72.2 9.9 20.3 27.4 7.1 14.7 19.8 89.2 107.2 119 
1986 * 29.0 4.6 15.1 9.6 L3 4.4 2.8 35.0 48.6 41 

* Datos a septiembre. 
1 Corresponde al crecimiento anual de la tasa de cambio (TcR). 
2 Corresponde al crecimiento anual de la deuda en dólares. 
3 Efecto combinado de la tasa de cambio y el endeudamiento. 
FUENTE: DIE, Banco de la República. 
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ordenada .por, el: Fondo; el.efecto sobre,-:Já tasa. de, cambio de fa .déuqa 
pública externa, fue mayor que el efecto del propio endeudamiento. 

En este.:factor reposá~,quizá;,~parte;dé'.·~a-.explícaci6n. de lás tendC1;1-
cias· a··Ia-;índexación (u~quizaci6n.o reaJuste :gradual)·-de_:.fas, tarifas 
d~ 'servicios públicos, pueflás einpre~si qué los prest.in" ( en'etgía, telé.;. 
fonos;: acueducto y -~lcanta-rillado) •tienen qué· ;servir ;·sus · compromisos 
internacionales incteméhfado1r por· 1a devaluaéióh, y··a ello se :·une. ¡a 
política · oficial adoptada :desde que· :JlegarMI al gobierno. los apologis .. 
tas·del neoliberalism0; de:.fas tarifas,·y lo~ precios·que deben·ser ','rea-: 
les Y- costea_Jiles'\ vale_ deéir, desprovistos de -_subsidios. . 

Por el: lado· del sector público~: el setvicio de la deuda se ;:eleva de ,tal 
forma por ·e1 encárecimientó· de· la_ divisa; que no sólo presiona hacia 
daumep~o dé lbs·iin.P!Iestós y l,as tarifas·de·los servicios que él Estadó 
presta, sino que''.obliga?a destinar'yecmsos' cada·vez más vofüminOSpS'al 
servicio de 'la ·deud~ sustrayéndólos. del gasto· ·público social;. la ·in.ver.:. 
sión 'produc~iva:y la atehd6n a' las,·necesidades de fuodernizaci6n: del 
m~m.o'a#a~\~::~fat~t ::1 '_ -.::··::"j ·- · :::.... . .. ~:J_;_ --~ 

Los. qú~ se·, opq.tien,.a que se recJtizc~. :el ~tino ele __ :cl.eyaluaci6~. argo:.:. 
níeiit~. q~e. ~él: habei: mantenido ,-Sopre~~ltiadó.~e~ ,tipo de ca,rñbi~ ·en . el 
pasado; trajo, :9Q~ c;.on~ecuen,daf nég~liv~.s :· ,. · , · .. · · · · . 

, , ~ • I • • ' J '. . .'I ~.,.. , j . • ' 

-. · nej(> _d~p~Qtegida la)µdqstr:i~ n~~ion~l, por el a,barat~~~o d~ 
las im. ortá~ioñes · · '' · : · : -· · ·.. · _ · · · · 

, ! · -: · R_. . .; ·: ~ . ·. , r .. .. . .. : · ·.. .. , .: . · ~ · ·:1. ,: ,, . . ... . . 
~~st~I6. el,. ende.~cl~it;~:t<;> ~t~rp.~,. atr~ctivo. ~n .e~. moll?-ei;ttp 

err las eXev~,das· t~ %~~r~: ~º~-~mas; y. el fácit.a~ceso _a_ la~ _:di.: 
V!SaS, por pesos ,revjfüaµ,u,.: , .. .. . .. ··'-. ; . . .. 

,, . :·., - : . ~: \' :· . : " ' 

.. Nadi~: pu~de .<:star.',en,Iavon ;de_ que. ·uoa ,eéonomía mal).tenga ta_~~s 
de c~bjn congeladas .indeiinidamente o- permita sobrevaluacion~s sen­
sibles: de-$u s,igno l'JílQD,etarjo~ ·pues ello le _crea dist9rsione$ en., :el poµier­
cio .,exted<?x~~ peroJo. q1;1.e-,:·debe: .llamar 1~ at~~~ión e$ qµ~ G~v~rtj~_ la 
de:;valua.qión, en~uria Jórmtda, mágica_ para el ,_incremento :d~ las.. e~por­
taci.on~.,, no. sólo ·~S.·· ingen110: de_ ~a.r-:a. .. a los problemas· te.cn9l6~90S, ,de 
productividad y ,de qiclo,del com~rci.q p:11mdi1d; sin9 qu~, terµiiµ,~. tras­
ladando al conjunto de la economía un pesadp g:rav,ru;_:n~µ-para .l:>~i;1efi­
ciar ~l: ingreso de los -e.~p°:1'tador~ .. , , , 

11 N (lñez Vergara, · Guill~o. , ."Difc\l?IQ. de. cll!,!.l811.J'a •Q!' la: :xxiy Convenci6~ BaJtcaria Na 
cional", Cartagena, octubre 30 de 1986, ·El Ti,mfH,, ~noviemb~ 1 de 198(i. 
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2) La indexación-upaquización: la bola de nieve comienm a crecer 

En la década del setenta, y siguiendo el ejemplo de Brasil, en Colom­
bia se estableció el Sistema de Valor Constante, o corrección moneta­
ria, a través de Unidades de Poder Adquisitivo Constante UPAcs, ma­
nejadas por Corporaciones de Ahorro y Vivienda que captaban los 
recursos del ahorro doméstico atraído por el hecho de que la correc­
ción monetaria le garantizaba la conservación de su poder adquisitivo 
y le reconociá además, por encima de dicha corrección, un interés real. 

Hoy, dicho sistema tiene depósitos por encima de los 600 000 millo­
nes de pesos y ha ~ido, salvo algunos periodos, el sector más dinámico 
del ahorro financiero. Así mismo, ha financiado la construcción de vi­
vienda para sectores medios y altos, pero ha comenzado a manüestar 
aspectos contradictorios. De una parte, tiene cerca de 200 000 deudores 
en situación de atraso de sus pagos y el gobierno acaba de modificar 
el sistema, para obligar a las Corporaciones de Ahorro y Vivienda a 
participar en la financiación de viviendas para sectores de menos in­
gresos, y ello ha generado la reacción de dichas entidades, las cuales 
opinan que ello no será rentable, que no lograrán vender la vivienda 
que se construya para dichos sectores con mayor capacidad de ingreso, 
por último, que esa es un área que debe cubrir el Estado. 

Más allá del problema de la orientación de esos ahorros, que es un 
punto que está en discusión, lo que importa destacar acá, es que dicho 
sistema se ha filtrado al conjunto de la economía y comienza a generar 
procesos de reajuste periódico en otros ingresos y rentas, por lo que 
conviene llamar la atención, habida cuenta de que en casos como el 
brasileño y el argentino, la existencia de la posibilidad de indexar los 
precios, salarios y rentas, terµün6 llevando los precios a situaciones de 
hiperinflación, este proceso calificado de "inercial" por sus analistas, 
termina desbordando la capacidad de control por parte de la autori­
dad económica, obligando a recurrir a reformas monetarias drásticas. l!! 

Para nuestro caso, entre la tendencia del manejo cambiario y el 
UPAC, se ha establecido un paralelismo, a tal punto que de la misma 
manera que nuestra moneda se devalua diariamente frente al dólar, 
también se devalúa diariamente: frente al UPAC, en una proporción si­
milar a la de la inflación. 

Por eso, un crédito externo se puede equiparar a una deuda interna 

12 Ver Arida Persio y Lara-Resende, André: "lnflaci6n inercial y reforma monetaria", en 
Inflación Cero. Editorial Oveja Negra, Bogotá, 1986. 
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en VPAC, pues en ambos casos se conoce el monto comprometido al 
inicio de la deuda, pero nunca se sabe el monto final que habrá de pa­
garse, pues por la devaluación, cuyo monto anual nunca es previsible 
con exactitud, se elevarán a un monto imprevisible los pagos en pesos 
de la deuda externa, así. como por la corrección monetaria se acelerarán 
los pagos de la deuda interna upa.quizada o corregida por el índice de 
inflación. 

El gobierno acaba de ordenar a las corporaciones ampliar los plazc:>s 
de sus deudas, con lo que se reduce la cuota que se paga en cada oca­
sión, pero se termina pagando más intereses, de la misma forma que 
al prorrogar los pagos de las deudas externas, se moderaIJ, los montos 
de las cuotas pero. se eleva el servicio total. por intereses. 

Esas son pues, dos herramientas, la devaluación y la corrección mo­
netaria, que están terminando por llevar al país a la lógica de la "bola 
de nieve". Vale decir, que porque se ha devaluado el tipo de cambio, 
las empresas deben reajustar sus precios para adquirir los ingresos que 
les permitan servir sus deudas incrementadas, con lo que trasladan a 
sus consumidores el reajuste de dicho servicio; pero cada quién irá bus­
cando a su vez la manera de _reajustar peri6clicamente sus salarios 
mediante una "prima móvil" ( que en el país no se ha implantado) , 
o reajustar las rentas que recibe, por ejemplo, de arrendamiento u 
otros servicios. 

Esa tendencia ,es reforzada por la. corrección monetaria, que hace 
que todos los sectores económicos apliquen lo que un analista colombia­
no llamó el "taxímetro endemoniado" de la upaquización. Después que 
dichas tendencias se echan a andar, es muy difícil detenerlas porque 
nadie puede privar a un determinado sector de, que busque el reajuste 
proporcional para protegerse del incremento que han tenido sus cuotas 
de yivienda, el pago de sus servicios o consumos. Por ello, cada día 
aumentan las voces que.claman por un desmonte gradual del sistema.18 

3) El reino d~ la usura: de cami:no hacia la patria financiera 

Al endeudamiento de los países latinoamericanos con el resto del mun­
do, correspondió en lo interno, el endeudamiento de sus empresas con 
los bancos locales, en parte:: .. como reflejo de ·1a ola de especulación 
financiera. desatada por, la invásión' de la ·"plata dulce" que inundó 

~ Entrevista concedida. por"el Ex-Presidente, Alfonso L6pez Michelsen al periodista Jorge 
Enrique Pulido, en el programa de televisión "Canal Abierto", abril de 1986, 
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los mer.cados .. Sobrevino ·,entonces, en casi todos los países, una acwnu­
lacj6Ii· de, pasivos internos que la economía productiva era incapaz de 
soportar. 
· i. Observando la· crisis de las· instituciones financieras de Argentina· y 
Chile, muchos. abrigaron la cándida ilusión de que Colombia no cono­
cería percances.,análogos. ,Ello, por.que siempre hemos tendido a creer­
nos más metódicos, competentes y sensatos que nuestros vecinos, y la 
móderaci6n inicial de la cuantía de nuestra deuda externa, en con­
traste con la abrumadora carga: de otros pafses, estimulaba ese ingenuo 
sentimiento de confianza.1' 

Por eso, cuando al inicio del gobierno de Belisario Beta:ncur ,' fa crisis 
financiera hizo su · apllrici6n;· o};)lig6 · a decretar la Emergencia Econó­
mica. { Articulo · 122 de · la: , Coristituci6n Nacional) , para adoptar las 
medidas de intervención· que· la situación obligaba. 

A partir. de entonces;· el eje central de la:s preocupaciones del gobier­
no. :que se. :inicia:ba,-estaba" ubicado .. en el sistema financiero, habida 
cuenta ae que1 poi entonces ·aún no afloraban dificultades en el frente 
exte~0; y-ea ien" ese campo de 1a actividad financiera, en donde para­
#Jicamente menos resulta.dos se · lograron y la situación sigue siendo 
altamente .inestable. : . 

1 Una·:evaluaci6n de la: política"adoptada de cara a la crisis financiera, 
ha sido juzgada por los analistas como tardía en su aplicación, parcial 
y..1~1:1perficiaPeii"sus · arearic'es~ ·con~radictoria con' el conjunto ele polí­
tic:ais ecoii6micas 'del· gobierno, ·discriminante respecto de sus ·efe~tos 
sobré los distintos· ·~gentes según su participación en la crisis y sin 
perspec_tiya t~mporar y .conc~tual acerca de las tendencias y evolución 
de la econom1a colombiana. ' 
.. El" país· se intieve aún sobre el telón de fondo de una aguda crisis 
financiera ·h~ resrielta y·sol'amente aplazada, ello alimenta un remolino 
de redistribticióri de la riqueza. Pese a que recientemente, las entida­
des financieras han liquidado balances favorables con altos rendimien­
tos, la· banca <:olombi~a perdió. 55 000 millones de pesos entre 1980 
y 1985, 16 los activos improductivos del sistema financiero suman 524 551 

·: '.:1 
.14 E~pinosa V alderram.a, Abd6n, "De. la, economía , de · especulaciqn· a la econo~ social'.', 

en.E•p~a .de ~os.,A.contec,imientos, El Tiempo, Bo,gotá,. marzo ~1 de 1987, .p. ~-A. 
111 Tenjci ·o., 'Feriúuido; "La. pq~ltiéa del ·gobierno· de Betancur: él sector,' firianci,ero", en 

Balance' del' Cüatrietiio, ·la. parte. Revista Ecónomfa Colombiana, Contraloria General ;de la 
República, núm. 183, julio de 1986, pp. 26-30. 

16 .Núfiez Vergára; Guillermo, Discurso pronunciado en Pereira (Risaralda), en El. Tiem/fo, 
Bogotá, marzo ,7. de .J.987.',. 
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~llones, lo cual r9>resenta un 3~%_m,ás_Eue en.el,año,ant~.rior, r~par­
tidos entre-un s~ro de los bancos,,un.'91o ·de·las·eorporae1ones fman­
ciéras, un &% del' sistema de valor constante y· 3"% · de las. compañías 
de financiamiento comercial.-11 Pese a- la rentabilidad fográda sólo ·:re .. 
cientemente por algunas . de las entidades · financieras, las · condiciones 
de descapitalización· y el monto absoluto·1, relativo de ,sus deudas malas 
conforman un panorama de verdadero caos financiero.18 

Si eso se asocia con el hecho de que 140 empresas se encuentran en 
concordato, la ·situación ·de crisis se: extiende:a· todo .el con.funto de la 
economía y la recuperación industrial en el periodo reciente no logra 
subsanar los desajustes que atravies~n el conjunto de los sectores eco­
nónúcos, fruto acumulativo de la crisis en si misma, aunada a políticas 
inadecuadas. ; , . . = _. . , , 

La crisis aue hizo su aparición a mediados de 1982 en .. las emprfsl;Ü! 
dCrl Grupo Grancolombiano y en el B~co Nacional,. y llev6 al Gobierno 
a intervenir, hasta dici~brc de ese año, w:ia doceµa de"Jhstitucioti.~~, 
_tenía uria larga gestación desde la primera mitad de la ·década a:*e'­
rior, cuando se adoptó el sistema de valor constante con fa correcdón 
monetaria por encima. de la inflaci6n, eil' orden a: atraer• los recursos 
del ahorro interno hacia el financiamiento de la·· construcción. 

A esa medida, adoptada bajo el. gobietiio de ·Misael Pastrana ·:so. 
rrero (1970-197.4), siguió la reforma financiera de 1974 en. el gobierno 
de Alfonso López Michelsen, de nitido corte monetarista. En ella, bajo 
el argumento de que la existencia de disparidades en las tasas de jn­
terés de las captaciones en valor constante frente al ahorro tradic~onal 
era inequitativa, y ante la dificultad de desmontar el sistema (JPAC 

tal como se había prometido en fa ca'.ínpaña,.)e:.optó·_J>Qi: reducir un 
poco su rentabilidad, colocarle un techo a sus aumentos y permitir.· la 
equiparación de las de~ás tasas_ de interés coq la que' ha:st,a:'' ·e~tónces 
venía siendo la más elevada. As{ mismo, se fléxihjlizarori los coritrQles 
y se dio paso a la diversificación de , las· instituciones financieras en el 
campo del financiamiento comercial,. por ejemplq: se desí!,rr(?lló ."un 
espiritu agresivo y en gran medida aventurero dé los bariquet9s y se 
generalizaron las maniobras irregulares como los "autopréstamos'' rea­
lizados por los banqueros para apropiarse del ahorro bancario y des­
tinarlo a la compra de otras . emp:resas. y a la esp~cul~ciór,., bursl;!.fil~ ·.: ... , 

En ese periodo, como puede ve~e. ert el cuadro 4, t1_1vi~ron ~ügar 'tin,~ 
. . . 

17 "Gobierno compra cartera para salvar bal)cos", en El Tiempo, Bo~ti, .~arzo ~8'de 198~. 
18 Revista Estrategia, núm. 99, mayo. de 1986; · · .. ' '' 



294 INVESTIGACIÓN EcoNÓMidA 

serie· de c·ambios que aumentaron la relaci6n de deuda del sector pri;. 
vado respecto de sus ingresos, de :la ·intensificación de las interrelacio­
nes de los sectores productivos con el sector financiero y la elevación 
considerable del costo de los recursos financieros. Todo ello es el desa­
rrollo lógico de las políticas de "dinero caro" y profunclizaci6n finan-
ciera de la economía que inspiraron la reforma de 1974~ · 

Cu~Ro 4. Crisis financiera: gestación y evolución 

Años 1 2 3, 4. 5 6. 7 

1975 .32 ---6.0 .56 25.2 .24 2.3 --,-1.5 
1976 .44 10.0 .56 28.l .24 4.7 7.0 
1977 .65 -5.0 .50 26.7 .23 4.2 6.2 
1978 .66 7.0 .50 -28.8 .25 8.5 8:2 
1979 .46 1.0 .51 33.4 .25 5.4 4.1 
1980 .72 11.0 .46 34.6 .28 4.1 6.3 
1981 ;55 7.0 .39 "37.4 ·.31 2.3 5.0 
1982 .50 -1.0 .40 38.0 ,,34 0.9 2.5 
1983 n.d. n.d. .38 34.8 n.d. 1.0 -0.5 
1984 n.d. n.d. .37 34.l n.d. 3.0 -1.2 

1 Firmas: créditos recibidos/ingresos. 
2 Firmas: tasas de crecimiento del excedente bruto, de explotación. 
3 Bancos: cuentas corrientes/recursos de crédito. 
4 Bancos: tasas de interés de colocación. 
5 Firmas: intereses pagados/ingresos. 
6 PIB: tasa anual de crecimiento · a precios constantes. 
7. Gasto final interno (consumo + inversión):. tasa de crecimiento. 
8 Bancos:. deudas de dudoso recaudo/activos no produ~tivos. 
9 Bancos: · colocaciones/margen financiero neto. 

8 9 

.09 29.6 
;11 24.9 
.08 36.7 
.07 35.2 
.07 33.4 
.07 32.7 
.09 47.8 
.16 157.0 
.23 97.1 
.43 203.7 

FUi,NTE: Kalmanovitz, S., y Tenjo, F. : "La crisis financiera en Coloittbia: anatomía y 
evolución, en Controversia, núm. 131, CINEP. 

>..-.. ... :~.;-.·i 
) 

El resultado de esta transformación fue la s~~uaci6n de gran fragi­
lidad en la que quedaron las instituciones fµiancieras, pues una reduc­
ción en los rendimientos de las empresas endeudas las lleva inexora­
blemente a la postergaci6n o incumplimiento de sus pagos, con todos 
los traslados intersectoriales de dichos efectos a otras ramas. 



COLOMBIA: LA SITUACIÓN ECONÓMICA 295 

Ello habría obligado a una.reestructuración radical del sistema finan­
ciero y una política orientada a asegurar la estabilidad de los benefi­
cios y demanda final para las empresas productivas, que permitiera 
volver a ordenar las relaciones entre producción y financiamiento. 

Lo que se hizo, en cambio, fue atribuir a errores humanos y no al 
diseño mismo del sistema las responsabilidades de la crisis. El juicio 
a los responsables de conductas dolosas ( como los autopréstamos), la 
evasión fiscal y abusos del derecho de propiedad; estaba mostrando 
que se escogía como responsable de la crisis, no a las fallas del sistema 
financiero en sí, sino a las fallas de las personas propietarias y adminis­
tradores. 

Por eso se trató de: 

Devolver la confianza del público en las institucic;>nes finacieras me­
diante acciones de prestamista de última hora para respaldar los 
depósitos, redefinición de reglas de juego y límites a la actividad 
de dichas instituciones, al mismo tiempo que se aplicaban sancio-
nes a los culpables. · 

Buscar esquemas para la democratización y recapitalizaci6n de 
las instituciones financieras, también con el ejercicio del poder 
de prestamista de última hora del Estado, abriendo líneai; de cré­
dito accesibles a quienes desearan adquirir bonos convertibles en 
acciones de dichos bancos. 

Tomar posesión, administración y nacionalización de institucio­
nes financieras. 

Implantar una reforma financiera. 

Hasta 1985, el gobierno había utilizado casi 50 000 millones para 
intervención, apoyo, democratización y capitalización de dichas ins­
tituciones financieras 19 y 40 000 millones hasta abril de 1986 a través 
del Fondo de Garantía de los depósitos.'º 

Por vía de 1a toma de posesión, administracióp. y nacionalización, 
el Estado controla hoy el 80% de los activos de la banca en Colombia, 
se han seguido flexibilizando las condiciones de acceso de los bancos, 
corporaciones y empresas a los recursos de salvamento ofrecidos por 

19 "El Estado y el desarrollo del sector financiero", en Informe Financiero, octubre de 
1985, Contraloria General de la República. 

'20 Cepeda M., ''De la liquidaci6n del Banco Nacional a la nacionalizaci6n del Banco de 
Colombia, Economía Colombiana, núm. 177-178, enero-febrero de. 1986. 
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el ·góbierno; ···mientras".· se archivaba· definitivamente . cualquier intento 
de: :reforma:. fiñari.éiera ·estructural, ·a cambio',de lo :cual; akfinalizar 
el góbiemo · de Betancur. se · habl6 de volver · al ·séctor privado 'los ban­
cos .nacionalu.ack>s y el'imevo gobierno ·abrió ;«H acceso deli capital ex­
tranjei:o. al· sec:tor financiero colombiario .. ,'. 

Cuando sé habla- .de tardanza en aplicár ,: los ·cortettivoi,; se quiere 
significar que los, primeros síntomas se percibieron: y. no se ac~ó opor­
tunamente, eón lo cual -las,· medidas' debieron adoptarse en medio del 
pánico y· fugá ,de ,ahorracJores; de·· todas· forrp:as, , 90 000 ahorradores 
perdieron sus:dep6sitos total o parcíalinente. Fue demorada, adeinás, la 
intervención en el caso de accionistas y administradores, los de,mayor 
responsabilidad, que lograron salir del país sacando:sustanciales,recufsos. 

Ese mismo retraso es extensivo a la toma de medidas para rebajar 
la, tasa de .interés. : . · 

'Al. hí:lc~r, un balancé de: 1os· criterios. utilizados : por: :el: gobierno de 
B~fÍCUl' para; manejar, ]a, .mayor. crisis -financiera: que,· .há ·,vivido la 
economía colombiana,- salta a- 0 la vista, que s.i hoy subsisten las condicio­
nes de descapitalización y rentabilidad de las instituciones·financieras, 
lt!. po~tfoa adop~<ia s6lctsirvió par3: diferir la ~luci(>n reaJ .del proble­
ma. -Lqs 1000()0 ;millone~, que costó ma:ntcµier; el s~wma ·.a,:flote son 
~pr~~Qn d.~' esa superficiali,dad, _pues :a1Jnque se consid~r~ :i;iecesario 
r.€;fin~nqiar las ,instituciones· en i:;lificu\tades,: ello sólo~· podia. se,r una 
parte de la solución. . .. , . . . , 
_ -Por :último, el coqjunto de l~s ·pp~hic~~- ecoq(>micas adoptadas por 
dicho gobierno ·con un "alto . énfasis" recesivo; deprimier pn la -demanda 
y la liquidez, cuando las empresas :r;nás necesitaban mapteper sus bene­
ficios para poder seguir pagando. · Si a ello · se su·ma que la agresiva 
p.ev,ah.~.acj6µ. d~ i 1984 empeqr6 la ~ituación de las. empresas al encare­
c:;er; ·1sus';.costos, c~e. concluir que ,dichas. políticas fuerori contradi.cto­
rias.coµ 1as BeC(SiéJaqes.dfsupe;raoi6n.'de la crisis Íllijltlciera.2.1,': . 
. . Por ejemplo,' a pesar de que lá-cartera de Jas iru;titudones,:ffriancie­
ras registr6 un ~umento importante de· 13.~% .en 1983 y 5.2% · en. 1984, 
éste no fue . co_rr~_spondido por la suscripción de activos .réal~s nuevos, 
ni pc>r .. una· ·reducción sensible de los costos 'del crédito. . 

Era de esperarse,. que el. deseen~ en ·Ia irtflaci~n .fuera acompañado 
por descensos en ·1as tasas de iiitetés de las colocaciorles bancarias, 
pero. ~llo 1.10 ~urrió. Entre)98l y 1984,. las tasas de interés de los 
el gobierno. mientras se archivaba definitivamente cualquier interno 

r • r ... • • 

' .' r I' : ., r 1 -~ ,• J •.•• : • 

21 Tengo G., Férnahdo~- Jbid. 
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préstamos -corrientes, 'a· la .industria pasaron; del ,3_4,. al 5'1.l%; mien­
tras,que la tasa: de-crédito.de las Corporáciones,de:Ahorro;y: Vivienda 
pára las 'industrias- de "materiales1;do construcci6rr,:. 0_pásaro11 'OC ,30;51a 
34:4i%·. Las·deudas· de·.dudoso recauoo·se .el~á'ro1t de 4-0153 millonés 
en 1983, cuando representaban el• ,8J:7·% ·de· la ,-cartera bancaria,,· a 
133 83.5 millQqes en .1985 ascendiendo ,al , 1-7Jo/.a, del 1 total ele la. carteta. 22 

Además,. un esttJdio· elaborado por-la Bolsa de· Bogotá, soere 89. em­
presas inscritas en1 lá. misma .y. que atúiva.len :al 50% total. de•las enip11e­
sas vinculadas al mercado· bursátil, .demCDSfr6ü¡ue'. el 0;07lo/o de·1os so• 
cios de· los· han~ poseía .en 1 1984 más. ,del 68%, de,.fa:s · acciones, ·y lo 
hacían.en'.grupos,mayo:res.de.100 000 acciones:cadá:· .. Nno., 1:· 1 

Todo ello permite concluir que, :ei'nianejo; dado: por las, ;autoridades 
al ,problema financiero, antes dedograr el.objetivo0;de :·saneamiento, 
democrátización..y capitalización, lo que hizo;fue:própiciar un ,proceso 
dé ,salvamento de las entidades financier~( .con catgo ·a los, .«oRtribu"' 
yentes, lo .que se ha conocido como :la s<>Cialieación '. de las · ji.érdi,das:ª 

,Pero ·aparte dél costo que·han tenido dicha-e politioas;·y de:1a.·pet'" 
sistencia de: la situación ·oríti~~ lo que preocupa· es ·~u~ si; el·. dii3:gfi~~ 
tico :no· ha •sido justó· o si,· siéndolo, no :ha :habido:; la: ,·voluntad·-' polí~ica 
y la éápa-cidad de·maniobra para: ata'tar·las:.cahsas verdaderas·:-de 'lbs 
males, lo· que se pr~duce es utta · serie' de-atciones·;que · rto :consiguen 
reordenar definitivamente el conjunto del •sistema: icott6mico._r La··-li'!' 
quidación de ciertos: bancos; la naciona1izaci6n -de: otróffty .. la capitáliZá­
ción de los ·demás, :la ·creación de ua · fondo de recuperaeiónr!paTa~Jas 
empresas .en dificultades, la; upaquización ·de las. tarifas de: los :.~rvicios 
que prestan las empresas-endeudad.as, ,se suman en un abanico·.-:al·que 
no se le encuentra una línea directriz, y ello es explicable porque: no 
se ha atacado la :-cau~a g~ne,rador~. de lqs, .problepi~s~ )~¡ ,prem,i9eqcia 
de la especulación financiera .sobre,l,i a~tivida<;l .prQ<i~tiva. 1,, 1 ;·¡ 1o1.,,,1 

En Colombia la tasa de:interés na se fija por. l~ oferta·.y·derilanaa :dé 
dinero¡ sino· que. a: ello se. agrega la astucia qúe .han desplegado· -los 
intermediarios financieros y, por ejempla;· 1a aplicación de :la ,modafü, 
dad de: descontar los "intei:eses por-trimes(re:anticipadq-h~~r,que·vna 
tasa nomina\ de 32% .se :convierta -~P: ;40%; ,por los 100 pe~os !<;ontrar 
tados el deudor sólo recibe 92, aparte de que el Banco carga al deu-

• r 
•• J • 

2'l Medellín Torres, Pedro, "El fracaso de la ortodoxia monetarista. La pblífica¡ moiietaria 
1982-1986"; 11, . .. . , 1 ' ,. • . .'· •· •.,' ~-;·. \.~ . 

211 Tabares -Germán, .,.El Gobierno socializ6,rlas· pérdidas", Hl ··Mund-o, · Medellín, ·:mci:yo 
30 de 1987. · ,- · ' ,,! :. • 
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dor costos por estudios, administración del crédito y otras arandelas 
que terminan elevando efectivamente la tasa de· interés, sin que la Su­
perintendencia Bancaria se haya ocupado de obligar a los intermedia­
rios financieros a hacer más transparente la negociación mostrando el 
monto efectivo de la tasa de interés. 

A ello se agrega la existencia del interés de mora, que en algunos 
casos se eleva hasta 55 y 621% anual y por si fuera poco, existe la cos­
tumbre, permitida por las autoridades, de que dicha mora se cobre 
sobre. el total de la deuda. En estas condiciones, muchas de las empre­
sas que han entrado en concordato lo han hecho porque no logran 
cubrir sus acreencias; esas modalidades de intereses especulativos tam­
bién se aplican en los bancos oficiales. 

Los bancos han recibido inyecciones de dinero, pero no por eso 
dejaron de ser malos los deudores que ya lo eran, y como los activos con­
tinúan inmovilizados, de alguna parte deberían salir las compensacio­
nes que impidieran la pérdida del capital propio, ello llevó a la mo­
dalidad de hacer que los que si pagan, paguen por los <f'N! no pagan, 
haciéndoles cubrir de esa forma, el costo del dinero propio y ajeno. 
En otros. términos, para sobrevivir, los bancos están rematando a los 
enfermos y" enfermando a los sanos y las tasas de interés que garanti­
zan la supervivencia de los bancos hoy, son el seguro de bancarrota 
para el mañana, hasta tanto el gobierno no se decida a poner efectiva­
mente bajo· control la rueda suelta de la especulación.a& 

Algo hay que hacer para resolver la cartera mala del sistma finan­
ciero, pues de otra forma se seguirá reemplazando a los insolventes con 
el pago de los que cumplen a tasas de interés elevadas, hasta que se 
quiebran. · 

Existen, incluso, en el mi~mo Banco Emisor, estudios que sostienen 
que el país está en condiciones de reducir en 1 O puntos las tasas de 
interés, liquidando algunas entidades y movilizando ciertos activos im­
productivos, para· mejorar· el perfil de su cartera, hasta asemejarla a 
la que tienen los· bancos mixtos.811 

El panorama ha ~ejorado un poco en lo referido a las relaciones 
entre el sector real y el sector financiero de la economía; gracias a la 

:2t Londoño Hoyos, Fernando, "El interés nos mata", en El Espectador, Bogotá, abril 5 
de 1987, p. 4-D. 

:!5 Montes Negret, Fernando y Carrasquilla, Alberto, "Sensibilidad de la tasa de interés 
activa de los bancos a cambios en· los parámetros de poUtica y estructura", Banco de la Re­
pública. Müneo. 
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notable recuperación de la actividad productiva, las empresas han po­
dido cancelar parte de sus deudas con el sistema financiero. y este, a 
su vez, mejora su rentabilidad al reducir la tasa de crecimiento de la 
cartera vencida. El sector financiero ha demandado del gobierno una 
reducción de los encajes que le permita mejorar su capacidad de prés­
tamo y por ende su rentabilidad, pero el gobierno acaba. de actuar en 
sentido contrario, elevando el encaje para abrir. un espacio monetario 
al· gasto público de los programas de "Rehabilitáción· Nacional'' y de 
"Erradicación de la Pobreza Absoluta", sin el riesgo inflacionario que 
ello tendría si se · hiciese al mismo tiempo que se permitía un incre­
mento de la actividacl crediticia de la banca privada. 

Durante 1986 el capital pagado del sistema· financiero aumentó en 
29.4% al pasar de 105 246 a 136 197 millones, pero· el 87[% de dicho 
aumento se explica por los aportes gubernamentales a. través del Fon­
do de Garantías de Instituciones- Financieras. :Ello dem1:1estra que se 
mantiene una baja capitalización del sector 88 y los -recursos canaliza­
dos a través de las instituciones financiera$ se concentran en los activos 
de liquidez inmediata o de corto plazo, al punto que los certificados de 
depósito a término y ·los depósitos en las Corporaciones de Ahorro y 
Vivienda, concentran el 60% del ahorro firtantiero. 

En la línea de sanear Ja cartera morosa de los bancos, el gobierno 
ha decidido eliminar -el sistema de créditos subsidiados . que concedia 
el Banco de la' República para adquirir bonos convertibles en · acciones 
de los bancos, en su reemplazo decidi6 transferir dichos recursos en 
préstamos al Fondo de Garantías de Instituciones Financieras para que 
con ellos adquiera recursos improductivos de · bancos y corporaciones 
en pactos de retroventa con plazos. no mayores de cinco años.27 

El gobierno estima que la: descapitalización de los bancos· colonihia­
nos en cuatro años, ,as~eridi6 a 27 000 millones, q.e modo que ~stas han 
incrementado su endeudamiento con el público, sin _qúe su capital haya 
crecido en la misma proporción.• Mientras en 1982, el "apalancamien­
to" (relación capitaVpasivos) era de 1 a 6, en junio de 1986 era de 
1 a 8, y hubiera requerido de una capitalización de 27 000 millones 
para· mantenerse en ese nivel de 1982 . 

.,, 

28 Asociaci6n Bancaria de Colombia, revista Banca 'Y Finanzas, núm. 193 junio de 1986, 
:2T "El Estado compra cartera para salvar a los bancos", en El Tiempo, Bogotai, 18 de 

marzo de 1987. 
28 "En 27 000 millones se descapitalizaron bancos en 4 años, dice el gobierno", en El 

Tiempo, noviembre 18 de 1986. 
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, : A pesar de 'que a junio de 1986; los bancos del ,país ( excluido el 
Banco de · Cólombia) ; habían obtenido utilidades por 1 696 millones, 
luego ,de·,presentar·tuantiosas pérdidas en 1984 y 1985 118 cinco bancos 
, (Bogotá,· Col patria, Comercio, Caldas y Santander) presentaron· pér­
did~s operacionales equivalentes al, 34% de su patrimonio y la ,cartera 
,vencida ·de dos bancos intervenidos equivalía al 2~% de su cartera to­
tal. 1 Comparado con el· tamaño. de su Producto Interno Brut@, el ·sec­
tor financiero colombiano es· menor que el de Brasil, Chile~ Venezuela, 
Perá y México. 

Por ·todo lo anterior, el acttia:l gobierno ha decidido abrir el sector 
financiero a la inversión extranjera, la cual se había reducido 'de 9.5 
millones de dólares en 1975, lo. que representaban el 14J1% de la inver­
, si6n extranjér.a directa total, a 150.3 · :millones de dólares en, l 985 equi-
·valéntes al 6. 7f% de1 totaL · 

~Jlo Se'expliéa pórque en' 1975 se adoptó la Ley·de "colombianiza:.. 
tión't1 de la banca y· ella, sumada a la 'Decisión' 24 del Pacto Andino 
que fü:rti~~ba a :1 un 20%· la tepatriaci6n de· utilidades,· hicie.ron: que en 
cinco· aña&, s6lt> -pasara dicha inversión extranjera: en e1:sector · banca­
rio, de' 89·a' 92 •millones d'e dólares, pero adquirió nuevo 'dinamisn:io al 
aceptar el Conse,io de• Polítfoa Económica y Social coNPEs, a partir de 
1980, que se calificara como inversión .extranjera la inversión en el 
sector. financiero. de Ja:s utilidades de las empr:esas extranjeras rio gi­
radas . al. exterior, , por ,los límites .que establecía la Decisión 24 del 
Acuerdo de Cartagena:; conocidós.,como. "capitales en el limbo", (ver 
cuadro 5) . 
. , Pero además e] gobierno ha argumentado que el capital bancario 

internaéional puede éontribuir·a la administración eficiente·y a la trans­
misión del know how; ·pues: en :medio de la crisis financiera que el país 
ha· atravesado, :el comportamiento de la banca mixta ha sido bastante 
aceptable. y. atendiendo a indicadores de reptabilidad, solvencia, riesgo 
y eficiencia,, se halla que entré los· 8 mejores bancos, seis tienen inver­
sión .extranjera ( ver cuadro 6). 

Resulta claro que, desde Junio de 1986 la tasa. de· interés se ha man­
tenido relativamente estable, con un ligero aumento a partir de sep­
tiembre, pero continúa por debajo de los niveles de 1985. Ello da 
cuenta.·de cierta estabilidad' dentro de-niveles muy elevados, como·que-
cla dicho. ' . ' : ' 

29 Núñez Vergara, !bid. 



Años 

1975 

1976 

1977 

1978 

1979 

1980 
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1983 

1984 
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Cu ADRO. 5. Inversión extran.jef'a dir.ec~a . ~§istrada 

Establecimi,ntos Cr,cimi,nto 
finanñ,tos 1 % 

89.5 

92.6 

99.3 

99.8 

101.9 

92.8 

95.4 

97.8 

121.9 

134.3 

3.5 

7.2 

0.5 

2.1 

_:.8.9 

2.8 

2.5 

24.6 

10.2 

• , l '. ~ •, ·: • ~. ~ '.. 

Total 
(n)·• ,,. 

632.9 

685.6 

801.2 

844.0 

957.4 

1 061.0 

1200.7 

1 314.2 

1431.~ 

1 741.2 

Crecimi,nto 
% 

8.3 

16.9 

5.3 

13.4 

10.8 

13.2 

9.5 

8.9. 
. ~· ' 

21.6 
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% 
(1/n) 

14.1 

13:5' 

'.l_l.8. 
.' ... ' 

.J~);6 

:a.v· 
'l:9; 

. 8.5. 
• ,fl 

. i·•. 

1 Incluye bancos, corporaciones financieras, compañias de financiamiento comercial:,.'.C:i?JJÍ­
pañias de leasing, compañíu de inversi6n. 

FUENTE: Oficina de cambios: Banco de la Rep6blica. 

Gracias a la reducción de. las tasas de interés, se produjo una -W~)'.~1: 
demanda de acciones ante el menor rendimiento de los llamados, ''acti­
vos de renta fija". En ello también incidió, aparte de la exené'Mrl de 
impuestos para los accionistas de las ·empresas, los previsibles resulta.,;· 
dos favorables de la actividad empresarial. ·, 

La may91" demanda de ac,ciones ha repercutido sobre sus p.r~ios¡ 
los. cuales registraron un aumento general de 1971% y par~. acciones 
siderúrgicas· y textileras de 128 y 321[%, respectivamente. Aun así/los 
Certificados de Depósito a Término' CDT y los títulos en moneda· b(..: 
tranjera (Títulos Convertibles en Certüicado& de Cambio), acaparan 
el 71.8% de las transaccio:pes bQr_s.tiles,80 _ 

ao Coyuntura Económica, /bid., p .. 37. 
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CUADRO 6. Clasificación de· los bancos c.ome:rciales. de acuerdo 
con su desempeño fin:anciero d'IJ;1'ar(Je el /J(rirrwJ.r semestre de 1986 * 

Clasifi- Con inv11r- Crit111ios 
caci6n si6n 11x- Renta- Efici11n- Sol-

Bartco final tranj111a bilidad cia v11ncia Riesgo 

Internacional 1 X 1 6 3 4 
Royal 2 X 2 2 5 6 
Crédito 3 9 2 6 1 
Occidente 4 4 1 7 10 

Anglo 5 X 3 8 15 2 
Sudameris 6 X 6 17 7 2 
Real 7 X 16 12 1 5 
Crédito y comercio 8 X 9 2 17 7 
Estado 9 8 8 1 20 
Comercial Antioqueño 10 5 14 12 9 

Bogotá 11 12 7 10 14 
Col patria 12 19 8 11 8 

Cafetero 13· 13 17 4 10 

Industrial 14 7 14 1'3 ·13 

Extebandes 15 X 14 5 14 16 
Popular 16 9 12 15 14 

Ganadero. 17 15 8 19 l8 

Santander. 18 l8 14 17 12 
Colombo 19 X 16 23 9 21 
Caldas 20 .21 21 22 17 
Colo:inbia 21,· 22 .. 20 22. 18 

Tequendama · 22 X 24 17 22 22 
Comercio 23 X 28 22 20 23. 
';rrabajadoJ;"es 24 20 '~4 21 2~ 

* Ver anexo para el detalle de cada uno de los criterios. 
FUENTE: Oficina de cambios: Banco de la República. 
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GRÁFICA l. Colombia: Tasa de interés 1985-1986 
Después de la caída de principios de 1986 la tasa de interés ha oscilado 

en niveles más baios que los de años inmediatamente anteriores. 
36 
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\ -IntePéa CDT 

33 \· 
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V "' 31 ... 
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Fu ENTE: Revista del Banco de la República, varios números. 

GRÁFICA 2. Col-Ombia: cotización de acdones 1985-1986 
El auge y las expectativas de la Reforma Tributaria impulsaron 
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Es indudabler-d¡Ue eh.el·sector-Jiilancíero:'reposan ·los·mayores ries­
gos,\parada · .. estabilidadi:ilite'ntá, ,de Ja·.:ecpnoinía y. J.tn .-control -más·:K­
guro·,de- fa·.evoluciém 'glbhaLo.e.-'1os sectore&: ?,odqctivo.s, ·-comerciales y 
de servicios. Por ello, conviene ahondar en los proceso~ que han con­
ducido a dicha crisis~- en --~r pápef deseñipeñacio por el Estado en ese 
ámbito y, sobre todo, 'en ~as contradicciones que persisten abiertas o 
latentes, pües· füientr~·s_ sé>oi'e. ello no· sé haya operado ·una cirugía 
radical la c,risis puede reaparecer~ 

En las autoridades encargadas de- la: vigilancia a J~s entidades fi­
nancieras fue frecuente escuchar argumentos en el sentido de que las 
normas de vigilam:.ia -eran obsoletas y que la crisis tenía · factores in­
ternacionales y· geri;eralizados a los cuales el país no lograba escapar. 
Si bien es cietto _ _q.ue Jas.nonnas .eran insuficientes,---tainbién hubo evi­
dente corrupci6n de los funcionarios encargados del contr.ol y ello ex­
plicaba que, p_~~!!riórm~te, el Superint~ndente. Bancario de la época, 
Francisco Morris QrcÍ6ñez, haya sido destituido de su cargo, así sea 
de manera sim1;>6liéa. . . 

Pese a ·.,hClaxittid ·de fas· norinas que hacían ma:s" éiifá's.i~ en la per .. 
suaci6n moral o el establecimi'eilto :de-'smcfones etori6micas ·graduales 
muy inferiores a los montos de utilidad que los banqueros obtenían 
mediante· sus .1.maniQbt.as :·.dólosas, hubo casos coino · el· del ,banquero 
Jaime-M~uera, .quti.tlt> .b.a.b~ -podido posesionarse en el gobierno de 
L6pez Michelsen, ·p_ero\a quid.l·. el Supetintendente Morris Ord6ñez le 
levantó posteriorrpente el veto; y le dio posesión · como Presidente del 
Banco d~l _-Est~d61 .. <]_!}(! fue la .• illisrp~ entidad· que -_clespüés debió ser 
nacionahzada y ,dicho: banquero _procesado. 

Si las . normas ·eran insuficientes, mucho más grave · fue el hecho 
de que eJ. ~o ~orris. O;i::dóñez hti~era derog~go .un. decreto de 
1974 que .controlaba ciertos-.·abusos,. ya. que permitía intervenir a 
las entidades· qu~ -cometían ciertas irregularidades, como·· ejercer su 
actividad-· ~tn permiso': del· gobierno. Eri -catn~io, el ·· Superintendente 
Bancario disminuyó las facultades del gobierno y estableció que dichas 
financierás piratas s6lo podían ser multadas con medio millón de pesos, 
pero n~ca intervenidas. Así, terminaba siendo más rentable operar 
fuera de 'la ley que someterse a ella. · 

En las· líneas d~ acc;ión que el gobierno de Betancur adoptó frente 
a la crisis fi~~ncier.~; s~ .. ct~st~ca e.l ·interés en_ r~c9mp~~e~ la confianza 
del públic0 .·en los intermediarios financieros. ·Con la aprobación en 
1985 por parte del Congreso,· del fondo de Ga1;antías para ·Institucio-



ÜOLOMBIA: LA SITUACIÓN ECONÓMICA 305 

nes: Financieras, quedó despejada la posibilidad .de una quiebra masi­
va del sistema financiero; porque ahora, siempre que una entidad 
entra en quebrantos, dicho Fondo aportaría sus recursos para recapita­
liza:da y venderla después a los particulares. Así ha ocurrido con el 
Banco de Colombia, el de los Trabajadores y ahora el Banco de la 
Unión Financiera, el Fondo de Garantías acaba aportando el dinero 
· para que le sea devuelto a los ahorradores. Si en el inicio de la crisis, 
cuando se intervenía un banco los directamente afectados eran los 
ahorradores, ahora son todos los colombianos. Incluso puede haber 
administradores inescrupulosos que. lleven por un mal camino deter­
minada entidad, con la certeza garantizada de que, al final, sus faltas 
acabarán siendo cubiertas por el Fondo Gubernamental. Eso es la 
impunidad. 

Esa línea de acción, de un seguro para el sector financiero pagado 
por todos los contribuyentes, fue preferida en lugar del estableci ... 
miento del seguro de depósitos que habría de ser pagado por las mismas 
instituciones financieras. Aunque el Fondo de Garantías está autoriza­
do para organizar el Seguro de Depósitos, se ha limitado a inyectar 
dinero del Banco de la República a las instituciones financieras anémi­
cas, y ello sin cobijar a los depositantes en las entidades intervenidas 
en 1982 y 1983. 

La intervención de un banco está prácticamente descartada, aun­
que se justifique, por motivos legales y contables, por el temor a un 
retiro masivo de depósitos que afectaría a todo el sistema financiero. 

La política de democratización iniciada por el gobierno de Be­
tancur, según la cual en 1987 nadie podría tener más del 30% de las 
acciones de una entidad financiera, ha debido ampliar sus plazos, pues 
con las deudas morosas que pesan sobre la banca, la desconfianza que 
hay hacia ellas y su vacilante rentabilidad, no es fácil encontrar in­
versionistas democratizadores. Además, hay que decir que si bien es 
cierto qu~ la concentración de la propiedad facilitó los abusos, en casos 
como en el del Banco de Colombia, el mayor de los que sufrieron que­
brantos, su propio dueño impulsó una política de venta de acciones a 
pequeños inversionistas, lo cual de todos modos le dejaba el manejo 
efectivo del banco, dada la dispersión de los demás accionistas. Se 
puede detentar el poder de un banco, sin ser dueño de la mayoría del 
capital; y si se han debido ampliar los plazos y se conserva concen­
trada la :propiedad accionaria es, entre otras razones, porque no se 
encuentran compradores. 
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Ocurre que si en 1982, cuando explotó la crisis financiera, el pro­
blema era de confianza pública, ahora se afirma que es de orden pa­
trimonial. De una parte, pese al tamaño reducido de nuestro sector 
financiero respecto de las necesidades de financiamiento del conjunto 
de la economía, hay una gran dispersión y multiplicidad de entida­
des. Así, por ejemplo, hay 27 bancos, 25 corporaciones financieras, 10 
corporaciones de ahorro y vivienda y 31 compañías de financiamiento 
comercial cuyo número es ciertamente exagerado. 

A ello se añade, que por efecto de la recesión de los inicios de los 
años ochenta y por la gravosa tasa de interés, muchos deudores se 
fueron retrasando en sus pagos, ello hizo que las deudas de difícil 
cobro que en 1980 equivalían al 7 -~% de la cartera total de los bancos, 
hayan pasado en 1986 a representar el 25.9% ( ver gráfica 3). 

GRÁFICA 3. 
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El awnento de las deudas de dudoso recaudo --con más de un año 
de vencidas- que equivalían al 26.3'% del capital y reserva legal de 
los bancos a comienzos de la década, ascienden en 1986 al 222.21%~ 

A todo lo anterior se agregan los. problemas de rentabilidad, pues 
el gobierno ha mantenido un encaje de 44%, recientemente incremen­
tado, para esterilizar recursos monetarios en el Banco Central dentro 
de su política monetaria de control de la inflación y, además, para 
abrirle un margen monetario a su programa de gasto público. Como 
los recursos monetarios así esterilizados no rentan utilidades, ello afec­
ta a los bancos. 

Además, los bancos deben reali?.ar inversiones forzosas que no rentan 
competitivamente y se constituyen en un subsidio, por ejemplo al sec­
tor agropecuario o al de la vivienda. Por ello, los bancos reclaman que 
se les autorice a movilizar esos recursos congelados para dinamizar sus 
líneas de crédito y subir su rentabilidad. 

Como se observa en la gráfica 4, la rentabilidad sobre el capital y 
reservas de los bancos que operan en el país, era de 30,4:o/o en 1980 
y ha descendido para. 1986 a -2.4o/o. 
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Desembocamos así en el círculo vicioso. de nuestro· sistema finan­
cle:ro: ,como. invertir en un banco no es buen negocio el capital de 
estos .es reducido para las necesidades del país. Si en 1980 ascendía a 
461 millones de dólares, para 1985 descendió a 216 millones y se·re­
cuper6 .levemente en 1986 hasta 320 millones (ver gráfica 5). 

GRÁFICA 5. 
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Es por ello urgente, re~lver este cuello de botella : sin una rebaja 
sustancial de la tasa de interés, sin sanear la cartera mala que pesa 
sobre los bancos y sin modificar las políticas de inmovilización de re­
cursos que ellos soportan, no sólo no lograrán canalizar los recursos 
suficientes para el financiamiento del desarrollo, sino que estarán ex­
puestos a quebrantos cada vez más amplios y profundos.81 

81 Donadio, Alberto, "Bodas de papel", revista Semana, núm. 266, Bogotá, junio 15 de 
1987, pp. 28-39. 
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CoNCLUSIÓN 

Por el mismo camino, pero a paso más lento 

309 

Por lo dicho atrás, es claro que los alcances de la crisis colombiana no 
tuvieron el dramatismo de algunos de nuestros vecinos, pero no por 
eso han dejado de tener en el fondo el mismo carácter. 

La tendencia especulativa que penetró todas las economías de la 
región a partir de los años setenta, aca se dio con notable celeridad 
y los desarreglos que ello trajo al conjunto del sistema económico aún 
no terminan de superarse. 

Ese factor de preeminencia de la usura sobre la actividad producti­
va apenas se ha intentado contener, pero faltan por aplicarse las solu­
ciones de fondo, que de una parte, saneen de verdad las instituciones 
financieras y de otra, redimensionen sus relaciones con el conjunto del 
aparato productivo. 

A ello se agrega la persistencia de los factores de indexación pre­
sentes en la devaluación, los cuales si bien tienen _justificación en 
cierto sentido, a efecto de mantener la paridad cambiarla de nuestro 
signo monetario y por esa vía la competitividad de las exportaciones, 
no puede seguirse aplicando sólo para satisfacer las demandas de los 
exportadores o las imposiciones de los acreedores internacionales, sin 
medir el costo progresivo que ello impone al servicio de la deuda ex­
terna y a los costos de producción, vía encarecimiento de las impor­
taciones. 

Por último, los sistemas de reajuste por corrección monetaria, han 
servido para atraer recursos a la actividad productiva, pero su ten­
dencia a generalizarse a otros sectores ( tarifas de servicios públicos, 
precios de los pasajes aéreos, por ejemplo) puede desembocar en el 
"síndrome inercial", que ya han padecido otras economías del con­
tinente. 

Por todo ello, se puede concluir que si bien es cierto que nuestra 
economía no padece los extremos traumáticos de nuestros vecinos, 
tampoco es una economía sana, orientada a la producción y que tenga 
bajo control las variables económicas. Ello tiene subyacentes, tenden­
cias acumulativas que deben desactivarse, habrá que ver ahora en qué 
medida sobre eso pesa la deuda externa. 

Junio de 1987 



Investigación :EdOnómica 185, julio-septiembre de 1988, pp. 311-347 

ARCHIVO 

Varias cosas de interés nos dice el maestro Ricardo J. Zevada a los economistas 
mexicanos, 44 años después de pronunciada su conferencia sobre Política de Pre­
cios. Nos dice: muchos de los problemas por los que atraviesa hoy nuestra econo­
mía no son nuevos; tampoco lo es la combinación de métodos ortodoxos y hetero­
doxos para resolverlos. Es el caso de la inflación. 

En su conferencia, el maestro Zevada da, también, cuenta de distintas comisio­
nes de Subsistencias, antecedentes históricos de la actual Conasupo; nos explica 
la lógica que seguían y los obstáculos que tenían que vencer. Entre éstos, destaca la 
insuficiencia de condiciones institucionales, materiales y de capital humano califi­
cado para llevar a cabo con éxito la tarea de regulación de precios y de abasto. 
Es importante, en estas fechas, recordar esa lección, reaccionar fortaleciendo ins­
tituciones, presupuestos, esfuerzos educativos y conductas políticas. De la lectura 
de Zevada se desprende que el país ha avanzado en materia de regulación, pero 
no lo suficiente: muchos de los problemas por él precisados permanecen hoy en día. 

De entre los señalamientos importantes de la lectura, destacan: que la interven­
ción reguladora del Estado debe obrar sobre demanda y oferta, ya que si solamente 
se atiende un aspecto el efecto será negativo; que la abstención de la oferta privada 
evita el éxito absoluto de la intervención marginal de las autoridades en los mer­
cados; que se deben buscar mecanismos de crédito no burocráticos ni inflacionarios 
para dotar de estabilidad financiera a los organismos reguladores de precios y 
abasto. 

Si bien en algunos puntos el ensayo del profesor Zevada puede parecer demasiado 
fechado --como en su condena y combate al comercio en pequeño, centrados en 
los costos y olvidados de las ganancias monopólicas de los grandes almacenes-, 
en otros esclarece cuestiones que en tiempos recientes han sido poco abordadas: 
es el caso de la vinculación entre infraestructura insuficiente e intermediación ex­
cesiva. 

En fin, junto con una breve radiografía del pensamiento económico mexicano 
de la época, en materia de política de precios, la lectura de Zevada nos ofrece una 
perspectiva interesante, refrescante, útil para el futuro, para una mejor compren­
sión de los problemas nacionales. 

Francisco Báez Rodríguez 

311 
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OOLITICA DE-flÜ~CiOS.-*· 

.. 
Pronunciar una conferencia ante un auditorio que tiene, por, much~.s 
razones, un conocimiento completo de los problema~ económi~~, de 
México, sobre un tema que, aunque muy complejo, es por el momento 
el asunto más debatido y examinado por técnicos y. profanos y. sobre el 
cual todo el mundo, desde .el más humilde obrero --por ser. el más 
directamente afectado- hasta el pensador profesional de asuntosec~­
~ómicos, tienen una, opinióQ. foqnada muy d_ifícil de destruir o mgdi~ 
ficar, acaso porque cada unp de ·ellos tiene rina.Jracción de la .verd~d 
en el análisis· dé las caqsas qti~ provocan la- c~restía. y lá escasezj signi­
fica para mí una tarea· especialmente pesada, porque, aun cuaiJdó·"·en 
cierto momento, este problema fue totalmente encorn<!ndado .:a mis 
débiles espaldas, de eso hace ya bastante tiempo y las circunstancias 
han variado, agravándose en los actuales momentos y, por lo que a 
mí respecta, .hace ya t_ambién bastante tiempo que mis propias activi­
dades me han alejado. mucho del examen y cuidadoso esfo~io de infi­
nidad de circunstancias, todas ellas concurrentes ,al .~.uadró qut debe 
tenerse presente para intentar soluciones adecuaaas e inmediatas a 
cuestiones concretas, todas e1las urgentes para aliviar -nunca para 
curar- un mal que es de los tiempos que vivimos en todos los· meri­
dianos de la tierra. 

Pero mi conftisi6n ante ustedes aume~ta y muy grave · se me .reveló 
al redactar las primeras lineas de esta conferencia, por no saber atinar 
~l sentido que habría de darle. Me par~ció, de pronto· ocioso· hé~cer. .un 

* Conferencia dictada en la' E~cúela Nacional de· Economt~, en los Cursos de Inviernó 
1944-1945. Publicado'en el:Volumen v (4)·, p. 471. .. · 
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análisis de las causas y las medidas tomadas, pensé que buena parte 
de ustedes las conocen ; han estudiado y valorado con el cuidado de 
quien posee la ciencia económica, el sentido y validez de las soluciones 
nacionales y extranjeras y que nada nuevo tendría que exponer si, par­
tiendo de ese supuesto, dedicara el tiempo que la amable atención de 
ustedes me ha dispensado, a pasar una revista superficial de los pro­
blemas modernos de los altos precios, los remedios que en México les 
hemos dado a los que otras gentes en el mundo, han venido aplicando 
a situaciones similares, ahora de carácter general, por el estado de 
guerra en que nos encontramos. Hay también la circunstancia de que, 
ese análisis superficial, fue objeto ya de una pequeña monografía 
que escribí para el Fondo de Cultura Económica, monografía que se 
publicó bajo el título de El Control de Precios, junto con otras, de muy 
autorizados profesores extranjeros. Consecuentemente mi auditorio tiene 
que convenir conmigo, en que el camino de repetir, aun cuando fuera 
con otras palabras, lo que entonces dejé escrito, sería defraudar el sano 
interés de todos ustedes de oír de mis labios algo nuevo y diferente de 
lo que se ha dicho y escrito sobre la materia. 

Concretar pues el asunto de esta conferencia resulta en extremo 
difícil; huyendo de los lugares comunes de exponer los problemas gene­
rales de los precios, se cae por contraste en una exposición casuística 
de asuntos locales o de simple interés para nosotros los mexicanos, ol­
vidando que la ciencia económica, intenta llegar a generalizaciones 
válidas para situaciones universales. Pero si mis oyentes convienen con­
migo en que mi presente tarea está muy lejos de llegar a conclusiones 
generales y me perdonan de hacer ciencia económica abstracta, acaso 
pueda, con tumbos y caídas, hablar de asuntos estrictamente mexica­
nos, honorablemente presentados, que lleguen a interesar sólo por el 
hecho de que se refieren a nuestro país, que pasa ahora por la crisis 
más grave de precios que ha conocido su historia. 

MuGhos de mis oyentes podrán, al interpretar el sentido de las fra­
ses que van a oír, pensar que no es sólo exposición económica y, que 
algunas veces, se deslizan predicados políticos, o, mejor dicho, concep­
tos que derivan de una interpretación del medio social y de las fuerzas 
vitales que constituyen la realidad económic~ de México. No pido a 
ustedes excusas por hacerlo así. Con toda intención y con c1 más firme 
propósito de hacerlo, lo he hecho. Y no porque sea ciencia abstracta 
y apretada de sabiduría lo que ustedes van a oír, sino porque no es 
posible, para mí por lo menos, hablar desde una cátedra ele esta Es-
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cuela, del problema actual de los precios en México, sin hacer men­
ción muy principal y repetida, que son las clases laborantes, humildes 
campesinos y obreros, empleados de bajos salarios, los que han llegado 
en muchos casos al límite de subsistencia y, en cambio, en estos pre­
cisos momentos, como nunca en este país, los ricos han aumentado sus 
ganancias y los mercaderes se exhiben sin pudor ostentando el jugoso 
resultado de negocios y trafiques. 

El contenido posterior de esta plática, me absolverá de un cargo 
inicial que pueda formarse en la mente de ustedes: no vengo a hacer 
demagogia de mitin y no porque crea que ésta es ociosa y perjudicial 
sino, porque nada lograría con hacerla en un sitio que no es el adecua­
do. Hablo ante estudiantes y no ante obreros, como muchas veces he 
tenido el honor de hacerlo. Si me refiero a los tremendos efectos socia­
les, del problema actual de los precios en México, es porque considero 
que antes de todo análisis y estudio, debe revelarse que se trata de una 
cuestión que ha empobrecido a nuestras masas, destruido toda posibili­
dad de rápida recuperación, eliminado todos los ahorros y, en cambio, 
ha exaltado el poder económico de quienes, en este momento, supieron 
usar la oportunidad de enriquecerse, desde los más elevados banqueros, 
hasta los más pequeños roedores del desbarajuste económico de Mé­
xico. Olvidar lo anterior, o pasar superficialmente sobre ello, haría de 
esta plática una fría exposición de hechos y doctrinas y, si tuviera suer­
te y talento, saldría de aquí con un aplauso cortés de ustedes, satisfe­
cho de haber cumplido con dictar una académica conferencia sobre 
los precios, la inflación, la escasez, la demanda y la oferta de las mer­
cancías; pero muy inconforme conmigo mismo, por haber dejado de 
señalar con calor y energía que la grave situación que padecemos, no 
repercute en el mismo grado sobre nosotros, los burgueses profesores y 
alumnos, sino que agudiza sus efectos, sobre los trabajadores y emplea­
dos pobres del campo y de la ciudad. 

Recuerdo que no es la primera vez que, en esta misma Escuela, ante 
otro grupo de personas, pero también profesores y estudiantes, hablo 
de los precios altos de las mercancías esenciales para la vida. Fue el 
año de mil novecientos treinta y nueve y, revisando mis palabras escri­
tas de entonces, me alarma comprobar, que lo que entonces nos pa­
recía a todos situación gravísima e intolerable, se ha convertido en base 
calificada de normal 'para apreciar las alzas ulteriores. Cuando el 
índice mensual, especialmente de alimentos, se modificaba desfavora­
blemente en uno o dos décimos de punto o, cuando, agravándose el 
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mal ~umentaba un punto, nos par~cía_ nece~~rio. tomar. de inmec:µato, 
la$ n.ie.didas -más- µrgent~s-; ~h~i;a,. 1~ _-el.~~a-c~n -.del· _índiE:e -se. p~~uce 
en ,vario1, .pµntqs ~- la -sem~n¡:t -y, las ·mC;di.da.s:·t@ladas; Jracasan Q· r:esql­
tan. de tal maner~_-_ineficaces,- qµe -se -_ha p~rclido casi totalmente la fe 
y ·la (;onfianza del pueblo, en ellas; Ese escepticismo absoluto de nues­
tra gente, agrava el· mal, wrque, sumidas en una apatía total, las per­
sonas más afectadas se entregan sin defensa alguna, en manos de 
quienes especµlan y medran. Cualquier plan nuevo de control, , sólo 
levanta ~nrisas;; ríen. los mercaderes d,e buena gana y entristecidos los 
explotados, rubrican su. desgracia, con una sonrisa .de amargura. 

Las causas de la carestía de. treinta y nueve para acá, se han agra­
vado y multiplicado, sin que se haya atinado a atajarlas. La magnitud 
del problema, ha crecido por. mil circunstancias que ustedes conocen 
y que son recurrentes las unas sobre fas otras; para producir unas nue­
vas y· los. remedios aplicados, no -han: estado a fa altura del mal. La 
estatura de éste .. habría demandado una acci6n revestida de mayor 
eriergía, una disciplina de continuado esfuerzo realizado por los me­
_iores hombres de México, dueños de una autoridad administrativa in­
disputable v, en cambio, sólo se produ_io Ja dispersi6n, la· irresponsabi­
lidad de advenedizos, el tant(o.-de-mediocres o, la suma de una carga 
más. a quienes ya tenían sobre sus espaldas que -resolver,. Junto con 
eJ,de Jos · precios, los más diversos- y variadQs ·problemas. Cuando ocu­
rri6 me,ior'; eL.contról de los, precios se entregó a individuos cargados 
de responsabilidades adniinistrati:vas; cuando el asunto requería el tra­
ha,io continuado, nunca suspendido de esos mismos hombres, de día y 
de noche, hasta·' encontrar las soluciones adecuadas; haber dejado en 
segundas manos, que delegaban .en personas menores a su vez. el· pro­
blema de llevar maíz a un pueblo hambriento o fri.iol,a una ciudad sin 
abastecimientos .. Falt6 · una aplicaci6n continua al trabajo; se descon­
tinuó lo oue inicialmente se había iniciado y, al volver .r--hacer lo.mis­
mo. eme desde el principio se hizo,. hubo necesidad de nuevas experien­
cias para dar los mismos tumbos iniciales, porque. ya nadie se acordaba 
lo que se había hecho. Esto sin oue mis palabras.lleven el menor-rastro 
de reproche personal, porque si hay alguien. que. puede. hablarles de 
la dificultad de la tarea y de lo ingr:ato de. la misión, soy yo mismo y 
porque, con mucha frecuencia;' he visto que lo que hice, cuando ma­
nejé este problema, siguiendo siempre l1;ts lineas de mi Consejo de Ad­
ministración, ha sido con pequeñas variantes,Jo m~os. ineficaz, de lo 
que después se presentó como nuevo. 
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De·.·cualquier·•inanera,. lo anterior revela que el problema de los 
precios altos o mejor dicho, la carrera de á:Sceilso de los precios, em­
pezó a manifestarse. en México desde hace ya bastante. tiempo. Al 
principio ·el alza •fue lenta; cuando el índice· volvió· a su base ,de· 1'00, 
en julio·de l936;ise·hablaba ya de un· alza ilótable en lbs pHdos y .era 
porque; en enero de ese año; el índice general era de· 98;4. En1 dioierh:­
b~e, el índice hahfa:alcanzado 4:6 más sobr:e su, base. ·Todo el. año··,de 
l937 ·fue de ascenso en los precios ·y;· cm diciembre; el índice llegó' a 
118.3 y· el año de· 1938 ganó · 6. 7 para llegar, . al· terminar· dici'eíl'l:bre, 
a 12~.0: En resumen pt1ede décirse que/:en los tres años-ya dichos, :los 
precios- subieron 29.8 ó sean 0.82 ·mensualmente, como promedio. En­
tre las causas de este lento ascenso de lós precios -ahora· podemos 
llamar lento lo que entonces nos parecía un alza excesiva~ se encuen­
tra. la. iniciación inflacionista cuyo ,máximo estado lamentame>s ahora; 
pero eso ,que; aunque con .caráct'eres aJarmantes ·empezab~ a manifes­
·tarse, no fue de seguro sino .una causal, concurrente con otras que· en­
tonce~ se manifestaron. El Comité· de· las Subsistencias informó. a este 
respecto lo sigu~ente: 

El factor -rriás importante· pr'óbablemerite fue'el fenómeno ca:m­
biario ·cit· marzo' de 1938, en virtud ·del cual' el valor intetnáéiO'­
nal del peso mexicano se perdió en cerca ele. un 4Qo/o. · La relación 
de 3.60 pesos mexicanos por un d(?lar, cambió a ser de 5.00 pesos 

·:' -mexicanos por la foisma unidad de mon~á extraJijera y ·es indu-
- da~le que éste·-hecho determinó: en gran medida, el alza rápida 

de los precios durante el primer s~mestre ·ael ~ño~ Al perder 'el peso 
su eqüivalericia en otro, para adoptar un riivel más bajo que el 
qué había venido guardando desde h~cía tiempo, impul~ó el índi­
c~ de los precios _·de una manera considerable. No e.s necesario 
insistir mucho en· qu,~ la pérdida :del valor internacional- <le_l peso 
influyó en los· precios 'interiores, · porque está plenamente demos­
trado que todos los · artículos de· importación, usados en lá pro­
ducción de artículos mexicanos, sufrieron un aumento de cuarenta 
·por ciento y aquellos. otros· pr~udtos· en .. cuya producció~ no se 
requieren artículos importados, sufrieron i -el, estimülo del ·alza de 
los -precios de éstos,. frente a la necesidad dei adquirir, para' otros 
fines. de· la vida .ordinaria; artículos .únportados1 La pérdida del 
valor internacional ·que el peso experimentó tiene causas muy, com­
plejas y no es éste el lugar de referirlas; para nuestro propósito 
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basta citar el hecho, como causante del levantamiento de los pre­
cios a principios del año de 1938. 

Los propios observadores del Comité de las Subsistencias, no atri­
buyen al aumento de la circulación monetaria, el efecto dominante en 
el alza de los precios, en ese año de 1938. El monto, conjunto de la 
circulación y de los depósitos a la vista en los bancos, aumentó de 
687 millones en enero a 725 millones en noviembre. Ustedes podrán 
apreciar, las modestas cifras que entonces se manejaban, comparándo­
las con las que ahora sirven para expresar el volumen total de la cir­
culación monetaria. Puede decirse que, aunque la tendencia inflacio­
naria se marcaba ya desde entonces, estaba muy lejos de ser un grave 
e irreparable mal. 

El Gobierno de México se alarmó desde el principio de esa alza de 
los precios y solicitó el consejo y auxilio técnico de una serie de exper­
tos: el Ingeniero don Gonzalo Robles, los licenciados Daniel Cosío 
Villegas, Luciano Wichers, Manuel Sánchez Cuén Antonio Espinosa 
de los Monteros, el Ingeniero don Ernesto Martínez de Alva y el que 
ahora recuerda a ustedes esos hechos, fuimos convocados por el Secre­
tario de la Economía Nacional, señor don Efraín Buenrostro y, en las 
conferencias que entonces se tuvieron, se llegó en términos generales 
a las siguientes conclusiones: 

1. El aumento de los precios, entre otras causas, proviene del au­
mento de la capacidad de compra de algunas de las clases socia­
les, que permite presentar tina demanda mayor de artículos de 
consumo y la citada capacidad de compra, resulta incrementada 
por la forma en que, con mayor facilidad, se distribuye el dinero 
en obras públicas y crédito agrario no recuperado. 

2. La disminución · de producción agrícola por calamidades, 
falta de crédito eficaz, mala distribución, acaparamientos inten­
cionados, etcétera, ha disminuido la oferta de productos fun­
damentales para la dieta del pueblo. 

3. Las dificultades de transporte, impiden que la oferta se ma­
nifieste simultáneamente y franca en muchas plazas de la Repú­
blica, produciendo alzas locales, · sin aparente explicación. 

4. El problema de los precios es de carácter nacional y, cual­
quier solución local que se intente, es . simplemente descabe­
llada. 
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Con las conclusiones anteriores, aquella primitiva Comisión propuso 
al Gobierno, abandonar toda clase de controles directos de tipo legal 
o administrativo; en otros términos se aconsejó no fijar los precios le­
gales de los artículos, como después se ha abusado de esta medida, 
porque no se creyó en la eficacia de la organización jurídica mexicana 
para obligar el respeto de la ley. Por muchos motivos, que a ninguno 
de ustedes escapa, la autoridad de la ley en México, no ha llegado a 
ser una auténtica fuerza social. En contra de la ley y de su mecanismo 
de aplicación, se levantan con éxito intereses particulares de toda clase, 
que encuentran la manera de torcer la disposición legal y, de alterar, 
las fórmulas jurídicas de su aplicación. Consecuentemente se opinó 
que no podrían fincarse muchas esperanzas, sobre un sistema de con­
trol apoyado en una organización jurídica ineficaz. 

Las razones que entonces se tuvieron en cuenta, eran indudable­
mente exactas. El fracaso constante de las leyes sobre precios, la viola­
ción permanente de sus disposiciones, la constante variación de las pro­
pias leyes y, fundamentalmente, la confusión que al problema de precios 
introduce el sistema federal mexicano, con facultades legislativas lo­
cales, que fueron expresamente confirmadas en materia de precios, a 
esas autoridades, han sido tan grandes y tan perjudiciales sus efectos 
para lograr una solución de tipo nacional, que jaµiás se había visto 
como en los últimos años, tal variedad de disposiciones, tal superpo­
sición de autoridades, tan numerosa dispersión de funciones y lo que 
es peor de todo, tan completa irresponsabilidad de cuerpos, funciona­
rios, empleados y encargados. Los abogados recordamos los viejos prin­
cipios de la claridad y precisión, que toda ley debe tener y las leyes de 
precios han sufrido siempre, desde que se abusó de ese sistema antieco­
nómico de corregirlos, de la mayor confusión y vaguedad,· tanto en sus 
preceptos mismos, como por la jurisdicción en que iban a ser aplicadas 
y las autoridades que iban a ejecutarlas. 

La comisión de técnicos que en 1938 examinó este problema, acon­
sejó pues, desde entonces, apartarse de soluciones legales y adminis­
trativas, usarlas sólo ocasionalmente, pero nunca fincar toda la solu­
ción, en leyes imperativas. La comisión pensó -y la teoría oficial no 
se ha apartado un ápice de ese principio-- que el único medio de con­
trol directo y eficaz sería operar marginalmente en el mercado de las 
subsistencias; salir a la competencia abierta, a las compras y a las ven­
tas, para obligar a los precios a seguir el ritmo que al interés del Estado 
conviniera. Esta ha sido, desde entonces, la teoría mexicana para el 
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control. de los ,precios; sobrt-ella se creó y funcionó el Comité Regula­
·dtlr- del Mercado ·de las· Subsistencias y sobre ella también se organiz6 
y ,ha ·venido funcionando,· la: Nacional Distribuidora y Reguladora, S. A. 

·. Pero· a · pe_sar de ·que · 1a teoría de la intervención marginal~ ha ser­
vido: ·para encaúzar la intervención del Estado en materia de precios, 
'no se na hecho, por ningún estudioso ·hasta ahora, un examen ciuda­
doso~ completo· y cabal de las condiciones teóricas y prácticas de fun­
cionamiento de· ese principio y, sobre todo, falta un análisis de lo que 
puede esperarse de los principios de competencia del poder público en 
.el.mercado, :para esperar de ello una, dirección, ·en uno o en otro sen­
ti1clo, de los pr.eciós de las mercancías. 

: · Creo que vaie "la p~a que y<> "intente, en este momento, señalar los 
tra~os de ese análisis, que persona más enterada actualmente de la 
experiencia última, puede con,ducir a sus últimos extremos, variando 
inclusive, los trazos ·mismos que yo señalo, porque si algo ha habido de 
iqiportancia' en: los últimos tiempos, en materia de intervención del 
Estado ·en·· la economía, es en esta rama especial de dirección de los 
precios de -los ~rtículos fundamentales· para el consumo. Lo que ahora 
voy a decir;'tierie: como base mi propia experiencia, durante poco más 
de dos años en ·e1 -Comité Regulador del Mercado de las Subsistencias; 
experiencias ya un pocó. añejas· por referirse a ·situaciones que aunque 
graves, no fueron, ni cori. mucho, tan agudas como las que el país ha 
teriido que experimentar pc;>steriormeóte; de ahí- mi adelantada decla­
ración de qüe acaso mis frases y conceptos, ·confrontados con la reali­
dad! actual, Tesulteh viejos y desapropiados. 

L{ teoría de .. "la .intervépci6rt marginal, entr_eg~da al gobierno en 
1938, para qu~ sobre ella edificara la filoso,fía de los ·órganos públicos, 
que hilibían de intervenir en los precios, supone una serie de condicio­
nes, sin las cu:ales, su eficacia mermará muchísimo o la bondad de sus 
efectos se trocará de improviso, en gravísimos y contraproducentes re­
sultados. El 'desconocimiento de esas condiciones y, la porfiada actitud 
dé los órganos·· del Estado· llamados a resolver el problema, que insiste 
-en aplicar sus métodos de control, sin elementos para suplir esas con-
diciones, es en mi concepto la causa fundamental de los más. ·sonados 
fracasos del control. En· otros términos: ,fa teoría de la intervención 
rriarginál, como ,toda obra humana o todo tamino de acción económica 
es imperfecta-o mejor .dicho,: tiene limitaciones, que es necesario reco­
nocer de antemano y·no esperar·dé ella la solución universal para todos 
· 1os casos y. para todas las situaciones. 
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Una. de las· condiciones· que la intervención marginal en los precios 
supone y qu~ acaso el. Estado no pueda totalmente satisfacer, a menos 
que se-. .despoje -de: su .-pesado mecanismo_ b:urocrático, es la agilidad y 
desenvoltura en las transacciones comerciales, que sus competidores 
naturales, lµs_ comerciantes, proveedore~, fabricantes y especuladores 
privadqs; . tienen- ,grado máximo. y q1.,1e el Estado suele no adoptar si, 
por fu~rza, tiene que seguir fórmulas de organización administrativa 
que.la jerarquía burocrática impqne en México, aun a los más descen­
tralizados -órganos del Gobierno. Cuando hablo de agilidad y desenvol­
tura comercial, me estoy· refiriendo a una gama considerable de opor­
tunidades y la eficacia en la acción; de oportunidades para intervenir 
en l¡¡s compras. y en las. ventas, en los almacenamientos; en la movili­
zación de los productos en todo el campo del territorio nacional, en. el 
que cada carro o. tren de- m~rcancías, es un· peón. ei:i un tablero de 
ajedrez .qlle··impo1-1,e~ a las existencias en plaza .una baja de los .precios, 
llamada a tener efectos,. muchas \leces, no en 1a misma plaza en que 
la mercancía se encuentra, sino en lugares d~ producción y consumo, 
a dento~ de kil~ine_tr~s de distancia.. y mis.oyentes tendrán que admitir 
col_lÍnjgo 41:\e,. ~ ante_rior, ~<?·se l~gra, _ni ~~a.ágil disposición.se obtiene, 
sip. 'l)Il '.amplio. y pr9.tund<> :CO~<>ci~~en~IJ d~l. comercio de c_ada uno de 
los artículos, de:la.s plazas, de_ .Jos mercados, de los individuos, dedica .. 
dos por su profesi.ón al comercio .y .tráfico de ese producto, de las vías 
de. comunicación, de los fletes, etcétera, y como esta agilidad comercial 
no debe- estar carente,. sino abundar en malicia y maña, para imponer. 
condiciones favorables en las transacciones que permitan surtir los 
mercados y aJ.>.astecer las plazas, fundamento mismo de toda la acción 
gubernativa sopre precios. . 

Mucho se espera y se exige de la acción oportuna. La tardanza en 
las compras, la seguridad en .los precios,. la eliminación de actitudes 
indecisas y vacilantes, son. también requisitos sin los cuales, la inter­
vención marginal: en los precios .está Uamada a fracasar. Debe tenerse 
muy ·presente, al grado de COQ$tituir un elemento .mismo de la acción, 
que la' intervención marginal· se desárro1la, dentro de un cuadro, cons­
titucional de libertad de comercio, garantizado plenamente por las 
leyes en favor de los individuos y que, en esa libre concurrencia, triun­
fa el más apto, :.el mejor dotado, no sólo .desde el punto de vista eco­
nómico,. sino también.y de manerª .. especial, .el más. audaz, el especula .. 
dor más· atrevido,' apoyado; en .México, por desgracia, por el político 
corrompido,· que no duda en ,poner· d poder público al servicio de sus 
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intereses personales. El agente del Estado, encargado de la interven­
ción marginal, para beneficio de la colectividad, tiene que luchar en 
condiciones harto difíciles y esto hace de la tarea un asunto ingrato y 
comprometido. 

Hay luego una serie no reducida de conocimientos técnicos, de los 
cuales no se debe carecer. El dominio de la geografía económica de 
México y del extranjero, con relación a los productos que se manejan. 
Los precios extranjeros de ciertos artículos y los mercados de ellos, 
cuando deben importarse para completar los abastecimientos o para 
dominar una situación de precios altos, por no tener elementos nacio­
nales, son de una influencia, que no puede dejarse de considerar. Pero 
es elemental, que sin conocer la geografía de México, muy poco puede 
hacerse. Las falsas movilizaciones provocan, no sólo gastos inútiles y 
absurdos, lo que ya es muy grave, sino lo que es peor, originan el des­
prestigio de la acción y, por parte de los comerciantes competidores, 
un malicioso sentimiento de superioridad y eficacia. 

Entre los conocimientos técnicos, de los cuales no puede desprenderse 
la acción marginal del Estado, es necesario colocar uno, a mi modo 
de ver elemental y es el referente a las clases y calidades de las mer­
cancías y de los productos; las preferencias regionales del público, 
respecto de las diversas variedades, es también un asunto que de nin­
guna manera puede olvidarse y que los competidores del comercio pri­
vado conocen y se saben de memoria. Las variedades sustitutivas pue­
den ser usadas en· condiciones especiales, pero lanzarán a las preferidas 
al tráfico innoble del mercado negro o de los precios incontrolados. 

Supuestas estas premisas de carácter muy general, para que tenga 
lugar la acción marigna.l sobre los precios, es mi propósito ocupar la 
atención de ustedes en un examen de tipo general, sobre la manera 
de desarrollarla y sobre los medios materiales de ejecución. La inter­
vención marginal, considerada desde un punto de vista total, debe 
aparecer obrando sobre la demanda y la oferta de las mercancías; si 
no se interviene en los dos aspectos del problema y solamente se atien­
de a uno, se perderá la oportunidad de influir sobre el otro. El aban­
dono de este principio elemental de la acción marginal, ha llevado a 
efectos desastrozos en muchos casos y, en buena parte, al desprestigio 
del sistema, que se ha tildado de ineficaz. Luego también y esto es 
importantísimo, la intervención marginal en los precios, tiene un doble 
apoyo o un doble propósito, que no se puede lograr abandonando cual­
quiera de los dos términos de la ley económica. El Estado ha justifi-
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cado su intervención, con la afirmación de ese doble propósito que 
debe necesariamente tratar de satisfacer. 

Se ha dicho muchas veces que se regula la demanda, frente a la 
primera oferta de los productos agrícolas, para impedir que éstos sean 
vendidos a precios tan bajos que perjudiquen a los agricultores, les im­
pida obtener sus costos de producción y una ventaja económica bas­
tante para su subsistencia. Se ha dicho también que se regula la oferta, 
frente a la demanda de los consumidores, para impedir que las mer­
cancías lleguen a estos últimos a precios elevados y mayores de los 
que se consideran razonables. Estas dos tendencias, dominan toda la 
teoría de la intervención marginal del Estado sobre los precios y debe 
admitirse que, en cuanto no se logran dichos resultados, no importa 
de quien sea la culpa, la acción marginal habrá fracasado. Distinto 
es afirmar que ha fracasado el principio teórico que la fundamentó, 
porque como lo hemos visto y, más tarde me propongo desarrollarlo, la 
ejecución del principio exige condiciones que. con frecuencia, no con­
curren o se olvida de tomar en cuenta. 

El órgano de intervención marginal debe presentar, respecto de to­
dos los productos que maneje, una demanda permanente y continuada. 
Para precisar el examen de lo anterior, voy a referirme preferente­
mente a los productos agrícolas y, en general a los agropecuarios, por 
ser los fundamentales para la alimentación de la población y porque 
son ofrecidos al mercado, por un sector que socialmente interesa pro­
teger y que representa el elemento, más numeroso y necesitado de los 
que demandan protección en México, los agricultores y ejidatarios. 
Sobre esta demanda del órgano regulador, el extinto Comité Regula­
dor del Mercado de las Subsistencias, dejó escritas estas palabras que 
encierran todas las dificultades técnicas del problema: 

La demanda permanente en todos los lugares de la República es 
un ideal difícil de alcanzar de una manera absoluta, especialmen­
te cuando se trata de productos cosechados en lugarC6 apartados 
de las vías de comunicación, sin posibilidades de almacenamiento, 
sin equipos de deshidratación, etcétera; el maíz y el frijol presentan 
las mayores dificultades de defensa y es necesario confesar que 
hasta ahora no se han beneficiado todos los campesinos con el 
sistema de los precios rurales de protección, por las causas que 
después aparecen. En cambio el arroz y el trigo, ofrecen mayores 
facilidades, tanto porque las zonas de producción están bien de-
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marcadas, como porque se requiere un proceso de transformación 
previo para llegar al mercado -la trilla del trigo y el beneficio 
del arroz-. Por esta causa, el control se puede operar más eficaz­
mente con la ayuda de las organizaciones de crédito agrícola y sus 
industrias de beneficio. El Comité compra los productos que desea 
proteger, embarcados libres a bordo LAB, en carro de, ferrocarril 
o almacenados en bodegas de Almacenes Nacionales de Depósito, 
ANDSA, asociados al Banco de México, que le permite levantar 
crédito prendario en los bancos nacionales, según se explicará pos­
teriormente. Las compras LAB originan después almacenamientos 
en los lugares de destino. La forma en que se establece la deman­
da está implicando que el campesino que quiere aprovechar el 
precio rural de protección tiene estos caminos: embarcar un ca­
rro completo y consignarlo al Comité o entregar su producto en 
una bodega autorizada, El Comité no está organizado, ni es 
probable que pueda estarlo en mucho tiempo, para comprar al 
campesino maíz, frijol y otros productos, en el mismo sitio en 
que éstos se producen; tal cosa supondría tener que sostener agen­
tes compradores en toda la República y correr riesgos imposibles 
de estimar respecto de calidades, movilización de fondos, mermas 
en tránsito, etcétera. Por esa razón las dos formas posibles de 
comprar granos se reducen a recibirlas LAB carro de ferrocarril 
o en bodegas de almacenes asociados. 

Ustedes verán en los párrafos anteriores los graves problemas técni­
cos que encierra la protección de los precios rurales y que, nada defini­
tivamente· serio se puede hacer en esta materia. si no hay conveniente­
mente localizados, en toda la República, con garantías de seguridad 
bastantes, una serie de pequeños y grandes almacenes; bodegas peque­
ñas, próximas a los sitios de producción y después, grandes almacenes 
de concentración de los productos. Esto, es condición elemental del 
crédito agrícola también, pero hace mucho. tiempo que ha sido aban­
donado por los órganos del Estado encargados de resolverlo. Los Al­
macenes Nacionales de Depósito se han convertido en una próspera 
empresa de lucro en las grandes ciudades y han abandonado .el cam­
po, en donde muchas veces la gestión de almacenamiento produce pér­
didas, que el Estado debe reportar, como condición a mi tare~ de pro­
tección de los productos agrícolas. 

La razón es que el campesino común no puede llevar él mismo, a 
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las grandes ciudades,. sus productos para ofrecerlos allí; no puede tam­
poco, en .la mayoría de las~ ocasiones-, cargar un ·carro completo para 
consignarlo al comprador o al órgano del Estado· encargado de· la ac­
ción marginal. El lugar de producción s;uele estar alejado de las·estacio­
nes de ferrocarril_ y se requiere un servicio de transporte primario, por 
camión, para los acarreos. El campesino, que no tiene elementos de tra­
bajo, menos puede tener camiones y cae necesariamente en manos de 
los compradores locales, de los comerciantes de los pueblos que ad­
quieren la cosecha de una serie de agricultores, completan el cupo de 
un carro y lo consignan a sus corresponsales de las ciudades de consu­
mo o a la Nacional Distribuidora y Reguladora. Por este proceso, pue­
de observarse que el campesino no aprovecha el precio rural de pro .. 
tección, sino de una manera indirecta. El precio de garant,ía lo es en 
realidad para el comerciante de primera mano, para el que bien loca­
·liza9.:o y con elementos económicos, compra en el lugar de producción 
para revender a los comerciantes distribuidores en los lugares de con­
sumo. El intermediario se impone, exige su ganancia y ésta es un· ele­
mento más en el último precio. 

Así es como entre el productor y el consumidor, se escalonan los 
intermediarios, los transportadores y los especuladores, todos ellos vo­
races, exigiendo más y más por ser.vicios,. que una mala organización 
social les ha permitido prestar. Para ]os teóricos de la Escuela Liberal, 
eso pareció ser una economía ideal; inatacable. Yo pienso de manera 
diferente, como muchos de ustedes de segu·ro. La tarea de alimentar al 
pueblo, de tener siempre abastecidos los mercados, de que no falte 
lo esencial y a precios equitativos, no debiera estar en manos, de quie:­
hes, al ha~rlo, sólo están buscando su medro e interés personat Pero 
'ésto se sale de mis propósitos en la presente conferencia y, pidiendo 
perdón por la disgresión, vuelvo a mi tema. 

Con todas las dificultades que tiene la demanda sostenida por el 
órgano regulador del Estado, la teoría de los precios rurales de protec­
ción ha sido una aportación muy valiosa en el terreno de la estabilidád 
de los precios agrícolas. "Nada ha sido más desalentador para el tra~ 
bajo agrícola, que ignorar los resultados que se van a obtener, aun en 
el caso en que la cosecha se levante buena; con frecuencia cuando esto 
ocurre, el rendimiento económico es menor, porque los precios bajan, 
Impedir que esto ocurra en grado perjudicial para el agricultor. es la 
principal tarea del sistema die precios protectores. El precio rural debe 
ser' objeto de una gran y enorme publicidad, que llegue· al campo 
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mismo, a los lugares más apartados, a los pueblos pequeños, para que 
todo campesino se entere de él y pueda por lo menos defenderse de 
los comerciantes locales." 

Si tales son las dificultades para el logro del propósito, ustedes con­
vendrán conmigo-en la necesidad de ahondar lo más posible en el estu­
dio de este problema, a modo de constituir por sí mismo un material 
apasionante de investigación, que esta Escuela y los profesores y alum­
nos de ella, pueden emprender con gran beneficio para el país. 

Me ocurre pensar que ustedes van a desoír mi iniciativa, porque en 
estos momentos, el problema no está precisamente en elevar los pre­
cios rurales, sino en bajarlos. En efecto, en muchos casos, en los ins­
tantes actuales, los precios de las mercancías vienen inflados desde el 
campo mismo. Por razones muy diversas así ha ocurrido; las que tengo 
más próximas son: mayor conciencia del agricultor para defender sus 
intereses, la escasez que las circunstancias anormales han provocado, 
el alza general de todos los precios, que levanta al de los productos 
desde los lugares mismos en que se cosechan, los márgenes cada día 
mayores que imponen a su intermediación los comerciantes locales, las 
dificultades en el movimiento mismo de las mercancías y, por último, 
la caótica situación que ha impuesto la desordenada acción adminis­
trativa sobre precios. Pero aún cuando esas son las condiciones actua­
les, que han invertido el problema, ustedes admitirán conmigo que, una 
vez vueltos a la normalidad, volverán a presentarse los mismos proble­
mas de defensa de los precios del campo, tal como los he señalado. Lo 
único que significa la inversión del problema en estos momentos, es 
que la acción marginal del Estado .debe manifestarse más acuciosa en 
defensa de los precios de consumo, que en defensa de los precios ru­
rales. 

De las dificultades del momento ha surgido la idea de los "topes". 
Según ella, nadie debe comprar ni vender, así sea en el campo o en 
la ciudad, en las operaciones para el consumo, arriba de ciertos precios 
rígidos, a los que se ha dado el nombre de "topes". Su diferencia con 
el precio rural de protección es grande. El "tope" es rígido y teórica­
mente obliga a todos, a los particulares y al Estado; aun cuando tiene 
un elemento de protección, porque se supone fijado con márgenes am­
plios, de manera que el agricultor obtiene un rendimiento apreciable, 
se encamina de preferencia a impedir que el precio de consumo se 
eleve, por las operaciones de primera mano, más allá de un límite 
admitido, el "tope" de los precios de consumo. El principio de los "to-
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pes" elimina toda acción marginal, en teoría. En el mercado así con­
trolado, las operaciones deben sujetarse y realizarse dentro de los lí­
mites señalados, con una rigidez que no admite modificación. El 
nombre de "tope" mismo es malo, porque sugiere la idea de precio 
máximo y la posibilidad de que pueda haber ,precios menores; pero 
no es así. El llamado "tope" es rígido y la palabra se usó para signifi­
car, por el alza actual que los precios llevan, que ya no podrían seguir 
subiendo. 

Ustedes perciben lo infantil que resulta esta teoría de los precios 
"topes", lanzada sin apoyo cientifico ninguno, en un país de economía 
liberal y de organización jurídica firmemente garantizada en beneficio 
de la libre especulación y tráfico comerciales. El resultado ha sido que 
nadie hace caso de esos precios y gran parte de las mercancías se mue­
ven en el mercado negro, en condiciones incontroladas. 

El precio rural de protección, no es un precio legal, es sólo el de la 
demanda que mantiene el órgano regulador, para impedir que los 
precios se abatan y garantizar así al campesino que, por lo menos, tiene 
un comprador a un precio determinado. Si los comerciantes quieren 
comprar, tendrán que pagar, por lo menos, el mismo precio que el que 
ofrece el Estado. En el precio rural de protección hay acci6n margi­
nal; en cambio en el precio "tope" hay simplemente un mandamiento 
legal que nadie ha obedecido. En otros términos, la teoría de la inter­
vención marginal se ha desnaturalizado con la adici6n de ideas que 
le son extrañas. 

Dentro de la confusión actual del problema, las palabras y no las 
ideas, han sido -las determinantes. Se oye hablar. de congelación y por 
ahí se desborda una serie de medidas para poder decir que los precios 
han sido congelados y, esta rigidez, que olvida los movimientos esta­
cionales de producción y las dificultades del transporte, entre otras 
cosas, al fracasar, desprestigia la congelación para luego adoptar, una 
nueva palabra, que nos trae aparejada una nueva idea: los "topes", 
que apenas se publican, fracasan también. 

La intervención marginal, presentando una demanda permanente 
de los artículos que se manejan, a más de ser el sistema para apoyar y 
defender los precios rurales de protección al agricultor, persigue cumplir 
-con el medio único a la mano- con la defensa y apoyo, también mar­
ginal, de los precios de consumo. El órgano regulador obtiene, de esta 
manera, las mercancías necesarias que después ha de vender en los sitios 
de consumo. La introducción de esta idea derivada de la necesidad de 
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poder vender para regular los· precios en ·.beneficio de los consumido~ 
res, obliga a la relatividad de los. volúmenes deoliurcomprai;, Si sólo 
funcionara la idea· de la defensa· de·· ]oir precios ·rurales; ,oastaría'con 
comprar en el campo :las 'Canti~ades de: mercancías· necesarias para 
sostenerlos;· pero no es éste el único- propósito de las ·compras;· se :quiere 
Conseguir Un volumen de mercancias bastante; para intervenir. COFl efi­
cacia en los mercados de consumo y la :cuantificación de· ésto, depende 
,y varía con circunstancias muy diversas. En muchas ocasiones basta.con 
pequeñas cantidades ofr~ida~ abiertamente para que los ;precios. des­
ciendan, en otras, es necesaria una intervención .marginal muc;:ho más 
intensa y se requieren mayores cant:idades de mercancías. De ahí deri.:. 
va la nec~sidad de estudiar en cada campaña de precios, las cóndicio­
nes de los mercados, las existencias en poder de los comerciantes, las 
facilidades que éstos tienen para abastecerse, los canales- -qe· distribu-
ción con que cuentan, etcétera etcétera. , 

Ustedes pueden observar con estos elementos preliminares, las·con­
diciones bajo las cuales deben manifestarse los actos de la .intervención 
marginal del Estado, en el otro aspecto que hemos señalado, el de la 
oferta. A este respecto el antiguo Comité de l~s -Subsistenc.!a.s indicó: 

El precío de consumo se protege manteniendo úha ·oferta ,perma­
nente en las plazas .ptincípales que se .:¡uiere· defende.r. Y a en el 
informe correspondiente al añc,dcf t938 se explico··que la func1ón 
del Comité en esta materia se alejaba de todo 1proceclimíento coer­
citivo para el sostenimiento de-los precios; se reconoció,entonces 
la fuerza de los mandamientos.legales. en·materia de precios, pero 
se expresó cierto escepticismo respecte> :de su eficacia; Ese mismo 
punto· de vista se sostiene ahc;,ra :también, después- de :u11; año,.de 
dura campaña para impedir .ebilza de los precios de lC>s artículos 
de primera ne'Cesidad. Se sigue- cr.eye11.do que fas medidas·.coerd-

·tivas deben ser un auxiliar :para evitar fa -especulación y-las· utili­
dades inmoderadas que ciertos comerciantes desean obtener,·: pero 
se ha llegado al convencimiento de. que es indispensable atacar 
también el problema en el campo económico, fortaleciendo · la 
oferta para hacer desaparecer la escasez y que sea el juego de 
la ley económica, el que produzca la :baja que se desea. Lo mismo 
que =respecto de la· demamfa;; el ·mantenimiento de, tq1a ·óferta per­
manente ·e ilimitada- ·presenta· grandes dificultades ·-de realización 
y acaso la más seria consi.sta:en la imposibilidad material-. pór 
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lo menos· en estos momentios-;-,-,~de ofrecer- ·sin ,límites-, al:imismo 
tiempo, en todos los lugares'. de Ja Re,púhlica,: -los ¿artfcúlos,.· cuyos 

· precios se ·quiere ·defender, .si esto, ·com:0)1a·:ocúrrido· a veées;·'.·sé 
complica con lBl abastecimiento· nacional insuficiente:.:Cuando··fa 
·oferta del. Comité ·concurre. con la oferta ·patticolar. '. eh volúmenes 
amplios, ·el efecto es inmediato;y ·fos precios,.aleanzan .niveles.ha;. 

, jos ;. pero. cuando fa. of erta.-particular. se abstiene y., es. sólo ·el, Comi:. 
lé el que se presenta en el mercado, el esfuerzo que hay. que hacer 
·para presiop.ar a una baja _es tan considera.bl~ que no pt_lede .lo­
grarse un éxito absoluto :en_.~dp .el pais; .entpµc~s el beneficio ,d.e 
la acción del Comité. se li:nJ,ita a un número, determinaqo_ ~e pla-: 
zas, aunque cada día se tienda a ampliarlo. La acción de a.b~rata­
miento, aunque limitada a un número dado de plazas de consu­
mo, tiene efecto en otras por simple :rep~rcµsipp. y. a!-Jn. cuando 
esos efectos no son inmediatos _y definitivos,. es ju~to reconQ'Oer que 
·existen y permiten por lo mismo, mejorar las :coq.qiciones de ven­
ta de ciertos productos. 

Los instrumentos para mantener esta oferta,. son las .propia.s mercan­
cía~ ~tgún ya, lo expliqué hace un momento, o bis .propias m.:ercancíª$ 
adquiridas, -no _importa a qué precio, con el propósitO'· directo .de:u.·p(!~ 
yar, al ~nderlas, los precios de -consumo .. ·En ~f~c.to;c;t>eurre que-. -los 
precios reales de compra están muy por arriba de los precios .ru-rales 
d,e prote<:~ión -caso ahora bastante frecuente- .Y, el, órgano 1;egu!a­
dor neoeSJt.a, de .manera forzosa, contar con mercanc~as para pres10:­
µar. a la. baja ciertos produc~os; en este .caso, .tendrá. que ~amprar, n9 
importa a qué precio, para p9{ler tener éxito en su campaij.a_ de .pre-
cios .bajos.. . -_.-,. 

:Pero: no: ~6lo se ha~~ la oferta con mercancías nacioml)es, s~no. que 
t~mbién se :manti~ne;, en ciertos casos, ·con m(rcancías ex-ti:aQ..tera~·Ae 
importación. Se debe hacer lo anterior en ·cualquiera de .-los· ·dos cas0$ 
siguientea: primero, .cuando las mercancías nacionales ·son.insuficiei'l­
tes, por no importa qué .circunstancia, .para abastecer. d · consumo na­
cional o segundo, cuando los. productos: Iiadonales. están en manos de 
especuladores no localizados y es necesario fortalecer .la oferta a cual:­
quier costo, para obligar a· los especuladores:· a· , ofrecer· también·· sus 
mercancías. En los··dos casos, hay una. oferta-insuficiente .,y ·eJ-.-órgaD(I) 
regulador tiene· que suplirla. con la importacióa, ·limitada al .fin que se 
persigue, de las mercancías -necesarias; :-r· ·, · 
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De este procedimiento se ha echado mano, en gran medida, en los 
últimos tiempos. Sin embargo, las dificultades de la guerra actual, han 
impedido lograr los mejores resultados. Las compras realizadas por el 
Gobierno Mexicano en Argentina, por ejemplo, se han visto bloquea­
das por la falta de transportes y ahora ocurre el heoho insólito que 
estamos interveniendo en los precios argentinos, en vez de hacerlo 
en los mexicanos, con las ventas que hacemos allá de los productos que 
no pudimos traer. 

Los procedimientos de la oferta que utiliza el órgano regulador, son 
muy diversos y varían de acuerdo con las condiciones del mercado y 
las necesidades de intervención que éste impone. En principio, pueden 
ser los siguientes: 

Oferta ilimitada al mayoreo; 
Oferta ilimitada al medio mayoreo; 
Oferta ilimitada al menudeo; 
Oferta ilimitada en todos los lugares de consumo. 

Si las primeras tres formas de la oferta, se realizan en todos los 
lugares de consumo, el éxito de fa intervención marginal estará ase­
gurado; pero ustedes verán de inmediato las enormes dificultades téc­
nicas y financieras para lograr lo anterior. De ellas he ocuparme en 
seguida. 

Se ha pensado que la oferta ilimitada al mayoreo sería suficiente, 
pues el juego mismo de la competencia comercial obligaría a los comer­
ciantes a mantenerse dentro de los límites deseados y los precios mismos 
al menudeo, se ajustarían a la postre, a los niveles deseados. Aunque 
teóricamente esto es correcto la realidad, por circunstancias perturba­
doras, se mueve en otro sentido. En primer lugar resulta -muy dificil 
que el órgano regulador cuente con cantidades ilimitadas de mercan­
cías, sqficiente para mantener una oferta de mayoreo ilimitada simul­
táneamente en toda la República. Si no tiene esas existencias y se 
lanza por el camino único de la oferta ilimitada al mayoreo, especial­
mente en momentos de relativa o grave escasez, bien pronto se encon­
trará con que los comerciantes en grande, le habrán drenado sus bo­
degas y habrán vencido totalmente en la campaña de precios. En 
cambio, cuando la oferta es abundante y sin restricciones, porque el 
producto abunde también o por lo menos sea suficiente para el consu­
mo, la intervención marginal por medio de una oferta adicional al 
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mayoreo, casi innecesaria, puede tener el objeto de regular situaciones 
temporales o de carácter local, que interese corregir. Los casos son 
frecuentes y en ellos la intervención marginal produce resultados muy 
favorables. Un ejemplo aclarará esta situación: la plaza de León está 
sin arroz; si el órgano regulador vende diez carrm, para decir un nú­
mero, a diez diversos comerciantes de León, insospechables de colu­
sión por sus antecedentes o recursos, el arroz bajará en León al límite 
deseado. Lo mismo puede ocurrir en una campaña de carácter nacio­
nal cuando sólo sea de carácter temporal, el órgano regulador puede 
ofrecer al mayoreo en todo el país el frijol que -tenga en existencia si, 
en un plazo breve, va a poder tener nuevas existencias derivadas de 
una cosecha ya asegurada y pendiente sólo de entregarse. Esta acción 
tendrá un doble sentido, intervenir marginalmente a la baja y recons­
tituir existencias antiguas por nuevas, en un producto que, como el 
frijol, demerita, con el tiempo. 

La gran oferta ilimitada al mayoreo en toda la República, no puede 
mantenerse siempre, por falta de elementos económicos y dificultades 
técnicas de almacenamiento y porque, acaso, en muy frecuentes ocasio­
nes, haya remedios más eficaces o procedimientos más expeditos para 
hacer la oferta. Otra consideración podrá convencer a ustedes de lo 
anterior y es la dificultad de contar con elementos, en el comercio del 
país, resueltos a secundar una- tarea de esta clase. Si se vende al ma­
yorista y puede contarse con él, habrá todavía que pensar en los me­
dios mayoristas y detallistas, los últimos que llevan las mercancías al 
público. En esta gama de intermediarios, los precios sufren aumentos 
y más aumentos y los precios al detalle:, los que en último término hay 
que defender, resu1tan incontrolados. Este es un hecho sobre el cual 
he de volver. Con frecuencia los precios al mayoreo llevan un ritmo 
diferente del de los precios al menudeo; se ha visto muchas veces que, 
mientras los primeros bajan, los segundos suben o se mantienen esta­
cionarios. El efecto de una baja de los precios de ,gran mayoreo se 
manifiesta tardíamente sobre los que paga el pueblo en las compras 
por kilogramo o litro, para el consumo diario. 

La oferta ilimitada al medio mayoreo en toda la República, encua­
dra más dentro de las posibilidades del órgano ,regulador, aun cuando 
presenta también dificultades técnicas, muchas veces insi.werables. Se 
trata de la venta por bultos, hecha directamente por 1el órgano regu­
lador a los detallistas registrados con la tendencia a comprender cada 
vez mayor número de ellos. De acuerdo con esto, el órgano regulador 
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deberá mantener,· en las plazas principales; existencias· suficientes para 
;ofreccr.-a los detallistas. :.Con. ello, se legra ·eliminar a· los mayoristas 
más importantes.o· al menos; ·imponerles· condiciones· de ·operación ven:­
tajosas parada campaña. · En principio;-ningún detallista les compraría 
más caro de lo que. pueden adquirir en los:.ahnacenes-o de los corres­
pónsales del órgano regulador. ·ELefecto de esta campaña de medio 
ni-ayoreo es casi .inmediato; -no sólo se acerca la· acción marginal un 
grado más al consumidor, sino que de rechazo, los precios al mayoreo 
en la. plaza y ,los de compra, en los lugares de .producción, se ven desde 
luego -afectados ventajosamente. En otros términos, un comerciante de 
Torreón, por ejemplo, no podrá -vender más alto de. lo que está ven­
diendo, al · medio mayoreo, el órgano regulador y, por lo mismo, se 
abstendrá . de. comprar en el lugar de producción a precios diferentes 
de los-que paga el propio órgano regulador. Tua acción marginal se 
realiza entonces con gran eficacia. 

Pero lo anteriG>r exige condiciones que luego no se reúnen y ahí. radi­
can fas .dificultades de que he hablado. Es necesario mantener existen­
cias de cierta importancia, en cada una de las . plazas de consumo, 
atendiendo al hecho comercial frec1;1ente de que no se trata sólo del con­
sum.o de la plaza misma, sino del de una serie de poblaciones comar­
canas que ·son tributarias comerciales de la principal, que se está -aten­
diendo. ·El consumo pues debe calcularse, no para Torreón o Monte­
rrey, ,Puebla o Guadalajara, sino para docenas de poblados· cuyos 
comerciantes concurren a estas plazas ·por sus abastecimientos. Si no 
se tiene ese cuidado, puede llegarse el caso de que . las existencias del 
órganOI regulador· en Monterrey, ·se exportan a. (Linares, Victoria, Rey­
nosa o, Laredo y fa plaza, de pronto, quedarse sin existencias, habiendo 
fracasado la acción reguladora. 

: Otras condiciones técnicas deben cumplirse:·· 1a existencia de bode­
gas adecuadas; de medios aptos de acarreo, de plazos y condiciones de 
venta, etcétera;'t-odas ellas, por lo menos semejantes y de similar efica­
cia, a la situación -que mantienen: los comerciantes mayoristas. Las 
prácticas comerciales de una plaza difieren de las .. de otra y el órgano 
regulador está obligado a conocer al detalle, como el mejor, estas prác­
ticas de •manejo comercial en todas las plazas principales del país. He 
ahí uná serie de problemas de reclutamiento de personal, difíciles de 
resolver atinaclamente. El corresponsal o .el agente ·del órgano regula­
dor .en generalJ pero especialmente cuando se trata de la oferta, debe 
ser un ·profundo cenocedor de la plaza en que va. a actuar y ese cono-
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cimiento, ,no sólo ha de .ser de· las prácticas a que me he•.referido, sino 
también de las personas, ·sus hábitos, sus antecedentes, su.·crédito, su 
moralidad, etcétera, etcétera.:para escoger a los.detallistas,. encauzarlos 
y controlarlos. El conocimiento de una plaza, no se ,adquiere .en. unos 
días; es el resultado de .una:experiencia en.el ,trato comercial con las 
gentes, que los viejos comerciantes del lugar tienen siempre y que los 
burócratas agentes del Estado, reclutados entre políticos muchas ·veces, 
no poseen. Pero esas dificultades no son insuperables;· en· cada •plaza 
entre los muchos comerciantes indeseables que- pueda haber,- hay por 
lo menos uno, con viejo arraigo, honoral:Jle, que ha hecho .de su pro­
fesión una actividad decente y.noble. Este comerc,iante pued~ ser apro­
vechado; tendrá interés en manejar los ·artículos del .órgar;io regu.lador, 
en volúmenes que antes no manej,aba y que, · aunque _cor;i. co:i;nisiones 
limitadas, le. represente una utilidad que antes no tenía, en St,l~ · l,llane­
jos privados. Es pr:~ferible una solució:Q de este, tipo, . ,con. tod.QS los 
inconvenientes que pueda tener a m~dar burócratas o ~comen..ctados, 
desconocedores de la plaza e ignorantes del medio ~n que Yiln ~ actuar, 
a menos que se tr;:tte,. como puede haber. casos; de individuos. excep-
cionales y capaces. í · · 

La oferta ilimitada ial · detalle es teóricamente la más ·eficaz; Con 
ella se pretende combatir los·precios· mismos de consumo, los·:que paga 
el pueblo en las tiendas, los que afectan indirectamente el costo .de la 
vida. De rechazo, controlando estos precios y manteniéndolos:,.dentro 
de los límites razonables del momento comercial; se controlan y.ajus­
tan los precios al medio mayoreo, al .mayoreo y los precios ·mismos en 
los lugares de producción. Se supone.que el órgano l'egulado.r directa­
mente,, en todo el país, con una enorme cadena .de tiendas, ofrezca al 
pueblo los productos que está .manejando. Las dificultades. técnicas de 
ésto son enormes, pero no insuperables y -la eficacia de la acción mar­
ginal es casi definitiva. Los· ensayos hechos con los viejos, eX:pendios 
directos del Comité de las: Subsistencias y después, reanudados con las 
tiendas de la Nacional Distribuidora,· lo han demostrado. Por· .volu­
men, el mayor· encarecimiento de los productos, está en la distribución 
menor ·de las mercancías. Permítanme ustedes, para exponerlo, citar 
párrafos de los informes del .viejo Comité de las Subsistencias: 

A veces se habla de .que el-comercio detallista .no es. .factor im­
. perante en la ·.elevación de los precios de las subsistenci~s, :.porque 
cuando compra caro de los almacenistas, caro tiene .que. vender 
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después al público. Cuando ésto ocurre nadie objeta la posición 
del comercio detallista al defenderse; pero bueno es explicar cómo 
se realiza en México esta actividad, para darse cuenta en seguida 
· que los detallistas, por su dispersión, por lo reducido de sus ope­
raciones, por lo limitado de su capital, por lo crecido de sus gas­
tos frente al volumen de sus ventas, por el deseo de obtener un 
rendimiento crecido, etcétera, son un factor, acaso el más serio, 
de la elevación de los artículos de consumo necesario. Se desarro­
llarán algunas de estas razones para su mejor aplicación. 

El comercio al detalle se realiza en toda la República, pero 
especialmente en la ciudad de México y en otras grandes pobla­
ciones, por medio de millares de pequeñas tiendas ubicadas en 
todas las demarcaciones de la ciudad que se considere. La mayor 
parte de estos pequeños establecimientos son del tipo "estanqui­
llo" en donde se vende arroz, azúcar, frijol en porciones peque­
ñas, de cien a quinientos gramos. Una población muchas veces 
reducida, en un distrito o barriada, está abastecida por docenas de 
estas pequeñas tiendas, que no sólo aparecen en la zona comercial 
del rumbo, sino en cualquier esquina o a la mitad de una cuadra, 
donde una familia abre una accesoria de la casa que ocupa, para 
dedicarse al comercio. Es natural que esta abundancia de tiendas 
y su enorme dispersión sean un factor económico de carestía. 
Alguna vez las autoridades competentes habrán de estudiar este 
problema y darle la solución adecuada. Las operaciones tienen 
que ser limitadas si las compras totales que hace el público, tie­
nen que repartirse en cualquier proporción razonable que se ima­
gine, entre un número tan importante de establecimientos comer­
ciales y, si las operaciones son reducidas y los costos de las que 
se realizan son superiores, los precios de venta tienden a elevarse 
para cubrirlos. Los grandes almacenes, con ventas importantes 
al detalle, casi no existen y los que pudiera haber, están sufriendo 
la competencia ruinosa de tanta pequeña tienda ubicada a un 
paso de la casa del consumidor. Para que el comercio al detalle 
fuera barato, debería realizarse por menor número de estableci­
mientos con un gran volumen de ventas, que redujera costos, 
garantizara los productos y diera mejor servicio, tal como ocurre 
en otros países. Los detallistas menores, no tienen sino un capital 
muy pequeño en giro, no gozan de crédito y sus compras son limi­
tadas y al contado. No pueden aprovechar, pues, precios baratos 
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de compra al mayoreo y son súbditos económicos de los medio 
mayoristas, un tipo de intermediario. que sólo en la organización 
antieconómica que priva, tiene alguna utilidad y que es natural­
mente un factor de carestía. El capital pequeño del detallista, 
para que pueda cubrir los gastos y rendir lo suficiente para man­
tener a su dueño, se ve forzado a una reductibilidad que se antoja 
fantástica. Un capital grande, trabajado en forma económica y 
bien organizada, podría cumplir su función con un tipo de interés 
bien moderado. Luego también, la falta de capital. suficiente del 
detallista y las obligaciones económicas que tiene que satisfacer, 
lo lanzan fácilmente a préstamos usurarios de la peor clase. El 
estudio que se ha hecho de la situación de muchos detallistas que el 
Comité empleó en sus expendios autorizados, demuestra que 
hay ocasiones en que se ven obligados a tomar dinero ajeno y pa­
gan un rédito superior al 3\% mensual. Los expendios localizados 
en los mercados, pagan ventinco pesos por veinte, que tomaron 
la semana anterior. En estas condiciones, las mercancías se enca­
recen sin remedio. 

Pero los comerciantes detallistas han resultado simpáticos al gobier­
no; son, se dice, el proletariado del comercio y hasta se han organi­
zado instituciones de crédito destinadas a protegerlos sin pensar que 
son el factor principal del encarecimiento. Y a he citado el hecho de 
que los precios al mayoreo influyen sólo muy tardíamente a la baja en 
el comercio al detalle, en cambio, sus efectos al alza son inmediatos. 
Y la razón es clara. El comerciante pequeño no baja sus precios, sino 
hasta cuando ha agotado sus existencias compradas caras o cuando, 
por una gran presión del competidor de enfrente que las agotó antes, 
se ve obligado a hacerlo. Pero si conoce los nuevos precios al medio 
mayoreo y descubre que son superiores a los que él pagó por sus exis­
tencias, en seguida sube sus mercancías, valorizándolas, para obtener 
una utilidad mayor. Por eso es que. muchas veces, la comparación de 
los índices al mayoreo, con los de los precios al menudeo, resulta tan 
espectacular. 

Ustedes, mis amables oyentes, me perdonarán haber ocupado su 
atención, tan largo tiempo con un asunto aparentemente tan casuís­
tico; pero estoy seguro de su excusa porque creo haber llevado a su 
ánimo, que en esta materia, la acción reguladora debe manifestarse 
con mayor intensidad y cuidado. Más, creo que el asunto debe ser 
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cuidadosamente estudiado, .científicamente analizadt!>,. para. q-we,Ia au­
toridad adminiskativa; en~- oportunidad, dictleJa reglamentación que 
a.e.gritos está· pidiendo la·.distribuci6n antiecop6iqica.-ahdetallé,f,de las 
mercancías. Amparados con:la libertad· constitucional- ·de- comercio, los 
detalistas.:a-. millares, -son el: factor m4s serio ,de la carestía.· El error 
de ·los :predicados liberales se· manifiesta claramente. en .este caso y 
repito. que es urgente·.·la, -reglamentación de esta··actividad; 

La intetvenci6n del órgano · regulador ha sido-· eficaz, auri: cuando 
sólo sea con su ·acci6n'rna:rginal al detalle·. Una tienda bien loé'alizada, 
en -los ·~creados, · en los barfiós:populosos, · obliga ir;idirectamehte · a los 
detallistas·:deL mercado o del' rumbo;' a. a Justar- sus precios, parn hacer­
los iguales· a los de lá-tienda ofieiat Tengo una: pequeña vanidad, que 
no· sería ·sincero ton ustedes si deji:ira · de expresarla-.-· Las ·tiendas del 
Comité 'de Subsistencias fueron suprimidas· de urta sola plumada por 
las· autoridades administrativas, -sosteniendo que dejaban pérdidá :y que 
sus- ·balances arrojaban "números rojos'·'. :Unos añós después, déscon­
tinúada la experiencia,· perdido el campó que ·se había ganado ·y per­
dido también mucho dinero, la Nacional Distribuidora." volvi6 a abrir 
esas tiendas, no ya en número pequeño sino a centenares, en todo el 
pak Las: difictihades, que .hubo :y :.que hay· todavía para :organizarlas, 
surtirlas y· controlarlas, no son razones para suprimirlas. ·Mientras quiera 
influirse··realmenté·,sobre l9s..precios, las tiendas subsisti:rán, aun cuan­
do dejen pérdida. Una, buena· organimci6n. y el estudi<;> de ·Iás expe­
riencias ,habidas, acá.harán· :con esas pérdidas; de la misma manera 
que las grandes cadenas -de tiendas en otr:os países, .funcionan dejando 
rendimientos apreciables, tiendas ·en; las cuales>, la calidad es uniforme, 
el peso exacto,:fas-operacioneS: estandarizadas y el manejo. regulado. 

Y si''á esta acción ·se agrega ;una reglamentación administrativa ·del 
comercio detallista para fijar zon·as, dístancias, requisitos de capitál, 
demostración previa· de solvenciá .. Y ··eficacia, se tendrá en fas manos ·las 
armas más: seguras· para luchar cóntra · fa carestía ·y la ·escasez. Jurí­
dicamente yo ·haria- este razonamiento:·· de la: mistna manera que · el 
Estado·-=puede conceder: o ·negar autórizaciones para ·qué los-:particula: 
res se dediquen a determinadas actividades, la banca, entre otras,. de­
bería hacer los ajustes -legales. necesarios· para que el Estado pudiera 
conceder patente. de· eorµerciante, sólo· .. a quien llen~a determinadas 
condiciones .. de· .solvencia :moral y. ·económica y":se.::ajµstara; .d~ · una 
manera total, ·a la .. reglamentación.-.. pori zonas y distancias· que,.ya::-se 
han·,venido. exigiendo en los .reglámentos·.administrativos,y en los han-
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dos municipales para muchos otros establecimientos. La patente sería 
revocable, de la misma manera que una concesión puede ser declarada 
caduca, cuando el beneficiario no cumpliera con los reglamentos o las 
condiciones bajo las cuales le fue otorgada. 

Una recapitulación de lo dicho va a servirnos para concretar las 
ideas anteriores y para abordar nuevos temas, en esta deshilvanada 
conferencia sobre precios. El Gobierno mexicano ha hecho suya la 
teoría, de que sólo la acción marginal puede dar resultados eficaces, 
entre los diferentes sistemas de control, que la te01ia económica le 
brinda. La acción marginal se manifiesta por medio de un órgano 
descentralizado o una corporación de derecho común, en la cual el 
Estado ha delegado estas funciones. El órgano regulador procede, in­
terviniendo en la demanda y en la oferta de las mercancías marginal­
mente, es decir de una manera lateral. No pretende substituir a todos 
los comerciantes, ni convertirse en comerciante universal de todos los 
productos y en todos los lugares; considera que, comprando y ven­
diendo mercancías, sin idea de lucro, pero aprovechando los mismos 
márgenes, en épocas normales, que se conceden a los comerciantes, 
puede influir eficazmente sobre los precios. Se estima también que el 
órgano regulador puede y debe sufrir pérdidas, cuando se ve obligado 
a vender barato, lo que ha comprado caro. Las pérdidas son los sub­
sidios que el Estado paga directa o indirectamente para regular, aba­
tir y controlar los precios. La negativa a absorber pérdidas es una 
posición absurda, que impide en las más graves ocasiones, la acción 
marginal. La crítica del Comité de las Subsistencias, de que en ocasiones 
y en el manejo de ciertos productos arrojaba "números rojos", ha sido, 
de hecho, abandonada frente a las pérdidas, verdaderamente cuantio­
sas, que después se han producido. Antes que pagar dividendos, está 
el interés supremo del pueblo que, en último término, es el que paga 
los subsidios y también es una clara solución de justicia social. Los 
impuestos los pagan los ricos y con los impuestos se pagan los subsi­
dios, para que puedan comer más barato los pobres. Y o quisiera saber, 
quién tiene, fuera de los ricos, objeción a esto. 

No se trata de un problema menor. Técnicamente se vincula con 
la organización jurídica y económica del órgano regulador. Con la 
teoría de que no debía haber pérdidas, se constituyó una sociedad anó­
nima de carácter mercantil, a la que se llamó a los propios comer­
ciantes a regular los precios en el Consejo de la Nacional Distribuidora. 
Cuando salían de allí ya sabían de la campaña que iba a iniciarse y 
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tomaban todos ellos· posiciones especulativas; las utilidades fueron des­
de ese momento de los comerciantes y no de la Nacional Distribuidora. 
El error, tengo entendido, fue ya corregido, pero se tiene todavía el 
pueril pudor de presentar un balance con utilidades, cuando el Estado, 
c.on sus .presupuestos paga las pérdidas y muchos de los platos rotos. 

Lo anterior nos lleva derecho a los problemas financieros del. control 
marginal de los .precios, que es mi deseo analizar en seguida, pues de 
esta manera habré tocado los. asuntos más .generales relacionados con 
1á intervención oficial en materia de precios, tal como hasta ahora ,se 
ha concebido teóricamente. 

El órgano ·regulador necesita contar con amplios recursos económi­
cos, propios: o ajenos, para hacer prosperar su acción marginal de in~ 
tervención. Si los recursos son limitados, la acción y el trabaj'o que 
puede desarrollar, serán· también limitados. Ya he explicado que, con 
frecuencia; varia el· grado en ·que el órgano regulador tiene qüe · inter­
venir; muchas veces basta con una intervención modesta, que ·implica 
pequeñas· inversiones, para lograr los resultados que se necesitan; en 
otras~ es 'indispensable una intervención más poderosa, mas sostenida, 
con mayores volúmenes de ~ercancías y, en estos últimos casos, se 
exige una cantidad de dinero más importante o recursos · fiilancieros 
mayores. Para la intervención marginal en los precios, el Gobierno ·no 
ha escatimado en los últimos tiempos cantidad ni crédito y estoy seguro 
que, con anterioridad, hubiera también· aportado, de haber sido nece­
sario, los fondos requeridos. 

·El órgano regulador ha tenido siempre un amplio crédito en los 
bancos nacionales. · Este crédito llevado a descuento al Banco de Mé­
xico ha provocado, en muchos casos, emisiones de moneda incremen­
tando así la circulación monetaria, con el efecto de agravar, en cierta 
forma, el mal mismo que se trata de combatir. He dicho que cuando 
las operaciones del órgano regulador producen pérdidas y éstas· son 
cubiertas por el Estadó de sus propios . ingresos, se consigue el efecto 
saludable de· .que los ricos y gananciosos que pagan sobre sus utilida­
des, cubran indirectamente el monto de los· subsidios para abaratar la 
vida. Pero este efecto no se logra con el uso de. recursos reintegrables, 
cuando el órgano regulador usa del crédito, a menos que para· sol­
ventarlo, use de dichos subsidios o que sea el propio Estado el que, 
en determinadas ocasiones tome a su cargó las deudas y realmente las 
cubra. Sin embargo, mientras permanecen insolutas, por efecto del des­
cuento y la emisión, los procedimientos de crédito del órgano regula-
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dor, conducidos a través ,de los bancos nacionales, agravan la infla­
ción. Esto tiene un remedio inmediato. que debe usarse ·en seguida y 
es eliminar a los bancos nacionales, para que no ·ueven .a descuento 
sus operaciones de crédito con el órgano regulador .. Los-bancos :,priva­
dos, con sus propios recursos, con "dinero· viejo" · como se ha dicho 
muchas veces, deben ser invitados a apoyar financieramente las ope­
raciones de intervención marginal, dándoles, si se quiere, todas las 
garantías que pueden inclusive consistir en el aval del Gobierno Fede­
ral, responsable último de los manejos del órgano regulador -y'pagador 
de sus pérdidas o déficit. De esta· manera se corregirá. uno de los as­
pectos más dañosos que la intervención marginal ha tenido en los últi­
mos. tiempos. 

Sin embargo, los créditos abiertos por los bancos nacionales _para la 
compra de mercancías en el extranjero no han dado lugar, de hecho, 
a ~misiones de moneda. En realidad ha_ sido una compra de divisas a 
crédito con moneda nacional; si" ~e produce. con el descuento üilá emi­
sión, la compra de las divisas fa cancela: El cargo que se ha · hecho 
últi:n:iamente ·a la política de co~trol, de que. s6Io ha servido para inflar 
la circula~ión en varios · cientos de millones de pesc;>s, sería exacto si 
restara de esa cifra, el importe de l~s compras en el ext~rior. Lamento 
no poder, por la falta· de informes· oficiales, proporcionar a ustedes 
cifra autorizada a este respecto . 

. Los- procedimientos financieros con los que trabaja . el órgaµ.o -regu­
lador son muy simples, aunque implican la compleja ·solución a una 
serie de cuestiones técnicas, relacionadas con embarques, _consignacio­
nes, ·seguro en tránsito, almacenaje, seguro contra incendio, fumiga!" 
ciones, inspección, laboratorio, . etcétera, etcétera. Esos . procedimientos, 
están descritos en los ·párrafos que .siguen de los. lnform~ Anuales del 
Comité. de las Subsistencias que voy a leer; a ustedes, con la seguridad 
de ,que no han variado mucho de cuando f1:1eron analizado~.: 

Las compras interiores se operan por un 'doble mecanismo de 
créditos quirografarios y prendarios. · Para cubrir el importe de las 
mercancías ·adquiridas, el Comité subscribe un pagaré a corfo pla­
zo; con su producto paga también los fletes, movimientos, ·acarreos 
y. maniobras,· hasta localizar la· mercancía eR un almacén aútori­
zado. Obtiene entonces el certificado de depósito que, como· cola­
teral, sirve para garantizar un pagaré prendario. -Con el' importe 
de este pagaré cubre el préstamo quirografario; después, cuando 
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la mercancía se realiza, el precio sirve para solventar el préstamo 
prendario. El mecanismo es muy simple y los bancos están garan­
tizados. El único riesgo sería que el Comité dispusiera de los fon­
dos obtenidos por el préstamo quirografario para otros fines o 
que ocultara los certificados de depósito, disponiendo de la mer­
cancía ; pero ese temor ha sido abandonado por los bancos, des­
pués de un año en que el Comité demostró absoluta seriedad 
financiera. Si no se procediera así, sería tanto como cortarse para 
el futuro todas las oportunidades de trabajo. El préstamo pren­
dario no puede ser mayor del 75\% del valor de la mercancía 
pignorada y, por esa raz6n el Comité, tiene que invertir en su com­
pra, fletes, movilizaciones, etcétera, el 2S:% restante, tomándolo 
de sus propios fondos. De aquí deriva necesariamente una limita­
ción para el volumen dé sus operaciones, pues si su capital es por 
ejemplo de cinco millones de pesos, sus inversiones en mercan­
cías no pueden ser superiores a veinte millones de pesos teórica­
mente; pero ni las mercancías ni el dinero están inmovilizados, al 
mismo tiempo que se compra se vende, y de su producto se pagan 
los préstamos y se reintegra el veinticinco por ciento invertido y 
hay oportunidad de hacer nuevas compras. Esa es la razón por 
la cual el volumen de operaciones realizadas en un año puede ser 
superior a esta cifra. 

En sus rasgos generales, la teoría de la intervención marginal, en 
momentos no inflacionistas y sólo desde el aspetco financiero, se en­
contr6 por por la comisión de 1938 a que me he referido, en un libro 
del profesor Benjamín Graham titulado Storage a.nd Stability. Algu­
na vez habría que revisar sus conclusiones frente a la situaci6n actual. 
En el libro se desarrollan los problemas del almacenamiento de las 
mercancías, de la inestabilidad de los precios y de los excedentes de 
producción, y se llega a la conclusión de que ciertos artículos de pri­
mera necesidad pueden ser la base para la emisión de moneda, res­
paldada y convertible en unidades de mercancías almacenadas. Se 
sostiene la idea de que de esta manera puede inyectarse una cantidad 
muy importante de moneda en la circulación que estimula la produc­
ción, aumenta el poder adquisitivo de la comunidad y el consumo 
puede entonces ampliarse para absorber los excedentes almacenados. 
Se dice que de esta manera, la moneda podrá ampliar y contraer la 
producción y se logrará una situación monetaria estable, porque su 
valor estará garantizado no por la voluntad oficial del Estado sino 
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por el valor impersonal de las mercancías almacenadas. El profesor 
Keynes, en un artículo publicado en The Economic Joumal acoge 
la idea de Graham y la desarrolla con gran amplitud, otorgándole el 
valor de una posible solución a los problemas monetarios. Los estu­
diantes de economía podrán ver en una solución de esta naturaleza, la 
vuelta indirecta a la época primitiva en la que ciertas mercancías que 
eran la moneda circulante, tienen un valor apreciable por el consumo 
y por la demanda constante que de ellas existe, con la diferencia de 
que no es la mercancía materialmente la que circula, con efectos cam­
biarios, sino un signo que el Estado emite sobre ella, a ramn de ciertas 
unidades monetarias por otras determinadas unidades de mercancía, 
con lo cual se da agilidad al sistema. Estas unidades monetarias son 
en cualquier momento convertibles en las equivalentes mercancías al­
macenadas. Cuando la paz venga y las condiciones sean normales o 
cuando la crisis de la posguerra apunte, acaso no sea ocioso examinar 
las posibilidades que esta idea presenta. 

Por rarones que yo no puedo exponer, por la parte inicial que tuve 
en la solución de estos problemas, la intervención marginal en los 
precios ha fracasado desde 1941, porque no ha podido frenar el alza. 
Su fracaso ha exasperado a los dirigentes gubernamentales y al pue­
blo y, sin análisis de las causas verdaderas del fracaso para corregirlas 
y, sin autoridad suficiente para hacerlo -porque muchas son de carác­
ter personal y político- el Gobierno ha ido de una solución a otra, 
tomando una medida y luego otra diferente, atribuyendo a una juris­
dicción administrativa y luego a otra, la solución del problema, sin 
abandonar totalmente la solución del órgano regulador por medio de 
intervenciones marginales. Esto ha creado una dispersión absoluta 
de funciones, atribuciones, responsabilidades; una confusión jurídica y 
administrativa que no tiene paralelo igual. Aburriría a ustedes con citar 
en orden cronológico todas las disposiciones legales, declaraciones a 
la prensa, constitución de comités locales y federales que se han orga­
nizado, todo ello desde el año de 1941 a la fecha. Basta sólo decir, 
para ligar esto con el desarrollo último de esta conferencia, que la 
solución de hace seis meses fue atribuir, al Jefe del Departamento del 
Distrito Federal, la función de intervenir preponderantemente en las 
cuestiones de precios, olvidando, que si hay algo que debe federalizarse 
en seguida, abatiendo todos los intereses locales, subordinando a la en­
tidad encargada de manejar estas cuestiones todas las jerarquías ad­
ministrativas de la República, es el asunto de los precios de las subsis-
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tencias~ Sin embargo, así ha sido y ésto señala la intervención que, 
después de .mucho tiempo, volví a tener en los problemas de:precios. 

Tres eminentes profesores de esta escuela, los señores Julián Rodrí­
guez Adame; Francisco, Zamora, y A.lfonsó Pulidó Islas, un dirigente 
Qbrero, don J ustino. Sánchez Ma,dariaga y .yo, fuimos invitados · para 
formar una comisión CQQsultiva que· asesorara al Jefe del Departa­
,mento, en la resolución -de los-.. problemas que; sus nuevas-atribuciones, 
le obligaban a ·. resolver. Nuestro primer · movimiento. fue · :explicar al 
.licenciado/Rojo G6mez, que muy poco. podría hacer con su jurisdic­
ción:Iocal; que el problema es'. más 'amplio y compléjo que ·el.:siinple 
abastecimiento del Distrito· y que, lo que lograra, después de muchos 
esfuerzos, se. vería~ desbaratado por falta de coordinación con. las· !auto­
tidades locales del res.to, de la República. El no podía abandonar · la 
respbnsabilidad po1ítiéa··que ,el Gobierno Federal le. imponía y se pro­
puso ,hacer lo .. mejor, dentro de las .. circunstancias más desfavorables; 
teniendo que dominar una carrera -de alza .de los precios ·que ha leyan:. 
tado c;l, costo· ge .~~,;y.i.da en más de .ciento ~incuenta punto~, desde el 
nivel promediq de 1~39~ · : . 
. . . L~ intervenci6~, A,µe hemos. t~nic:l~ en :la. sqlución del problema desd~ 
el Dep~rtamenta. Q~tral, se ha lin*adq a ~a serie de opiniones- a~ 
l~~ _sobre precios c~~retos, fijados administrativamente y a, la emi­
sión· de una p9nencia, qué,. aunque no .t~ngq la autorización de mis 
~~ega,s de Comisió~, por tratarse de cuestiones simplemente t_éc~cas, 
no>_~re~ qu~ 4~ya inconveniente en divulgar.. De ella,leeré lqs párrafos 
mas s~lientesP · pprqu~ la._ co~si~ero el d?~ul?ento; ~ás ,cqmp~eto ·que, 
&obr.~ ~sunto, d~, pi:e~los,. s~. J;i.J.. elaboraQo ult1~aqi~nte. ··. 

· Anal~ndo lascuerita,s del·~u~ento deJos.precios, nos_ou:~ dijimos: . ; .. 

. : Entre :Ja=s ~a.usa~ pro?uctoras del aumento de· los preci~s se· ~n~uen-
, ··.·tra·,en prnner--térmuto, ai nuestro parecer, la· demanda creciente 

de las inercancías, apoyada" por:. la- ascendente ·capatidad de com­
pra de ciertos sectores de 'la· población, ·que resulta de, la mayor 
distribución de dinero a través de las formas diversas de ingreso 

·personal: salarios~ rentas, ganancias, -etcétera. · 
Este mayor volumen de dinero en .manos del público·se revela 

en el constante incremento de la circulación monetaria, que de 
613 millones de pesos mensuales de promedio. de moneda circu­
lante en ·1940, ha subido a 1.582, millortes·de,pesos en el mes de 
junio del año en curso (1.944); esto, sin contar con el.alarmante 
crecimientó de . los depósitos bancarios . disponibles a la · vista o a 
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corto plazo que los bancos· guardan y que son :también .poder de 
compra!¡ ' ·" 

La Conusión desea expresar d~f manera· categórica, que· en su 
concepto, mientras. esa situación no se corrija; la causa niás' activa 
del alza de· los precios subsistirá y todo 'lo que· ·se haga. por· abatir­
los tendrá el carácter ·de simple ·paliativo~ pues dejará !inf(!Cado 
el más poderoso' de los factores'_qtie·concurren a' generar el fenó-
meno. .. ·· ·1 ' • '· 

No desconocemos' que al ·aumento de fa ~irculaéi6n monetaria 
contribuyen diversas situaciones y hechos, ,: muchos de los ~uales 
se en~uentran fuera. de fa acción del .Gobierno_ y, por :con~guiente, 
no está en manos ·1de' él remediar 'de inmediato sino' tomando me­
didas que t:raerfaó. 'tohsecuéricias perjudici~les' para :¡~. economía 
del país. Puede citarse a tal respecto la constante .. impqrtación 
de ·crédito y·'divisas extranjeras que recibimos· én·pago· de ,la ex­
:portaci6n de nuestros productos, así cpmo por envíos dé; 'los bra­
ceros qu~ trabajan ·en Estados· Unidos'; 1estos créditos y divisas no 
se compensan· con ·1a importación, 'hasta aho~a limitad.a·. de artícu­
los que pudiéramos comprar en el extranjero; por 'tanto/ c.ooperan 
en forma irremediable á incrementar el' vohimen dél"caüda:l mo-
netario. : · ' 

Hay, sm embargo, ~tras causa·s' del ~umeil!O, de lá' circulación 
que SÍ pli~de fr~nar el G(?biern~, a lin de im~edir qu~ sígan pro­
duciendo su . efecto sobre la circulación de dinero; nos referimos 
en concr~to a los gasto~ pfib~ic98, ne{ controlados, y a lis obras pú­
blicas no urgentes," que :si ciert~erite son productivas' a· Ja larga, 
de momento s6lo acrecientan ~l -poder, adquisitivo, '¡ir ·d.erramarse 
los fondos invertidos en sueldos/salarios, .'etcétera/' · · · : .. 

:Es obvio que ,en ia níedída en que·la irifla:ci6n se deba' a causas 
no controlables, la. única forri:(a, í:le tontrarrestarla,. ·sería la)nicia­
ción de una: política destináda ª· iricrex#en.~ar la producción de 
bienes de co~limo, qúe · puestos ~n el mercado; aµIll.~ntarán la 

!· oferta ·hasta equilibrarla con, _fa demaQdá'. aciectjitada por la as­
cendente'cantidad de signos de cambió'de que dispone·erp~blico; 
·de e$fa manera ,el juego de la ley econóniipa)iatja. que lbs '.precios 
bajasen. En el ·desarrollo ·de· esa política,-'. se~ía'· prec~ 1 aijoptar 
medidas conducentes, ·por-- una -p~rte, a favo:re~er y estltiiú.lar la 
creación de artfoulos=·de primera necesidad;·y, par·Ia oira:, a desa­
lentar y reducir la de artículos no indispensables o de lujo.' 
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De nada serviría, cori todo, la abundancia de productos o mer­
cancías necesarias, si por algún motivo no pudieran llegar al con­
sumidor que las demanda; en otros términos, si la política ade­
cuada para incrementar la producción y contrarrestar de esa 
manera los efectos de la inflación, no se complementa con otra 
encaminada a garantizar la llegada de los géneros producidos a 
los centros de consumo. En consecuencia, deben también tomarse 
medidas eficaces para poner la nueva oferta al alcance de quienes 
solicitan los artículos. O dicho de otro modo, han de resolverse 
los problemas relativos al transporte y distribución de los produc­
tos --que las respectivas comisiones estudiarán- y tiene que im­
pedirse los acaparamientos con fines especulativos, por los medios 
que sugiera la comisión que se encarga del examen de esta cues­
tión importantísima. 

Restaría, no obstante, un punto de indiscutible trascendencia, 
al que hasta ahora no se ha concedido la atención que merece; 
cómo restringir el uso inmediato de la acrecentada capacidad ad­
quisitiva de que dispone el público, cuyo impacto evidentemente 
impulsa los precios hacia arriba. El efecto de esta causa de enca­
recimiento es tanto más digno de tomarse en cuenta, cuanto que 
el poder de compra incrementado se distribuye en forma desigual 
entre los diversos grupos de la población, de lo que resulta que, 
quienes más sufren a consecuencia del alza de los precios, son pre­
cisamente las capas de consumidores que en menor proporción lo 
reciben. Es urgente, por lo tanto, que la intervención oficial ocu­
rra a contrarrestar, en lo posible, este otro factor de carestía. 

Fundada en las consideraciones que anteceden, la Comisión que 
suscribe ha llegado a las conclusiones que a continuación se per­
mite exponer, no sin antes advertir que en modo alguno se refie­
ren al alza de los precios exclusivamente del Distrito Federal, 
puesto que juzga que es muy difícil, casi impracticable, aislarlo del 
problema general del encarecimiento en el resto del país. 

1 Q Es indispensable suprimir los gastos públicos no controlados 
y reducir al mínimo las erogaciones en obras materiales de pro­
ductividad a largo plazo. Los recursos que a los unos y las otras 
se han venido .destinando, deben dedicarse al fomento de la pro­
ducción de artículos de consumo necesario. 

2Q Es preciso gravar considerablemente el ejercicio de la activi­
dad productora y del comercio de artículos y de servicios no indis-
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pensables o de lujo. El rendimiento de los impuestos con que se 
la grave, debe aplicarse a fomentar la producción de bienes de 
primera necesidad y de consumo corriente. 

39 Hay que favorecer por todos los medios la creación y obten­
ción de estos últimos, concediendo mayores créditos a la produc­
ción agrícola o industrial de ellos, reduciendo los tributos que 
pagan, otorgándoles privilegios en el transporte, .etcétera, etcétera. 
Inclusive debe contemplar la posibilidad de estimular a los pro­
ductores, en determinados casos, mediante la fijación de precios 
de adquisición, en compras de primera mano hechas por los órga­
nos de intervención estatal, superiores a los de venta, cubriendo 
la diferencia con el producto de las contribuciones que para el 
caso se impusieran a la producción y el comercio de artículos no 
indispensables o de lujo. 

49 Deben gravarse las ganancias excesivas, sobre todo las pro­
venientes de actividades especulativas o no socialmente útiles, con 
lo que no sólo se desalentará a quienes se dedican a ellas, sino 
también se allegará recursos al Estado para impulsar la produc­
ción de bienes de consumo general. 

59 Conviene regular la demanda de estos últimos, mientras no 
se produzcan en cantidad suficiente para que puedan ser adqui­
ridos, a precios razonables, por todos los consumidores en la me­
dida de sus posibilidades económicas. Como la implantación del 
racionamiento presenta dificultades casi insuperables en nuestro 
país, es de recomendarse que se adopten medidas conducentes a 
que, quienes reciban ingresos de cierta cuantía, no puedan dispo­
ner inmediatamente de la totalidad de ellos. La Comisión que 
suscribe se permite sugerir que se considere la posibilidad de 
que una parte de los salarios y sueldos, que actualmente se pagan, 
se cubran con documentos de crédito, cobrables dentro de un 
plazo prudencialmente fijado. Sobra decir que la determinación 
de esa parte, se haría a partir de un mínimo de ingreso preestable­
cido y tomando en cuenta las necesidades familiares de quien lo 
recibe, así como que su cobro posterior debería quedar absoluta­
mente garantizado. Las ventajas del sistema parecen evidentes: en 
primer lugar, la reducción de la demanda de artículos de consumo 
necesario que así se lograría, es un descenso de los precios de 
éstos, que favorecería a todos los consumidores; en segundo, la 
distribución de dichos artículos no se hará en el mercado, como 
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ahora, en detrimento principal de los consumidores de menores 
recursos; y, tercero, los que reciban sueldos y salarios de alguna 
cuantía, dispondrían de una reserva que puede serles muy útil 
en lo porvenir. 

La ponencia de la Comisión se extiende aún más sobre los instru­
mentos más apropiados para aumentar la producción, controlar las 
cosechas, distribuir el crédito, proporcionar ayuda técnica, realizar 
la distribución de las mercancías, organizar a los comerciantes, etcéte­
ra, etcétera, pero creo que, para los efectos de esta conferencia, ]os 
párrafos transcritos precisan con exactitud lo que debe hacerse. 

Ustedes podrán apreciar que las proposiciones presentadas, suponen 
la adopción de una serie de medidas indirectas de control, junto con 
las cuales si cabe bien el control directo de la intervención marginal, 
no es por cierto la principal. Los controles directos casi se abandonan 
para dar preferencia a los indirectos, llamados a tener mayor eficacia, 
porque atacan las causas determinantes del mal. Si el Gobierno no ha 
podido, con el manejo de los controles directos, detener la carrera de 
los precios, se verá obligado tarde o temprano a echar mano de las 
medidas indirectas, por más dolorosas que sean y aquí se plantea una 
disyuntiva política por la que hay que optar de una buena vez para no 
seguir engañándose y no seguir engañando tampoco al pueblo. No es 
posible hacer grandes gastos y grandes obras, gastar mucho dinero en 
presupuestos inflados, mantener las ganancias ahora más crecidas que 
nunca, no aumentar los impuestos, dejar que los gastos de los ricos se 
deriven al lujo y al despilfarro y mantener al mismo tiempo los precios 
bajos. Por una o por otra cosa; pero ha llegado el momento de optar. 
Las grandes obras constructivas que no rinden de inmediato; ]as gran­
des tareas culturales que no tienen resultados económicos en seguida, 
acaso no sean para estos momentos de guerra y desequilibrio econó­
mico. Los lujos, los automóviles de placer, las residencias, los cabarets 
y despilfarros, las carreras de caballos y todo lo que la inflación ha 
traído a los ricos debe atemperarse o simplemente suspenderse porque 
todo ello lo paga el pueblo con su miseria. No ver las cosas así es cerrar 
los ojos a la realidad. Son tan opuestas como el día y la noche, lo blan­
co y lo negro. 

Considero que es muy penoso para el gobierno actual abandonar 
su política de grandes gastos públicos, de obras de irrigación, caminos, 
puertos, ferrocarriles; de erogaciones en alfabetizar al pueblo, coas-
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truir escuelas, edificios públicos, modernizar ciudades y dotarlas de 
agua y drenaje; de inversiones no productivas de inmediato; de subsi­
dios a corporaciones culturales, etcétera, etcétera, pero todo ello au­
menta los precios de una manera fatal y no hay modo de evitarlo. 

Creo también que es muy difícil para la alta burocracia mexicana 
enriquecida, prescindir de los artículos de lujo y del despilfarro per­
sonal y colectivo a que ha llegado. No van a ser, por cierto, los ban­
queros, los industriales -ahora multimillonarios- los que van a ad­
mitir que se graven sus dispendios; pero no hacerlo y mantener las 
cosas como están, impedirá que los precios bajen. 

No creo que esa misma burocracia y los mercaderes, especuladores 
y traficantes vayan a admitir que se les obligue forzosamente a ahorrar 
parte de sus ingresos, para impedir que gasten más de lo que deben 
gastar; pero si no se hace así, los precios, mientras las condiciones de 
inflación subsisten, no bajarán. 

La política del gobierno debe definirse claramente para que sepamos 
qué hemos de esperar y a dónde vamos porque, de la misma mane­
ra que no pueden engañarlos ahora a ustedes, los técnicos en asuntos 
económicos, llegará el momento en que el pueblo, con su fino sentido de 
las causas de su mal, comprenda en donde radica éste y exija una in­
mediata acción y una justiciera intervención por parte de las autori­
dades. 

No es posible, como dice nuestro viejo proverbio criollo, silbar y 
comer pinole y los técnicos del gobierno mexicano lo saben muy bien. 
Se ha usado de muchos paliativos que no han dado ningún resultado, 
mientras que las causas mismas del mal apareen intocadas. 




