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INTRODUCCION.

Se acerca el final de siglo y no puede negarse gue a lo lar-—
go de éste me han observado cambios muy importantes en la histo-—
ria de las sociedades contemporaneas. Sin embargo, los aconteci-
mientos de los aflos recientes muestran que lo que ahora se geéca
tendrda repercusiones distintivau, determinantes para el tipo de
desmarrollo que ‘se seguird en buena parte de las préximaa deca-
das.

Los cambios son tan variados y se suceden tan radpido que fal-
ta tiempo para =1 andlisis. Desde las economias mds avanzadas y
poderosas, hasta los paises mds pobres, en todas partea se ohser-
van mutaciones en la estructura econdmica y social, en la politi-
ca y en las manifestaciones culturales. 1/

El asi llamado proceso de modernizacion abarca a todos los -
paises y define nuevos roles de participacion en la produccidn y
comercializacidn mundial. 2/ El proceso de internacionalizacidén
del capital tiende a reforzarse, agudizando la competencia y la
desigualdad.

Las relaciones entre los peises desarrollados y los paises -~
en desarrollo también registran cambios muy interesantes. Las -
1/ En esto es ineludible también considerar los cambios impulsa-~

dos en los paises de economia planificada centralmente. La -

URSS y los paises de Eurcpa del Este se transforman dentro -

de una "ola libertaria" que engloba a todo el mundo. La aper-

tura al exterior, los cambios hacia un modelo sui generis de
economia de mercado, los cambios para normar la existencia -
de la propiedad privada y el pluripartidismo, son algunos de
los aspectes que muestran el proceso de transformacidn de -
las economias socialistas.

2/ Al respecto cabe mencionar, por ejemplo, que actualmente los
paises desarrollados han asumido el control de los mercados

de alimentos, materias primas y energéticos, siende ya expor-
tadores netos de gran namero de estos productos.



formas de dominacién por parie del polo desarrollado se expresan
peor difTerentes vias y adquieren nuevos matices.

En este contexto, para el casp de los paises en desarrollo -
el cambio es adun mdn obligado, para adaptarse a las nuevas condi-
ciones vy de ser posible asumir un rol menos desventajoso en su -
integracisén con el sector externo. -

E? decenic de oo ochenta se caracterizé por un recrudeci-
miento de la crisiae capitaliste, y gslo hasta 1989 y principlos
de 1990 comienzan a observargce algunos indicadores de una posi-
ble recuperacisn econsmica mundial. )

En el marco de esta agudizacion de la trisis, cobra mayor im-
pertancia la politica econdmica de corte monetarista, cuyos prin-
cipics necliberales recomiendan e impulsan el proceso de moderni-~
zacidén necesario para permitir la superacién de la crisis, defi-
ntende una nueva modalidad de acumulacién de capital.

Los principales ejes de esta politica estdn marcados por la
liberalizacion del mercado, asi como del comercio internacionalj;
por la privatizacién del aparate productive y, en consecuencia,
por la redefinicidén del papel del Eatado en 1a actividad economi-
ca y politica.

Loa mecanismos de instrumentacicn de 14 politica econdmica -
monetarista han sido diferentea, dependiendo de la situacién pre-
valeciente en cada pais o regidén econsmica. Sin embargo, pueden
identificarse algunos rasgos del nuevo sscenario internacionai.
Las tranuformaciones llevadams a cabo proplcian la formacidn de ~
nueves centros de domxna:kén, aumentando la centralizacidén de ca-
pitales y creando mayor marginacién y rezago de otras regiones —

econémicasn.

- 14 -



La®s nuevas formaws de cooparacidn internacional, cuyos resul-
tados han sido la formacidén de nuevos blogues econdmicosm como la
Comunidad Econdémica Europeaj Japdn y la Cuenca del Pacifico) la
posibilidad de estrechar vinculeos comerciales a través de trata-
don de libre comercio entre EU, Canadé y Méxrico, y la easperada -
integracién de lou paisen mocialistas, son un claro ejemplo de -
eata situacidn.

8i bien ee prevé que el procesc de modernizacidn propiciara
la reactivacisn del crecimiento econémico, también es previsible
una mayor competencia entre paises y bloques econémicos, y una -
mayor subordinacién y dependencia de los paises en desarrollo.

Para los paises latincamericanos, la década de los ochenta
significéd un marcado deterioroc de los niveles de vida, la desin-
dustrializacién de wus economias & inestabllidad politica en la
mayoria de ellos. La crisis y las politicas de ajuaste de cardc-
ter monatarista lograron raallzar‘cnmblol para modernizar nusg-
tras economias, pero el costo ha sido muy alto y loa resultados
obtenidos hasta el momento son adversos para el conjunto de la
regidén,

En las economias de América Latina y el Caribe, el PIB por
habitante del conjunto de la regidn cayd en cerca de 7 puntos -
porcentuales entre 1980 y 1988 y fue, en este altimo afo, lige-
ramente superior al que se habia alcanzado ya en 1978. 3/

El ingreso por persona disminuyé aun mads gue 21 producto por

habitante, ya que su caida se estima en alrededor de 10%. 4/

3/ Las tasas de crecimiento del PIB por habltante fueron inclu-
60 negativas en 1981, 1982, 1983 y 1988 con ~1.6, ~3.4, ~4.7
y =1.5% respectivamente.

4/ Datos tomados del Balance Preliminar de la Economia Latino-
americana, 1988", CEPAL - ONU, pé&g. 17.

- 17 -



En casi la totalidad de estos paises la formacién hrute de -
capital fijo ha descendido bruscamente, sobre todo en los alti-
mos afost entre 1980 y 1987 la variacién acumulada en este rubro
fue del =-19.4%, con lo cual el coeficiente de inversidn se sitda
en los niveles mds bajos de las ultimaw décadas.

Adémés, ae observa un fuerte aumento de las tasas oo desem-
pleo y una fuerte caida de los salarios reales (tomardo como ba-
se 1980, el indice del salario minimo real urbans en los tres -
paises mas importantes de la reqisn, Argentinz, Brasil y México,
cays para 1988 en 40.0, 33.0 y 46.4%, respectivamente) 5/.

El aumento de los indices inflacionarios es otro de losm Te-
némenos que explican la crisis (los precies al consumidor prome-
dio en la regidn crecieron en 84.46% en 1982, para pasar en (988
a un crecimiento del 472.8%) &/,

8in embargo, dadas las caracteri{mticas de las economias lati-
noamericanas, debe subrayarse que una de lax principales manifes-
taciones de gsta etapa de crisis lo constituyen sus relacliones -
scondmicas, comerciales y financieras con el exterior, En esto ~
destaca en forma importante la evolucién desfavorable de los tér-
minos de intercambio, ya que el indice de la relacién de precios
de intercambio de bienes pasé de 94.5 en 1981 a 78.0 en 1988, 72/

La regién ha visto deteriorado su comercio con el exterior,
a pesar de haber registrado un saldo comercial positive, ya gue
éstp se debid mds que a un aumento de las exportaciones, a un -
descenso marcado de las importaciones de mercancias, cuya caida
se estima en una tasa del ~0.91% anual promedio durante el perip
3/ I1dem., pdg. 20,

&/ 1dem., pdg. 19,
7/ idem., pdg. 2t,

- 18 -



do. 8/

Awimismo, la problemdtica del endeudamiento externo es otro
factor que ahoga la situacidn econdmica y financiera de nuestros
paises. La deuda externa total desembolsada pasd de 329,341 mi-
llones de délares en 1982 a 401,360 millones de ddélares en 1968,
representando el 3314 de las exportaciones de bienes y servicios
en el primer afio considerado, y el 3394 para 1988. 2/

Por ualtimo, sus relacliones Tinzncieras externas han dado un
Qiro y Amdrica Latina me ha convertido en exportadora ncta de ca-
pitales, dada 1la enorme transferencia de recursos al exterior -
via pago del servicio de la deuda externa, principalmente. La -
transferencia neta de recursos al exterior entre 1988 y 1988 se
calcula en un monto acumulado de capital del orden de 179.7 mi-
les de millones de ddlares. 10/

As{, como resultado de easte contexto general de crisis, es -
oportuno detenerse a estudiar en detalle cudles son los origenes
c 1a misma Yy cudles las posibles alternativas para su supera-
cioén, dentro de la estrategia para dinamizar los niveles de acu~-
mulacidén y de crecimiento.

En este marco, la presente investigacidén se propone analizar
la problemAtica del endeudamiento externo y su incidencia en el
procese de acumulacidén de capital en México, durante el periodo
1782-1986,

En particular, se pretende determinar de qué manera ha con-
tribuide el endeudamiento externo, para dinamizar los flujos de
financiamiento a la acumulacién. Asimismo, a través de un andli
8/ ldem., pag. 17.

9/ Idem., pag. 21.
10/ Idem., pag. 24.
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z15 detalladeo de la evolucién de las principoles variables econé-
micas vy flnancioras, ssporamos llegar a precisar cudl he sido ta
influencia del problems de 1a deuda externa, para la instaura~
cidén del nuevo patrdn de acumulacidn on nussiro pais.

Dichos ohjetivos e justifican por la nacesidad de ofrecor -
una viegién alternativa zobre el problema dal endeudamiento exter-
no vy la crisis, ya que existe una tendonoie a2 smangjer estoa fo-
nédmanovs  dentro de wun espacio ectrictanonte fimancliero, sin dar -
la importancia adecuads o louw problemas estructuralew dé la eco-
nomia. Los resultados y principales concluciongs a low gque se -~
llaga por este tige de andlisrs, derivan en proyecciones muy di-
ferentes sobre el comportamiento econdmico a medienc v largo pla-
zo.

Al  respecto, como hipdtesis central de esta investigacidsn, =
505tenamog que el problema del endeudamiznto externo ha desampa-
fado dos importantes funciones durante el periodo de estudioc: -
por un lado, ha contribuideo en forma negativa para dinamizar los
niveles de acumulacidén de caepital. ya que por esta via han sali-
do enormes cantidades de recursos hacia el exterior, que de otra
forma se hubieran podido utilizar para fomentar la inversién pro-
ductiva. Por otro lado, el problema de la deuda ha cumplido un -
destacade papel para acelerar el proceso de instauracidn del nue-—
vo patrdn de acumulacidn, sentando las condiciones necesarias pa-
ra su posterior consolidacién. El problema de la deuda posibili-
ta y Jjustifica la actual politica econdmica para la moderniza-—
cidn de nuestro pais.

La hipétesis de base planteada en esta investigacisn es la -

referente a las causas estructurales de la crisis por la que -
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atraviesa nuestra economia, Consideramos que éstas derivan del -~
agotamiento da un patrén de acumulacidn, basado en la sustitu~
cisén de importaciones, cuyos principales resultados fueron la -
creciente deaproporcionalidad o falta de integracidn entre secto-
res productivoa, as{ como lom bajos niveles de la productividad
del trabajo, que se tradujeron en limites al proceso de acumula-
cidén y qua finalmonte desembocaron en un creciente déficit de ba-
lanza de pagos y en dosequilibrios de las finanzas puablicas.

En tal sentido, la cuestidén del financlamiento a la acumula-
cidén y el problema de la deuda externa son fendmenos que entrela-
zan la crisis del antiguo patrén de acumulacién, con los cambios
necesarios para lograr la instauracién del nuevo patrén, carac-
terizado como secundarlo-exportador y como concentrador y exclu-
yente.

Por ®u parte, en relacidn a las caracteristicas que asumira
esta nueva modalidad de acumulacidén y la participacién de las di-
ferenten fuentes de financiamlento a la acumulacidén, se pretende
verificar los siguientes rasgos badsicos:

1) El caracter secundario dsl nuevo patrén de acumulacidn se ex—
plicard sobre todo por &l dinamismo de la producciséon de bie-
nas intermedios mds sofisticados, mas que por la produccidén
de bienes de capital, dada la tendencia histdrica y el estan—
camisnto observade en la produccién de este Gltimoc tipo de -
bienes en los aflos mds recientes. Por ello, cabe eaperar qﬁe
8dlo en el largo plazo la produccion interna de maguinaria y
equipo sea el eje dinamizador de la acumulacidén, lo que im=—
plica grandes transformacliones en la estructura productiva -~

del pais.
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2

3)

4)

f.a caracteristica exportadora del nuevo patrén se verd for~
talecida por el impulvo decidide a las expuri-cionegs manufac-—
tureras, Sin embargo, ante una eventusl rocuperacisn da los
niveles de crecimiento, so espura que a mediano y largo ple-—

zo se registre unt aumento sustantive del coeficiente do o

portaciones do bienes y servicios, por lo que el ni- - .
portaciones so tornard ingufiente parc fTuncionar cor's e VEY=~
dadern  apoye al financiamiento de la acusulacidn. £ auson-

cia de un salte cunlitative vy cuantitative wa relacidn a la

productividad  del trobe e, aste fendmenn provecard de nueva

cuenta privionas Gob i sector  gxterne  y  sobre  la
capacidad real de agumulacidn de nueslro pais.

Con base en el comportamiente tendencial de la productividad
del trabajo en Ménico, serd egpocialmentc complelo dinamizar
en el corte y mediano plazo este facior ¢ crecimiente, al
ritmo vy nivel requerido. Por lo mismo, junte a una gradual -
elevacidon de la productividad, como respuesata al incremento
del ograde dg moropolic en la mconomia, sg obhservard una re-
funcionalizacidn de las fuentes externas de Tipanciamiento a
la scumutacidn,

Los recursos provenitentes de las inversicaes extranjeras di-
rectas pasaran a constituirse en una de las principales fuen-
tes da Tinanciamiento a le acumulacisn y en uno de los mas
importantes pilares del proyecto de medernizacisn.,

Los recursos provenisntes del endeudamiento externo no serdn
suficientes para apoyar la recuperaclén scondmiza, por lo -
que este expediente asumird un papel marginal en el financia-

miento a la acumulacidn. Por consiguiente, serd necesario -
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6)

73

8)

proponer y negociar nuevos mecanismos de solucidén al proble-
ma de la deuda externa, para que éste no siga siendo un obs-
taculo al proceso de acumulacién.

e observard obligadamente un proceso de modernizacidén & in-
ternacionalizacién de los servicios financleros que ofrece -
nuaestro pais, como una alternativa importante para captar di-~
visas y contribuir a financiar la acumulacién de capital.

En cuanto al procese de modernizacién perseguido, cuyo resul-
tado final serd la consolidacién del nuevo patrén de acumula-
cidn, cabe esperar que las principales consecuenclas sean -~
una mayor desproporcionalidad entre sectores productivos, co-—
mo consecuencia del acelerado proceso de apertura externa y
del aumento de la concentracidn y centralizacién de capita-
les, Asimismo, el grado de monopolio aumentard tamblén como
conggcuencia de la modernizacien del papel del Estado en la
economia, en donde la desincorporacidn de empresas del sec-
tor pdblico tenderd a acelerarse.

Finalmente, como premisa bdsica dichas transformaciones re-
quieren de cambios para lograr una nueva relacisén salarial,
con el objeto de buscar una mayor eficiencia productiva. La
competitividad en base al incremento de la productividad del
trabajo es un ocbhjetivo comdn, pereo para ello serd necesario
salvar diversos obstaculos de orden politico y social que -
quizd sean los aspectos mads delicados para lograr la plena
consolidacidn del nuevo patron secundario exportador, sobre
todo por las marcadas pautas de desigualdad social que éste
nupone.

Agi, ante esta serie de cobietivos e hipdtesis, la estructura
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de la presente investigacidén se propone abordar en primera ins-—
tancia el andlisis de las causas estructurales de la crisis y la
evolucién de las diferentzn fuentes de financiamiento a la  acu-
mulacisn (entre ellas el credito externo) durante las diferentes
fases del patrdn sustitutivo de importacionss y durante el perio-
do de +%ransicidén que se inicie & principios de los setenta. A -~
partir de esto, analizamos lz evolucisén del probleme du la deuda
externa con el objetive de deimrminar la incidoncia que el endou-
damiento ha tenido sobre el proceso de acumulacisn de capttal du-
rante los JGltimoo ados, y sobre la formacidn de las condiciones
necesarias para la consolidacidén del patrén de secundario expur-—
tador.

La investigacién s basa sobre todo en el anadlisis de las -
principales variables econdmicas que dan cuenta de la estructura
broductiva y financiera de nuestro pais y de los cambios que tra-
bajan hacia la instauracidn de un nuevo patrén de acumulacién, -
considerando las medidas de politica econémica mds importantes.
Asimismo, dentro de la problemdtica generada por el endeudamien—
to externo, se consideraron no sdlo sue vinculos con la acumula-
cién de capital, sino también los aspectos mds importantes del
sistema financiero nacional e internacional gue la determinan, -
tomando en cuenta que el desenvolvimiento econsmico del pais se
inserta en un proceso mads amplio de reestructuracidn capitalista
a nivel mundial.

Ademas, como apoyo al andlisis econémico y financiero, se -
utiliza un modelo de agrubaciones egtadiaticas que permite deter-—
minar las diferentes fuentes de financiamiento a la acumulacién,

asi como su participacién en el crecimiento econémico a lo largo
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del periodo 1950-1988, 11/ Dicho modelo ubica dos fuentes princi-
pales da Tinanciamiento a la acumulacidn: una de origen interno,
compuesta por los recursos provenientes de la produccién interna
de magquinaria y equipo (CRANI) y por las i{mportaciones de bienes
de capital que posibilita un saldo comerclal favorable (CRANE);
y otra de origen externo, explicada por las importacicnes de ble-
nes de capital que se financian con recursos provenientes del en-
deudamianto extarno y do inversiones extranjeras direcctac
(CRAX). Con 1o anterior, el andlisie de la capacidad real de -~
acumulacidn efectiva (CRAE) sa facilita y em posible mostrar la
relacisn existente entre la dinamica econdmica y el endeudamlen-
to externo.

La investigacién se astructura en cuatro capi{tulos, el prime-
ro de los cualen sa destina a prasentar la conceptualizacidn ge-
heral scbre los principales cuerpos tedricos gue abordan el pro-
blema dao la crisis y del endeudamientc externo, como parte de un
momento de cambio hacia una nueva modallidad de acumulacién. A -
partir de lo anterior retomamos una linea tedrica totalizante co-
mo 10 es la marxista, para asumir &1 andlisis desde una perspec-
tiva global e histérica que diera cuenta de los principales ras-
gos y transformaciones del sistema econdmico nacional.

En este msentido, la utilizacidén de la categoria "patrdén de -
acumulacidn" nos permitisé ublcar la problematica general del fi-
nanciamiento a la acumulacidén y dentro de ella, la relevanc!aA—
del endeudamiento externo en el contexto mids amplio de la rees-
tructuracidn del sistema éapitaliuta. La utilizacién de la categ
11/ Ver el Anexo Metodolédgico “"Acumulacidn de capital en México

segun sus fuentes de financiamiento, 1950-1988%, al final -
de este trabajo.

- 25 -



goria patrén de acumulacién como herramienta tedrico metodoldgi-
ca, entendida como una forma especifica de funcionamiento del ca-
pitalismo, hizo posible vincular un problema financiero que se
crefa coyuntural con el desarrolle estructural de la economia -
del pais.

Para terminar este primer capitulo. so delimitan -+ =spa-
cios, alcances vy objetivos de nuestro andlisis, finalizando con
la exposicidén dal papel del crédite en la reproduccién del capi-—
tal.

En el segundo capitulo so aburda la evelucién econémica de —
México durante el periodo 1240-1981!. Aqui se identifican las eta-—
pas del auge y agotamiento del patrdén de acumulacidn por sustltu-
cidn de importaciones, asi como el desarrcllo del periodo de cri-
sis y transicidn hacia un nueve patron de acumulacisn, a partir
de los afos satenta. El andlisis de las fuentes de financiamien-
to estd presente a lo largo del capitulo para relacionar las ~—
principales transformaciones econémicas y financieras, y poder -
precisar los origenes del problema del endeudamiento externo co~
mo tal.

En el capitulo tercero se preaenta el contexto econémiceo y -
financierc internacional de 1982, afo en que se vislumbra la po-
sibilidad de wupa crisis financiera a nivel mundial. Seguidamen-—
te, wue hace una exposicidn de la situacién econdmica y financie-
ra de nuestro pais en este afo, lo cual sirve para presentar las
principales hipétesis gue manejamos sobre la reciente evolucién
del problema de la deuda externa y sobre su incidencia en la ins-
tauracién del patrén de acumulacisn secundario-exportador. Por -

ultimo, en esta parte se presentan algunos de los rasgos basicos
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que pensamos asumird esta nueva medalidad de acumulacisn a media-
no y largo plazo, aai{ como el papel que le corresponderd en el -
futuro proéximo al endeudamiento externo como fuente de financia-
miento a la acumulacidn.

Finalmente, el objetiveo central del capitulo cuarto es cono-
cer los avances logrados para la instauracidn del nuevo patrén -
de acumulacidén durante el psriodo 1988-1988, tratando de vincu-
lar la dindmica econdmica con el comportamiento del problema de
la deuda externa, en el marco de un camblo de estrategia econdmi-
ca para el pais. Axi, en la primera parte se presentan los linea-
mientos de politica econdmica que inspiran y moldean la nueva es-—
trategia nacional, para mas adelante abordar el proceso de rene-
gocliacién de la deuda y exponer, en tercer término, la evolucidn
real de la economia en sus aspectos mas importantes. -

Con respecto & lo anterior, cabe aclarar que aunque el titu-
lo de esta investigacisén sefala al periodo 1982-1987 como el pe-
riodo central del andlisis, debido a lo cambiante del fendmeno -
en ostudio se hizo neceasario llevar el andlisis hasta el afio de
1988 e incluir, en un Apéndice, el desarrollo y los principales
resultados de la mds reciente renegociacién del deébito extermno
mexicano de 198%9.

Por altimo, en este capitulo, se hace una evaluacidén del com-—
portamiento econdmico y financiero del periodo, con el propdésito
de observar los resultades en funcién de la formacién de las pre-
mizas del nueve patrdn de acumulacidn secundario-exportador, asi
como los problemas de orden interno y externo que éste patrén de
cumulacién tendrd que resolver para consclidarse en el largo -

plazo, entre los gue se encuentra el problema del endeudamiento
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externo.

Finalmente, queremos expresar a travéo de estas lineas nues-
tro sincero reconocimiento a los profesores que han contribuido
a nuestra formaclién académica, en particular a Jorge Isaac por~
que supo sembrar en nosotros un espiritu critico y nos orienté
en la buasqueda de un enfoque alternativo en €l campo de la econo-—
mia.

Asimiamo, agradecenvs muy especialmmite a Jesas Ceniceros y
a Delia Patricia Mentero, gque con sus valiorte comentarios y —
orientaciones metodoldégicas hicieron posible concretar el proyec-
to de esta investigacidn.

A TIsrael Nafez de igual manera agradecemos sus comentarios,
su tiempo y sobre todo su amistad.

También queremos reconccer la cooperacidén de los sinodales,
due tuvieron la patiencia de leer este trabajo y con cuyos comen-—
tarios fue posible mejorarlo,

6in embargo, los errores u omisiones que el lector pueda en~
contrar son responsabilidad absoluta de los autores.

Sélo resta decir que este documento, aunque modesto por los
resultados que ofrece, constituye un serio esfuerzo de nuestra -
parte por contribuir a la comprensisén de los acontecimientos ac-
tuales vy, que no obstante lo largo del procesc de su realizacisn
y los maltiples obstdculos que hemos tenido que sortear, signifi-
ca una gran experiencia gque nos ha enriquecido no sélo a nivel -

intelectual sino también personal.
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CAPITULD Y. PATRON DE ACUMULACION Y EMDEUDAMIENTO EXTERNO.
CONCEPCION TEORICA GENERAL..

Vivimos afios de profundas transformaciones en la sociedad y
economia mundial. Son tiempos de crisis y reesiructuracién capi-
talista, en los cuales se parfilan nuevas relaciones politicas,
comaerciales y financieras entre naclones,

La presencia de una crisis prolongada ea reconocide a través
de diferantes argumentos y plantea l!a neceusidad de encontrar me-
canismos da solucidn para acceder a la esperada modernizacicn
capitalista.

Sin embargo, los critaerios y opinlones acerca de la explica-
cién de sus causas, as{ como de las medidas para su manejo y las
posibles altwrnativas de solucidén son divergentes y en ocasiones
opuestan. No digamps ya de lo que las diferentes naclones y los
sectores aecondmicos Yy soclales al interior de cada una de ellas
puede esperar del proceso de modernizacién.

. Estos cambios imprimen obligadamente un replanteamiento de -
lag ideas y conceptos manejados, puesto gue los fensmenos en es~
tudio evolucionan por nuevos causes,

Pareciera que actualmente nos encontramos ante una crisis de
las ldeag puesto que éatas no se corresponden con dichas trans-
formaciones, en el sentido de que la teoria econdmica y la poli-
tica predominrante & nival internacional han regresadoc a los pos-
tulados da las teorias del siglo pawado, dando la imagen de Qn
fuerte retroceso histdrico y con ello una marcada incapacidad de

explicar los hechos actuales. 1/

1/ El ejemplo mas representativo lo constltuye la escuela mone-
tarista de Cambridge y la escuela de Chicago, las cuales co-
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Por su parte, otros cuerpos tedricos se hen mostrade incapa-
ces de ofrecer haasta el momento respuestas adecuartas para la com-
prensidn de esta situacién y de su futura evolucidén, configuran--
do una especie de vacio tesrico. 2/

B8in embargo, dentro de esteo cabe sefalar gque la importancia
y el papel que un cuerpo de ideas juege en el escenari: : sérice
no estd distante dc su relacidn con determinados intereses de ~
clasa.

Por el contrario, los determinantes derivades del estado de
la lucha de classs pntontrardn su expresidn mds directa en el -
contenido tedrice del proyecto e-ondédmico-politico impulsado por
la clase o fraccidén de clase dominante en un momento dado, el -
cual a su vez ge plasmard en determinadas orientaciones de poli-
tica econsmica.3/

Eate capitulo tiene como objetivo exponer, deade el plano -
tedrico, la conceptualizacién del momento actual de crisis y -
transicisén bacia una nueva modalidad de acumulacisn capitalista,
destacandoe el papel que en dicho procese juega el problema de la
deuda externa,

Iniciamos con una presentacisn muy sintética de los principa-

les paradigmas tedricos que han predominado en la discusison so-—

mulgan con una doctrina de corte neoliberal y actualmente se
constituyen en el soporte tedrico de la politica econdmica —
internacional.

2/ Desde 1la politica keynesiana hasta el marxismo, los mas di-
versos cuerpos tedricos no ofrecen una explicacidn satisfac-—
toria del momento actual de crisis.

3/ En la actualidad, el ejemplo mads importante es el enfoque mo-
netarista, cuyo respaldo social estd dado por los intereses
del capital monopdlico trasnacional, sobre todo de los secto-
res financierus mas poderosos, ya que impulsa abiertamente -
un tipo de crecimiento a todas luces favorable a estos secto-
res capitalistas.
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bre los‘factores y determinantes del crecimiento econémico y, so—
bre todo, en la explicacidn de la crisis actual de la reproduc-
cidén capitalista.

En especial, por su importancia, se aborda el keyneaianismo
y la escuela neoclasica en su derivacion monetarista, tratando -
de seXalar sus principales supuestos tedricos, asi como su rele—
vancia para explicar la evolucién econdmica reciente.

Asimismo, a partir de lo anterior retomamos algunos concep-—
tos vy categorias de la teoria marxista, con el propdésito de res-—
paldar una visién alternativa, que en nuestro juicio ayuda a com-—
prender globalmente la etapa actual de crisis y transicidn. 4/

En eswto, abordamos Jla exposicidn de un concepto central en
nuestro trabajos el de Patrén de Acumulacién de Capital, como -
una forma de caracterizar las modalidades que histéricamente asu—
men los procesos de valorizacién y acumulacidn de capital. 3/

Necesariamente, aqui se delimlitard cuales serdn las relacio-
nes y pgpacios que dentro de esta conceptualizacién global reto--
i LHDS para nueastro anadlisis.

Finalmente, concluiremos con una exposicién del papel del -
crédito extérno como forma de financiamiento a la acumulacién de
capital. Se introducira la conceptualizacidn tedrica del papel -

del credito en la reproduccidn del capital, destacando las parti

4/ Los textos que retomamos para estos efectos son bidsicamente
"El Capital" de Carlos Marx, Tomos I y II., y diferentes en-
sayos vy publicacicnes de José Valenzuela Feljéo. Por supues-
to, un importante acervo de informacidén de diversos exponen-
tes de esta corriente tedrica respalda asimismo la expesi——-—
cién de este apartado.

3/ Aqui, 1la conceptualizacién de lo que es un patrén de acumu--—
lacién eas retomada de José Valenzuela "iQué es un patron de
acumulacidén?" (mimeo), 1981,
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cularidades del creédito extcocrno.
1. Keyneclanismo y monetarisao ante la criseis actual.

Ante la aguda crisis por la que atraviesa la reproduccisn —
capitalista a nivel mundial, se ha puesto en evidencia la caren-
cia de un cuerpo tedrico que sea relevante para contestar las ~-
preguntas quo se plantean come resultado de esta nituacién.

Actualmente, no existe un paradigma tedrico gue domine el —-
conjunte do interpretacioncu que sc elaboran sobire el desarrollo
capitalista y la crisis, y que soa capaz de ofrecer alternativas
realeg para su superacidn.

Por une parte, leos crecientes problemas de inflacién prolon-
gada y estancamiente de la produccidn, creciente desempleo, dese-
quilibrios de las finanzas publicas y la ineficacia de las poli——
ticas fiscales y monetarias para aumentar la produccidén y el em——
pleco, han mostrado la debllidad da las recomendaciones de la teo-—
ria keynesiana y neokeynesiana para restablecer niveles préximos
al equilibrio econsmico. A diferencia de la época de auge de pos-
guerra, ahora los incentivos fiscales y los incrementos del gas--
to no tienen los efectos esperados en la produccidn y ello no ——
basta para reactivar el proceso de acumulacidén de capital.

Asimiamo, los postulados basados en la teoria neccldsica mar-
ginalista, que sostienen que los factores productivos (trabajo y
capital) sgon retribuidos de acuerde a su productividad marginal,
en base a la libre movilidad de precios y salarios, tampoco ofre-
cen elementos para la comprensidn de los fenémenos actuales, -
pues bajo msa dptica no sé pueden explicar problemas como la dis-
tribucidn regresiva del ingresc, la concentracién y centraliza-

cién de capital y el estancamiento productivo a largo plazo, com
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binado con altos indices inflacionarios.

En este contexto, sin embargo, no debe dejar de sefalarse -~
que existan otros planteamientos ~como es el camo de los desarro-
llados por la corriente marxista— los cuales, a pesar de que tam-
poco han ofrecido raspuestas adecuadas a los problemas actuales,
al menos pueden pregsantar una visidn totalizadora del desarrollo
capitalista contempordneo, y potencialmente puaden contribuir a
realizar investigaclonas tedrico-practicas, que permitan propo-
ner solucignae viables para la superacidn de la crisis. &/

Por el momento y derivado del “vacio tedérico” asociado a -
esta etapa de reestructuracidn capitalista, es como ha cobrade -
importancia la politica de corte neoliberal, pues a pesar de su
pobreza tesdrica s{ ha tenideo presencia en el plano politico para
impulsar el tipo de dewarrollo capitalista a favor del gran capi-
&ql monopdlico.

A continuacién presantaremos bravemente las principales ca-
racteristicas tanto de la teoria keynesiana come del pensamiento
neoclasico -en especial an su derivacidn monetarista-, a efectos
de ohservar sau consimtencia interna y su capacidad o relevancia
para responder a las ya menclonadas preguntas que plantea la cri-
sim.

Cabe aclarar que para el caso de las economias de Ameérica La-
tina se desarrolld de forma importante una escusla de pensamien-
to llamada estructuralista, asociada a la CEPAL, la cual plantes
de forma interesante nueves enfoques para caracterizar el desa-
&/. Los recientes trabajos de Michel Aglietta, Boyer, Lipletz,

Jaime Aboites, José Valenzuela, Arturo Huerta, Héctor Gui-

11én y Plerre Salama entre otros, son algunos elemplos de la

creciente gama de investigaciones que tratan de vislumbrar
el rumbo que sigue la economia capitalista.
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rrollo de nuestras economias y su relacién con los paises indus—-
trializados. 72/

Detras del proyecto de industrializacisén sustitutiva de im-
portaciones se presentan, entre otros, loe conceptos de la lay -
del deterioro de los términos de intercambio; la conceptualiza-~
cién de centro-periferiaj las consecuencias negativas pira nues-—
tros paisan de la especializacisn internacional del trabajoy la
necesidad de avenzar en el procezo de industrialivacidn para di-
versificar la estructura productivas la necesidad de la interven-
cisn del Eustado en la ecorwmia para lograr las transformaciones
de la estructura productiva y la Jdoterminacién de la inflacién —
por causas reales y no sclamente monetarias.

8in embargo, aungue la sscuela cepalina moestré cierta autono-
mia en sus desarrollos tedricos, no deja de tener marcada influ-
encia de la teoria keynasiana. Ademds, ante la crisia del patrén
sustitutivo de importaciones, ew como se evidencian los limites
que la impiden conatitulrse como paradigma tedrico y, mds aun, -
dado que el proyecto de industrializacién que apoyaron privile-
gié los intereses de las burguesias naclonales de aquellos afos,
actualmente parece fuera de contexto dado el fuerte impulso a la
internacionalizacidn del capital y con ello, el fortalecimiento
del gran capital monopdlico trasnacional que se observa hoy en -

dia.

7/ Para un breve repasoc de esta escuela de pensamiento son
clasicos lgn textos de Osvaldo Sunkel y Pedro Paz, Juan F.
Noyola, Raul Prebisch, Fernando Cardose, Octavio Rodriguez,
Anibal Pinto y Celso Furtado.
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1.1, La Teoria Keynesiana. 8/

La tworia econdémica Keynesiana surge con la Gran Depresidén —
de 1930, ew decir, cuando se evidencian los limites de la teoria
neoclasica de fines del siglo XIX y principios del XX ante los -
fendmenos del desempleo masivo y reduccidn marcada del producto
en los paises capitalistas.

Para ests corriente, el principal problema intrinseco de las
economias de mercado @s el desequilibrio de pleno empleo. Su teo-—
ria plantea como objeto de estudio el andlisis de los mecanismos
para alcanzar el pleno empleo en una situacidn de corto plazo.

L.os principales gupuestos de teoria econdmica son los si-
gulienten:

- Dado que la formacidn de capital es funcién de las evaluacio-
nes empresariales de largo plazo, es decir de laa expectati-
vas de ganancias y riesqgos, la economia capitalista puede -
llegar a un nivel cercano al esquilibrio de pleno empleo con
ayuda de medidas de politica econdmica que motiven la inver-—
sién y repercutan positivamente en la eficiencia marginal -
del capital.

- En una economia de mercado, los preclios y salarios responden
lentamente a los excedentes de oferta o demanda.

- La economia es vulperable a periodos prolongados de desem-—
pleo involuntario.

- A4n cuande los salarios monetarios y los precios fueran los
responsables de los excesos de demanda u oferta en el merca-

8/. La exposicidén de este apartado se basa en la revisidn de los

libros: “Teoria Ganeral de la Ocupacicn, el Interés y el Di-

nero" de John M. Keynesy “Teoria Macroecondmica" de Gardner

Ackleys vy "la Contrarevolucicon Monetarista., Teoria, politica

econdmica e ideolégia del neoloberalismo” de René Villarreal
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do, su flexibilided no estabilizaria necesariamente a las -
economias monetarias, sujetas a choquea de demanda o de ofer~
ta.

Es mds facil estabilizar lay variables econémicas reales mo-
viendo la demanda agregada en relacidén a un patrsén dado de -
dinero, salario y tasas de interés, que modificar los sala-
riog y precios en relacidn a una demanda monetaria dada.

El mecanismo do procios do mercado no ajusta automdticamonte
ni de manera continua loa desequilibrios que surgen por desa-
Justes entre demanda y oferta. El sistema de precios de 1i-
bre mercado no es ni perfecto ni eficiante.

La formacidén de ahorro no garantiza la tnversidn. Los planes
de inversisn dependen ademds de dos factores: de las expecta-
tivas respecto a la tama de beneficios y de una tasa de inte-
rés baja (el costo del dinero) que facilite la inversisn.

No existe dicotomia entre el sector monetario y el real, =~
puesto que el dinero y las instituciones financieras son im-
portantes para el funcionamiento de la economia real.

En suma, la teoria keynesiana pone al descubierto que el ca-

pitalismo dae libre mercado no garantiza el equilibrioc de plerno --

empl
en
cios
crea
to
{cua
jo,

ducc

eo. Pueden aparecer desequilibrios por fallas o desajustes -
cualesquiera de los tres mercadosi: en el de bienes y servi-
, donda el ahorro no gobierna a la inversidn, ni la oferta -~

su propia demandaj en el mercado monetaric, donde el aumen-
de la oferta monetaria puede no reducir la tasa de interés -
nda‘existe la trampa de liquidez)s y, en el mercado de traba~
donde existen limites para que los trabajadores acepten re-

iones en sus salarios nominales.
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Para esta corriente tesrica, la variable fundamental que ex-—
plica la crisis del capltalismo tiene que ver con las expectati-
vas y el riesgo asociados a toda inversidn, en un mundo donde -
existe incertidumbre e ignorancia del futuro.

Lta crisis se explica por un colapso repentino de la eficien—
cia marginal del capital, donde no basta ninguna reduccidn de la
tasa de interés para restablecer el equillibrio.

Por 1o anterior, las recomendaciones de politica econdmica -
son claras. El Estado debe intervenir an la econcmia do mercado,
con el fin de disminuir el desempleo involuntario y aumentar la
produccidn.

El elemento clave da intervencién —an el corto plazo—~ consis-
te en la administracidn de la demanda afectiva por parte del Es-
tado, a través da cualesguiera de las dos vias: la fiscal y la ~
monetaria.

Por medio de la poli{tica fiscal el Estado puede reducir los
impuestos al ingreso personal, lo que a 2u vez estimula el consu-
mo, gue es un componente importante de la demanda efectiva.

£l otro camino, mas directo, ea que el proplo Estado aumente
ay gasto. El aumentar d® la demanda efectiva a traves del aumen—
to del gasto publico, es un efecto multiplicador del ingreso y -
repaercute en la reactivacién del proceso productivo.

Por Jultimo, se seffala que la politica monetaria también pue-
de ser eficaz para aumentar la demanda efectiva, el empleo y la
produccidén. Bi el gobiermo aumenta la cantidad de dineroc en -~
circulacién, se reduce la tasa de interés y esto a su vexr asti-
mula la inversidén del sector privado.

ta politica monetaria es un instrumento para manejar el ci-~
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clo econdmico en el corto plazo, pero el sélo contrel monetario
es insuficlente para garantizar la inversidn productiva en el -
largo plazo, y por tanto el crecimiento sostenido.

Hasta aqui podemos delimitar esta breve exposicion de los su—
puestos y recomendaciones mds importantes de la teoria kaynesia-
na.

Por otra parte, ec preciso apuntar que no obstante la rele—
vancia que tuvo el keynesianismo como paradigmn tedrico dominan—
te en #)l auge de posgusrra, la crisig capitzlista marca actual-
mente la france derrota de sus principales recomendaciones de po-—
litica econdmica.

Los limites que encuentra la teoris keynesiana en la actual
crisis sw evidencian porque la politica de "administracién de la
demanda" fue claramente inefectiva para estimular la produccidén
en low afos setenta.

Adicionalmente, otro factor por el cual ses le rechaza es que
resultd ser inflacionaria, dando lugar a un nueve fendmenc econd-
mico, el del estancamiento con inflacién.

Ahora, las poli{ficas de gasto, monetaria y fiscal de orienta—
cidn ksynesiana no sirven para reactivar la produccidén y el em-
pleo, vy no pueden axplicar 8] repunte de los indices inflaciona-
rios.

Los afos recientes han demestrado gue ni los incentivos fis-
cales ni la politica monetaria, ni aun la disponibilidad efecti-
va de flujos de financiamiento (en algunos casos), contribuyen -
en este momento a dinamizar la inversion productiva.

Asi, ante la incapacidad de explicar estos fendmenos, la tep~

ria y peolitica keynesiana enfrenta hoy un fuerte debilitamiento
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dentro del debate tedrico sobre el desarrollo capitalista.
1.2. Teoria neocldsica y su derivacién moneterista. 9/

La crisis de los afos setenta y ochenta, asi{ como la inexis—
tencia de un paradigma tedrico que domine la discusidn sobre las
transformaciones recientes, ha determinado la emergencia de los
postulados de la teoria neocldsica en su derivacién monetarista,
cuyos planteamientos entan en franca contraposicidn a la teorié
keynesiana.

£l respaldo tedrico de la actual politica monetarista encuen-—
tra su origen en los postulados de la doctrina cldsica de los si-
glos XVIII vy XIX, la cual supone un estado capitalista de libre
mercado y de equilibrio econémico natural. Esto responde al su-—
puesto de la existencia de relaciones de competencia perfecta y
de ocupacién plena, donde el mercado es el mecanismo reqgulador -
del proceso econdédmico, a través del sistema de precios.

Asi, cuando la economia mundial ohserva ya dos décadas de -
crisis, cuando nos encontramos en plena lucha monepdlica trasna-
€iuaal, cuando sae ioplantan fuertes politicas proteccionistas y
el comercio internacional estd contraido, el monetarismo regresa
a4 los postuladoz de la teoria clasica y pugna por una politica
de corte neolliberal.

El monetarisme #e basa en los supueatos de libre mercado, de
libre empresa vy de libertad de comercio internacicnal. Desde -
esta perspectiva el sistema de produccidn capitalista, en base
al comportamiento individualista de los agentes productivos, no
9/. La exposicién de este apartado se basa en una breve revisién

de los textos: "De 1la Crisis Financiera a la Austeridad

Hayekiana en México" de Héctor Guillén; "i81 no es

Monetarismo entonces Q(ué? de Mynski; y "La Contrarevolucisn

Monetarista" de René Villarreal.
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ofrece problemas dado gue existe ocupacidn plena de los factores
y por tanto la oferta crea gu propia demanda, demostrande la pre~
sencia de un equilibrio natural, donde los poaibles desequili-
brigs son transitorios v se solucionan a través del librve juego
de las fuerzas del mercado.

Detras de  este se encuantra el supuesto de que los fTactores

de la produccidn san retribuides de acuerds a su productividad -

marginal, por lo gua el sistes: de precins (eciensclizadores) ga-
rantiza la adecuads distribucisn ge los recurses on la economia.,

Para el monetarismo, loa problesag actualaes deriven fundamen—
talmente del excesive crecimianto del Estado y su intervencion -~
an la economia, 2 través de Jaw poli{ticas fiscal y monetaria.

Para este escuela, la inTlacidén u@s producto del déficit fis~
cal que, & su vez, es preducto de una politica monetaria de "di-
nero fdcil" para financiarlos la inflacién s on todo lugar y en
todo momanto un fendémeno monetarie, va gue en el largo plazo el
nivel de precios mantiene una relacién proparcional fila con la
cantidad de dinero, por lo que la demanda de dinero es una fun-
clén estable, es decir que no afecta las variables reales en el
largo plazo.

Loa monetariastags argumentan que existe una relacidén funcio—
nal estable entre la demanda de saldos monetarios reales y un ~
ndmero limitade de vartahles. La velecidad ingreso del dinero es
lo suficientemente estable come para permitir predecir de una ma-~
nera satisfactoria la relacisén entre los cambios de la oferta mo~
netaria y los cambios en el ingreso npminal.

La tesis fundamental de la teoria monetarista es que todo in~

cremento en la tasa de crecimiento de la oferta monetaria, se mg
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‘nifieata en un aumento de la tasa de inflacién, y no &n un aumen—

to de la tasa de crecimiento real del producto.

En resumon, los monetaristas aceptan que en el corto plazo -
el gobierno puede reducir el dessmpleo a costa de una mayor in-—
flacidn, empero en el largo plazo sdlo conseguird provocar una ~
mayor inflacidn, =in aumentar el empleo. Sowtienen que el Banco
Central debe aumentar la oferta monetaria a una tasa constante e
igual a la del PNB real potencial, mads una tesa de inflacién gue
se establezca como mota. Ello permitird un crecimiento sostenido
del producto real con establilidad de preciosy el reusto del ajus-
te lo realizaria e}l sistema de libre mercado.

Asimiemo, el estancamiento y la baja en la productividad se
deben a las elevadae tasas impositivas que frenan la innevacién
tecnolégica de las empresas y la productividad del trabalo, pues-
to gque =& supone que €] sistema opsmra de manera natural con una
tasa constante de crecimiento del producto real, asi como una ta-
ga natural del empleo.

Por 1o tante, el monetarismo determina una concepclidn con-
gruente de politica econdmicas
- La expansién del crédito y el activismo econdmice del Estado

np son efactivos para aumentar la produccidén y el empleoc.

- La ineficacia de las politicas fiscal y monetaria para incre-
mentar la produccisn.

- El principal problama del sistema capitalista es la \n(l#—
cidén, la cual es provocada por el mxceso en la cantidad de -
dinero, producto del creciante gasto publico.

~ El Estado es ineficiente y por lo tanto sa recomienda limi-

tar 1los gastos gubernamentales, puesto que el libre mercado
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sirve para la sptima asignacién do los recursos.

- Se dehen eliminar loe controles sobre precios v salarios, -
siendo éste argumente extensivo a la esfera internacional,
proclamdndoee el libre comercio.

No daja de resultar interesante analizar lo caracteristico -
de laAsituaclén actual, puesto quz en teoria el necolib lismo -
recomienda la libertad de mercado vy comtrcio, y en la préctica ~
instrumenta fuertes politicaus proteccionistas y contraccionis—
tas, impul=zando asimizmo el crecimiente preferential de los sec-
tores monopdlices a traves del control que éstos tienen sebre la
determinacién de  los precios de ntercambio. Su expresién mas -
clara estd en las orientaciones de pelitica econdmica de las -
principales potenciss capitalistas (baste selelar los casos de -
Estados Unldos y su “economia de oferta”, y el de Gran Bretafa -
con el tatcherismo), asi como en loas acuerdes =wltilaterales de
comarcio, desarrollo tecnoldgico y asistencia financiera. 10/

Para el caso de las economias de América Latina lamentable—
mente esto repercute en la transferencvia de dichos postulados de
politica econdmica, low cuales estan mis alejados de la realidad
de la regisén.

Eutos, parten de identificar caracteriticas de desarrollo y
cracimiento que la mayoria de las veces estdn solamente al nivel
de la manifestacion de los fendmenos, Es el caso de las politi~
cas dictadas por el Fondo Monetario Internacional, las cuales se
asocian al enfoque monetarista de balanza de pagos y suponen co
10/ E1 GATT, la creacién del Mercado Coman Eurepeo y los acuer-

dos del Grupo de les Siete son, entre otros, ejemplos de ~
los estrechog lazos en las relaciones econémicas y financie-
ras, pero también muestran la fuerte lucha competitiva en-
tre paises y grupos capitalistas a nivel mundial.
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mo caracteristica de nuastros paises una insuficiencia de ahorro
interno que repercute en desequilibrios financiervs con el exte-
rior. 31/

Dentro del enfoque monetarista, el endeudamiento externo obe-
dece a la falta de ahorro interno de los paises subdesarrolla-
dos.

La inguficiencia de ahorro deriva de lowo bajos niveles de -
productividad @ ingrezo, lo cual a su vez impide elevar éstos me-
diante una tasa adecuada de formacidén de capital. A partir de di-
cha tesis se Justifica la necesidad de impulsar el ingreso de in-
versiones oxtranjeras directas y de créditos externos, como una
forma de contrarrostar la "emcasez de capital'.

Ademds, este argumento ha jugado un papel destacado en la -
concepcién del programa de ajuste implantado por la mayoria de -
los gobiernos en América Latina. Por ejemplo, dentro de dichos -
programas el manejo de las tasas de interés y de cambio, se sus—
'tenta en la  idea de que el establecimiento de tasas de interés
posittivas (superiores a la tasa de inflacidn interna) y la fija-
cién de tasas de cambio realistas (que alienten las exportacio-
nes y eviten la fuga de capltales) son la clave para elevar el -
ahorro interno.

Sin embargo, como confraposicién a esta visisn monetarista,
afortunadaments se ha dewarrcllado por diversos autores una‘cri-
tica latinpamericana que desmiente esta hipdtesis. 2/

11/ Basta repasar los acuerdos que se suscriben con el FMI para
la ohtencidn de créditos para los paises en desarrollo, los
cuales en la mayoria de los casos estan condicionados a la
implantacidén de politicas de ajuste.

Véase el trabajo de Arturoc Buillén Romo "La Renegociacieén
de la Deuda Externa Mexicana {(1977-1%987)", en Froblemas del

Desarrollo No. 68, Revista de Eceonomia Latinopamericana,
UNAM, enero - marzo de 1987, pp. 17 -~ S57.

~

r-
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El excedente econsmico generado por nuestros paisen no es in-~
suficiente, Si bien e3 cierto que log niveles medios de producti-
vidad no gon semejantns a low do lonw paiases desarrollados, el ex~
cedente producido es alto y si no ep transforma en inversién pro—
ductiva se debe a que una parte iaportante de esae fondo de acumu-~
lacidén se wtiliza en forma improductiva & ase trasglada al exte-~
rior, por la via del intercambio comorcial desfevorable, la de-
pendencia econdmica derivada de le desavticulacidn industrial, -~
los pagos por inversidn extronisra y lou pagos por el aervicio -
de la deuda.

Asi, pueys, el endoudamiento epiterno de nuestros paf{ses no —
obedece a la Talta da ahorro interno, sinc a la necesidad de fi-
nanciamiento quz permita ispulsar la raproducciéh de capital, -
sorteando  los obgtdculos y barreran que encuentra el proceso de
acumulacidn, a partir de finales de los afios sesenta.

Por otra parte, desde un plano mas general, existen diversos
puntos de cuestionamienio de los principales postulados de la -
teoria monetarista,

ta recurrencia de las etapas ciclicas de crisis y recesisén,
y sobre {odo su ctada vez mayor duracidn, plantean fuertesz dudac
sobre la existencia de un equilibrio econdmico natural del sis-
tema capitalista.

Asimiamo, los supuestos de libre empresa, libertad de merca-
do y de libre comercio internacional se ven seriamente cuestiona~
dos por el tipo dr desarrollo econsmico actual, En esto cabe se-
falar el creciente procéno de centralizacidén de capitales, cuya
expresién mds directa es la formacidn de empresas y grupgos mono-—

pslices industriales y financieros que controlan cada vex mayo-
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res esferas de la economia, las finanzawn y el comercio mundial,

Lo anterior ciertamente no habla de una etapa de libre compe-
tencia, sino de una feroz competencia monopélica trasnacional, -
cuyo reflejo mds claro es el marcado proceso de internacionaliza-
cién del capital y el fuerte proteccionismo gue se observa a ni-
vel de lag relaciones comerciales.

Lta presencia y fortealecimiento de grupos menopolicos también
desmiente la libre movilidad de precios y salarios, puesto que -
estoa grupos tienen =1 poder para determinar, con cierta facili-
dad, los niveles de proecios de intercambio y lom incrementos sa-
lariales.

Por su parte, el estancamiento productive a largo plazo, los
elavados niveles de desemplec y los ba)es niveles de inversion y
de preductividad muestran lo cuestionable que resulta el supues-
fu de pleno emplec de los factores productivos. Ademds, se ha -
comprobado que el sistema de precios no garantiza la adecuada -
asignacién de los recursos y con ello, el egquilibrio econdmico.

De manera similar, el repunte de log indices inflacionarios
cuestiona el supuesto da la retribucidn de los factores de acuer-
do a su productividad marginal, puesto gque un resultado del feno-
meno inflacionario es precisamente la distorsidn del sistema de
precios y la desigualdad en la distribucidn del ingreso, en con-
tra da amplios sectores de trabajadores asalariados.

Por ultimo, en cuanto al rechazo a ultranza de la participa-
cién del Esatado en la actividad econdmica, tambiédn es necesario
comentar brevemente que rbsulta excesivo culpar de todos los pro-
blemas que se presentan actualmente a la intervencidén estatal.

Si bien es cierto que debe existir un limite a la participa-
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cién del Estado, de manevra que no se provoqueon desequilibrios fi-
nancieros inmanejables, no es menos cierto que la preaencia del
Estado es necesaria, tanto para apoyar el financiamiento a la a-
cumulacién de capital, como para crear condiciones propicias pa-
ra la produccidn y 21 consumo.

Actuzlmente, la derrota a nivel mundizl do les “E: ) Em—
presarios", asi como de lowm llamados "Entadeu Totalitarios", pa-
rece apoyar el proyecto modeornizador de un €stado Administrador-
Politico. 13/

8in embargo. cabr ranaltar gue la actual crisis @s resultado
no  selamente del creciente gasto pblico y de la ineficiencia de
las empresas paraegstatales, sino fundamentalmente de los obstdcu-
los encontrados por la acumulacidn de capital, donde el estanca-~
miento de la productividad se constituye en e) factor mds impor-
tante.

Por tanto, es necesario evaluar de mejor manera las repercu-
sionma que tendrd el adelgazamiento del aparato estatal, sobre -
todo para nuestros paises, cuyas caracteristicas de desarrollo ~
#oNn ya conocidas.

2. Interpretacisdn alternativa de la crisis. Ublicucidn de sum ~
causa.

Generalmente se expresa que los inicios de la crisis actual
se remontan a principlos de la década de los setenta, cuando a -

nivel internacional comienza a hacerase patente el fin del auge -

13/ La marcada reduccisén del papel del Estado en las economias
desarrolladas, sobre todo en su funcidén para procurar el -
bienestar social e incentivar la preoduccion y el empleo, -
asi como los fuertes cambios que se ohservan en los paises
del bloque socialista en cuanto a la Administracién Central
de la economia, apoyan esta afirmacidén.
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de posguerra Yy los principales signos del deterioro econdmico -
empiezan a repercutir también en la esfera financiera y moneta~
ria. E1 hecho mds notable fue &l abandono dal patrén ddlar-oro,
entrando las monedas a un sistema de flotacisn constante.

Desde nuestro punto de vista la crisis comienza a hacerse pa—
tente cuando a fines de los sesenta es evidente que el proceso —~
de acumulacidn que dinamizé el desarrollo capitalista de poague~
rra se muesira incapaz de sostenar y elevar low niveles de valo-
rizacidn y acumulacisn de capital.

Para los principales paises capitalistas industriallizados -~
esto se exprema en low limites que presentan las formas de orga-~
nizacidn de los procesos de trabajo derivados del taylorismo y -
fordismo, como mecaniamos utilizados para la extraccidn de exce~
dente. j4/

El resultado es una sobreacumulacidn de capital, la cual ase
entiende como el momento en que los incrementos del valor del ca-
pital no se correaponden con los de la ganancia obtenida, y con
ellc la valorizacidn tiende a estancarse. Detrds de eato se en-
cuentra el estancamiento de la groductividad del trabajo.

§in embargo, no todon los sectores se ven golpeados de igual
manera. Low grandes oligopdlios y las unidades monopdlicas han ——
afrontado la situacién e incluse se han fortalecido, obteniendo
ganancias extraordinarias a costa de la guiebra de los grupos y
empregsas que tienen menor poder competitivo.

Al respecto cabe sefalar que el repunte de los indices infla-
cionarios resulta idénec para que los monopelins aumenten su po-—
der y su vantabilidad,

14/ Véase el texto de Michel Agliectta "Crisis y Regulacidn del
Capitalismop", Siglo XXI, México 1984,
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Por tanto, se puede adelantar que en términos gencrales la -
superacién de la crisis decbe darse cuando la organizacién social
dal trabajo determine modificaciones tanto en los procesos de -
trabajo, come en las relaciones laborazles, en las formas de con-
sumb Yy en la distribucidn del excedente {(incluyendo los mecanis-
mos de Tinanciamiento a la acumulacidn), gque en conjunto repercu-
tan en incrementos sustantivos de la productividad social del -
trabajo, elevando la valorizacisén del capital. 15/

Por eu parte, para log paises subdesarrolladoa y en especial
para los de América Latina, podemos ubjcar con cierta aproxima-
cidn los inicios de la crisis también hacia finales de los sesen-
ta, siende su causa fundamental el agotamiento del patrén de acu-
mulaciédn de cepital caracterizado como de sustitucidn de importa-
ciones. 1&/

En nuestros paises también se observan obstdculos a la valo-
rizacisn y acumulacién de capital, debido en parte a problemas ~-
de ineficiencia productiva (resultado de los bajos niveles de -
productividad) peroc también, en forma importante, encuentra ex-—
plicacién en las desproporcionalidades entre sectores producti-
vds y en su resultado, la llamada "insuficiencia de la capacidad
real de acumulacién de la economia”.

Dicha insuficiencia de la capacidad de acumulacisén no debe
15/ Asi, ante la ausencia de otras condiciones econdmicas y so-~

ciopoliticas, la superacién de la crisis es entendida como
el momento en que se dinamiza la valorizacisén del capital,
dentro del mismo marco del sistema capitalista.

14/ No debe dejar de mencionarse que no todos los paises latino-—
americanos evolucionan por el mismo sendero y al mismo tiem-
po. La identificacidén del inicio de la crisis por el agota-
miento dal patrén sustitutivo de importaciones a finales de
los sesenta, corresponde sobre todo a la evolucién de las -
economias mds represantativas de la regidéni Brasil, Argenti-
na, México y Chile.
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entendarse —al estilo do los monztaristas— como una insuficien-—
cia de ahorro interno de nuestras economias.

El fendmeno apuntado se reflere al hecho de que la falta de
integracidn productiva determina que el proceso de acumulacidn -
tenga que pasar necesariamente por el exterior, sobre todo para
satisfacer las necesidades de productos intermedios y de bienes
de capital que no se producen internamente. 17/

El resultado eo que el excedente ganerado internamente, una
vez deducidas las cuantiomam transferencias de recursos al exte-
rior, generalmente no es suficlante para financlar los crecien-
tes montos da importaciones que demanda el proceso de acumula-
clién.

Rdemds, otro de los factores nagativos que han influido en
la actual crisis que vive América Latina es el que se deriva de
lag relaciones econdmicas, comerciales y Tinancieras con el ex-
terior, entre cuyos principales fendmenos destacan el problema -
de la deuda externa, la desfavorable relacidén de precios de in—
tarcambio y los manejog internacionales de las tasas de interés
y del tipo de cambio.

En lo que sigue trataremcs de retcmar algunos conceptes deo --
la teoria marxista, como una visidn alternativa sobre la explica-
cién de los problemas que enfrentamos y sobre las repercusiones
que las actuales medidas de politica econdmica tienen para el -
proceso de acumulaciémn.

Necesariamente aqui introduciremos el concepto de patrdén de
acumulacién de capital y dentro de é¢ste ubicaremos el papel de-

semperado por el endeudamiento externo, para el establecimiento

172/ Ver Anexo Matodolsgico.

- 49 -



de las condiciones necesarias para la instauracion de una nueva
modalided de acumulacidén.
3. Qué se entiende por Patrén de Acumulacidn de Cepltal. 18/

A diferencia del monetarismo, la concepcidn marxista parte -
de identificar una relacidn contradictoria en la practica produc-
tiva éntre las clases sociales, la cua)l se constituye - 21 mo-
tor que transforma y desarrplle a la sociedad.

A mu vez, la evolucidn de la contradiccidn entre sociedad y
naturaleza ncs habla del desarrollo de las fuerzas productivas y
de los diferentes niveles oo le productividad social del trabaljo
alcanzados.

€1 proceso de desarrolio y la mutua determinacién entre las
relaciones sociales de produccidn y las fuarzas productivas ea ~
lo que transforma a la sociedad a través del tiempo. En base a --
aesto exs como we identifican diferentes modos de produccidn —-
{v.gr. el feudalismo, el capitalismo, el comunismo} caracteriza-
dos cada uno de ellos por un determinado nivel de productividad
social del trabajo.

Sin embargo, en cada modo de produccién se identifican eta-
pas (v.gr. capitalismo de ilibre competencia, capitalismo monopdé—
lico) y dentro de cada una de éstas, diferentes fases o modalida-
des de desarrollo, que seg caracterizan por diferentes niveles de
productividad. De tal forma que tada modo de produccién opera -
18/ Las referencias bibliograficas de este apartado son los si-

gulientes escritos de José Valenzuela Feijdo: iQué es un pa-
trén de acumulacidn?y El desarrollo de las fuerzas produc-
tivasy El nuevo patrdén de acumulacidn y sus precondiciones:
el caso chilenojy Economia politica de la transicién capita-
lista en México; Sobre la economia politica y la investiga-
cién en América Latina; El Capitalisme Mexicano en los --
27:?.1(:3; Yy, La Reconversién y el Nuevo Fatrén de Acumula-
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con una productividad social del trabajo superior al anterior y
dentro da cada uno de ellos habra un range en el cual se identi-
ficaran diferentes etapas o fases de desarrollo.

En el seistema capitalista, aqui se aplica la categoria Pa-
tréen de Acumulacisén ya que ésta define una fase o modalidad de -
acumulacidén de capital histéricamente determinada.

En términos generales, podemos considerar a un patrén de acu-
mulacidn capitalista como una totalidad o unidad orgédnica (real)
de diversos aspectos y relaciones fundamentales es decir, de as-
pectos y relaciones econdmicas, mociales, politicas e incluso -
culturales que son esenciales y/o pertinentes histéricamente.

Esto posibilita encontrar una estructura jerdrquica especifi-
ca y dentro de ésta, podemos llegar a comprender o determinar la
matriz esencial que guia su movimiento o dinamica

En 1o que sique presentamos las principales relaciones o con-
ceptos que abarca la categoria patrén de acumulacidn, lo cual no
implica que vayamos a realizar &n nuestra investigacidn un andli-~
sis de todo lo expuesto. Simplemente sne presenta una visisn glo-
bal para precisar la amplitud de la categoria, y a partir de -
esto ge ublicard desde el plano tedrico el contenido de los prin-
cipales objetivos e hipdtesis planteadas en el presente trabajo.

Un patrén de acumulacidn nos remite a un criterio de periodi-
zacion histérica, relacionado con un modo de funcionamiento espe-—
cifico del proceso de acumulacidn de capital en una formacidén -
econémico~social dada.

Lo anterior se manifiesta en una modalidad determinada de es—
labonamiento de los momentos de la produccién, realizaciénm y acu-

mulacién del excedente, y en una estructura asociada de relacio-
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nes politicas e idaepldgicas.

Desde nuestro punto de vista, este tipo de andlisis ayuda a
comprender major la realidad, ya que se identifica al sistema ca-
pitalista como wun sistema coptradictorio y cambiante a través -
del tiempo. Por lo mismoc, como una estructura a la cual le es in-
herente la crisia.

Para profundizar en la explicacién del desarrolleo capitalis-
ta contempordnco as Gtil retomar dos categorias fundamentaless -
la de “capital" como una relacién social de produccidn y como va-
lor capaz de incrementarse para generar mds valorg y la de "acu-
mulacidn de capitil" como la transformacidn o reversidn de la -
plusvalia en capital. {2/

Estas dos categor{as nos remiten a un movimiento ciclico de
capital-plusvai{a-capital incrementado, lo que posibilita hablar
del proceso de acumulacién. Este proceso o dindmica de acumula-
cién de capital considerado como tal, comprende las fases der -
a) acumulacisny b) produccidén y c) realizacidén del excedente, es
decir, de las formas especificas que esatos tres momentos asumen
y de la forma concreta de articulacidn entre ellos.

Lom ampectos ma&s importantes que daeben tomarse en considera-—
cidn para comprender la naturaleza de un patrén de acumulacidn,
son loa siguientes.

El preocese de produccidn capitalista puede analizarse como -
proceso de trabajo a la vez que como procesc de valorizaciénm del
capital. Por 1o tanto, ademds de wer produccién de valores de -
uso y de valores de camblio, es produccidn de plugsvalia, lo que ~
nos lleva a considerar un tipo de interaccidn sociedad/naturale

197 Carlos Marx, “El Capital”, Tomo I, FCE., México 1975, pdg.
488.
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Za que expresa el grado de desarrollo de las fuerzas producti-
vas.

En este sentido, para caracterizar un patrdn de acumulacidn
dado pueden analizarse los siguientes indicadores: nivel y tipo
de patrimonio productivoj tecnologia y niveles de productividad
del &trabajoj nival y composicién del productoj modalidades de la
reproduccidn ampliada del capitaly y, grado y tipo de coopera-
cién social del trabajo.

Ademds, para avanzar al espacio directamente productivo se —
debae observar que tipo/tamado de plantas productivas funcionan;
con qué niveles de concentracisn y centralizacidn de capitaly y
los niveles de rentabilidad del capital alcanzados.

Asimismo, dentro de este proceso de andlisis tambidn se tie—
ne que especificar de manera fundamental cuidl es el destino sac-
torial dae la acumulacidn, a manera de diferenciar el crecimiento
entre ramas e identificando cudles de éastas guian el proceso de
acumulacidn. Esto con la finalidad de conocer la composicién de
la oferta global correspondiente.

Sobre todo, es preciso determinar las fuentes de financia-
miento a la acumulacidén, seRalando su origen y caracteristicas,
asi como su participacisn relativa.

Ea necesario relacionar los patrones de diastribucidn del in-
greso con el tipo de valores de usoc que se producen, a efectos —
de observar el tipo y nivel de demanda interna, contemplando el
papel de los gaatoa improductivom y de la demanda externa.

En cuanto a los agnn;en que ejercen la acumulacidn es funda-
mental resaltar la importancia que le corresponde al Estado como

ente productive y a las diferentes fracciones del capital priva-
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do.

Por wltimo, también eg necesaric sedalar que el estudio de -
las variables referentes al desarrollo sccial, politico e ideolé-
gico es fundamental para comprender la dimenzién global de lo -
que abarca la categoria patrdn de acumulacidn, en tanto que es-—
tas pueden imponer determinaciones particulares al crecimiontn —
econdmico.

Ee tendria que identificar la estructura clasistz vigoente, -
«] blogua en el poder y sus sectores hegemdnicos, asi como los -
mecanismos de domlnacién con que éste opera.

Para concluir y una ver aexpresadas las diversas antsn:ias -
que comprende un patréen de acumulacién, es necesario resaltar -
que los momentos caracterizados como de zuge, agotamiento y tran-—
sicidn hacia un nuevo patrén se deben analizar a la luz de las -
etapas por las que pase el proceso de valorizacién de capital.

Cuando hablamos del agotamiento da un patrén de acumulacién
hacemos referencia a gque se presentan trabas u obstdculos a la -
acumulacidn y valorizacidn de capital. Esto conduce hacla el es-
tancamiento econdmico, definiendo asi un periodo de transicidn
hacia una nueva modalidad de acumulacisn, la cual deberd posibi~
litar nuevos y crecientes niveles de valorizacidn de capital a
largo plazo.

La emergencia hacia un nuevo patrén de acumulacidén atiende a
cambios de "segundo orden". Es decir, el capitalisme sufre modi-
ficaciones que no le afectan en sus rasgos esenciales (como lo -
son, por ejemplo, las relaciones de trabajo asalariade).

Las transformaciones aeRaladas se refieren a cambios que, -

aunque importantes, no determinan la eliminacién del sistema ca-
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pitalista. Algunos ejemplos geriant cambios en la orientacién -
de la produccidén global, en los sectores y ramas que dinamicen ~
la acumulacidén vy su relactdén con el resto del mundo, asi como -
las transformaciones correspondientes en el plano de la superes-
tructura.

Haﬁtn agui limitamos la exposicidn de los principales aspec-
tos vy ralaciones que deben considerarse dentro del andlisis de -
un patrén de acumulacisén determinado, as{ como para la identifi-
cacién de los momentos de agotamiento y transicisén entre diferen-
tes modalidades de la acumulacidn de capital.

Dicha exposicién se realizd con el propésito de respaldar -
los conceptos que retomaremos para estructurar nuestra inveatiga-
cién, y msobre todo para ubicar desde el plano tedérico el conteni-
do de los principales objetivos e hipdtesis planteadas.

8in embargo, es precigo apuntar que no se pretende hacer el
andlisis de todos y cada uno de los indicadores mencionados, lo
cual escapa a nuestras posibilidades de llevarlo a cabo. Lo que
e hace es un andlisis global del comportamiento econdmico deal -
pais, utilizando como herramienta principal la categoria patrin
de acumulacion, ya gue con la periodizacisdn histérica que au uso
permite podemos entender las transformaciones que actualmente
suceden en México y las posibles vias por las cuales transitara
en el futuro.

Ademads, del conjunto de indicadores seleccionamos uno que -
consideramos de suma importancia, el que sa refiere a las fuen-
tes de financiamiento a la acumulacidn. El resto de factores se
deja de lado, aunque hacienda breves referencias spobre su compor-

tamiento, y no sin antes manifestar que todos forman parte de -
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una unidad Qque explica los cambios en la modalidad de acumula-—

cisgn.

Adicionalmente, se maneja una acepcidn restiringlda del con-
cepto de acumulacidén de capital. Cuando en el presente texto se
habla de acumulacion, nos referimos solamente a la inversién bru-
ta en activow fijow (acumulacidn en maquinaria y equipo).

to anterior s=sc justifica por las diTicultadeu para disponer
de ectadistica complete y conviatle, y porgue despuds de todo la
formacién bruta fija @n moquinaria vy aguipe en un factor de gran
importancia en la acumulacion total.

Asimismo, ae procede a determinar las principales vias, in-—
ternas y externas, mediantc 135 cuales se registran los flujos
de financiamiento a 1a a2cumulacidn. Estas son las siguientes:

- la produccidn interna de bienes de capital, y los recursos
provenientes de lam eventuales exportaciones de estos pro-
ductos.

- las importaciones de bilenea de capital que, indirectamente,
#3 posible realizar a través de las exportaciones de bienes
y servicios, una vez descontada la importacidn de materias
primas y bienes intermedios.

- los flujos netos de financiamiento externo explicados por la
inversién extranjera directa y por el endeudamiento externo,
una vezxr deducidas las transferencias de recursos al exterior
por concepto de utilidades remitidas, pago de patentes y co-
misionex, y por el servicio de la deuda contratada.

Asi, aungque se deterﬁlna la participacisén relativa de cada -
fuente de Tinanciamiento, se analiza con mayoer cuidado la evolu-

cién reciente del fendmeno del endeudamiento externo, y sus re-
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percusiones para nuestra economia.

Lo anterior se constituye en el eje que guia nuestra investi-
gacién. El objetivo es analizar el papel desempedado por el pro-
blema de la deuda externa, dentro del recambio hacia una nueva -~
modalidad de acumulacidn de capital en México.

Los resultados quo obtengamos del andlisis del comportamien-
to de las principalaes fuentes de Tinanciamiento & la acumulacidn
durante estos affos, eopecialmente en lo que se refiere al endeu-
damiento externo, noe posibilitaran validar o refutar la hipste-
sis sobre si éste ultimp ws, actualmente, un factor que dinamice
el procesoc de acumulacién en nuestro pais.

Para este anAdlisis nos apoyamos en un ejercicio realizado en
base a informacidn estadiwtica de Cuentas Nacionales y Balanza -
de Pagos, para determinar las fuentes de financiamiento a la acu-~
mulacién en el perlodo 1930-1988. La metodolegia y los resulta-
dos obtenidos se incluyen en el Apéndice Metodolégico de este -
trabajo.

4. El1 endeudemiento extermno en la dindmica de acumulacién da ca-
pltal.

El problema del endeudamiento externo no afecta negativamen-—
te al conjunto de los paises capitalimtas, pues los acontecimien-
tos recientes muestran que mientras en gran parte de los paises
en desarrollo se ha provocado desindustrializacidn y empobreci-
mianto, para las economiam centrales ha significado una annrmei—
tranferencia de recursos a su favor.

El endeudamiento externc tiene origenes estructurales, sus -
raices son de naturaleza productiva y comercial, pero en los al-

timos afios también responde a factores especulativos y de orden
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financiero (fuga de capitales y pagoc del servicio de la deudal.

Asimismo, actualmente el endeudamiento externo es "el vector
de los procesos de reestructuracisn y de regencracion de las con—
diciones de acumulacidén a escals mundial" 20/ y, mds concretamen-
te, es el “nuevo eje articulador de la insarcisn de las econo-
mias latincamericanas a la economia mundial."81/

En estos momentos, el tratamiento que =c¢ le dé al problema -
de la deuda externa es esencial para cchrihuir a suparar la eta-
pa actual de crisis, de ello dependa en buena medida el curso de
1a acumulacidn en log paisoes latinoamericenos y el papel que las
toque desempefar en la acumulacidn a escala mundial durante los
préximos afon.

4,3, El crddito en la raeproduccidn da capitael.

El crédito aparece en la produccidn capitalista como una con—
dicisdn necesaria para preservar la continuidad d=l procesc de va-—
lorizacién del capital, acelera los procasos de circulacién de -
mercancias, disminuye loa costos de circulacisén, aumenta la velo-~
cidad de rotacién y reduce el periodo de constitucidn de reser—
vas para la realizacidn de nuevas inversiones. 22/

E1 capital en tanto movimiente ininterrumpido de sus distin-
tas fasea (capital dinerario, productivo y mercantil) necesita -
del creédito para no interrumpir ese movimiento y fungir como me-
diador en procesos que de otra forma requeririan de una mayor -

cantidad de capital acumulado.

20/ Rafael Paniagua, "Prolegémenos para una teoria de los limi-
tes financieros del Estado: problema de la deuda y crisis ~
financiera®, p&g. 27.

21/ Jaime Stay, "El doble caracter de la deuda“, pag. 198.

ga/ Maria Elena Cardero, "Patrén menetario y acumulacisn en Meé-
xico*, pag. 204.
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El crédito permite la desaparicidén momentdnea del dinero, lo
que acelera el proceso de reproduccison y contrae el fondo de re-
servas necesario para la produccisdn de mercancias. Pero al ejer-—
cer estas funciones, contribuye a forzar la produccidn capitalis-—
ta.

Con el incremento de la acumulacién de deudas y préstamos en
forma relativamente independliente a la demands social se produce
un sobrecrédito o una sobreproduccién. El crédito entra en cri-
#is y para asegurar su propia valldez como moneda debe convertir-
se en dinero.

La base para el desarrollo del crédito se deriva de la fun-
cisn del dinero como medio de pago, cuando surge la separacidén -
entre la venta de una mercancia y la realizacidén de su precio -
dando lugar con ello a una relacién deudor-acreedor. E1 poseedor
de una mercancia la vende a un comprador, el cual da a cambio de
ella una promesa de pago que representa un dinero futuro. g3/

Con el desarrollo da las operaciones de compra-venta a crédi-
to 108 bancos que inicialmente se encargaban de guardar dinero -
empiezan a asumir los créditos comerciales respaldandolos, y -
tienden a centralizar el crédito de circulacidn al captar los -~
fondos de reserva y de acumulacién de los capitalistas y los aho-
rros y rentas que se gastan paulatinamente. 24/

A ewnte nivel, los bances centralizan el capital y lo canali-
zan a la produccién. Con el crédito que otorga el banco se reali-
za una valldacidn anterior a la validacién social gque se hara al
vender la mercanciai

23/ Ildem., pag. 194.
24/ ldem., pég. 202
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"El banco que otorga el crédito anticipa la validacidén so-
cial de lag mercancias producidas por el industrial. El ban~-
co estd seguro de que éntas mercancias serdn vendidas y que
con el producto de la venta del industirial lo reemplazarad...

El1 banco efectiua una antevalidacidn privada de los trabajos

privados.”" 285/

El capitalista por su parte, se compromonte a rembolear el ca-
pital avanzado para la produccidn mds un excedente, el intorés,
que serd deducido del beneficio realizado. Para que esto pueda -
efectuarse el capitalista dobord obtener la tasa de beneficio me-
dio, 1o que a su ver splo ed posible si opera en condiciones de
produccidén medias y vende su mercancia al precio de produccidn.

Asi tenemcs dom  fraccicnes del capital: el capital indus-
trial que percibe un beneficio y el capital dinererio que perci-
be un 1nteréa.

El precio del dinero de préstamo que se ofrece como mercan-
cia capaz de valorjzarse & si misma, se fi}la en el mercado. Apa-
rece como un valor que tiene un precio independientemente de la
aplicacién especifica. E1 nivel de la tasa de interés no es una
cantidad fiJa ni estd determinada anicamente por la magnitud y -
tendencia de la tasa de ganancia.

En términos generales, la tasa de interés no puede ser supe-
rior a 1la tasa media de ganancia y tendencialmente se mueven en
la misma direccidn.

Existen circunstancias que alteran ese movimiento e incluso

pueden conducir a un movimiento contrario (como las coyunturas -

23/- Citado en “La Deuda, el FMI y el dogma de la austeridad",
Heéctor Guillén, paqg. 43
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econémicas de auge y crisis). Tales serian, por ejemplot la con-
centracién del capital, la costumbre, la validacién de 1a moneda
de curso ferzose del Estado, la oferta y demanda de capital pres-
table y la situacidn monetaria y financiera mundial. gé&/

Al consolidarse el interés, éste ya no aparece como catego-
ria separada de la gananciaj la divisidn cuantitativa de la ga-
nancia entre prestamista y productor se traduce en una divisidén
cualitativa en 1la que se considera al interés como un plusvalor
nacido de la propiedad del capital.

Coen la consolidacién del capital dinero como mercancia y de
la tasza de interéa como una categoria independiente de la tasa -
de ganancia, se consclida la formacién del mercado de dinero y -
con ello el capital ficticio, entendido como el conjunto de ti-
tulos de propiedad y acclones, que representan para su propieta-
Fin un ingreso establecido o una participacidn en ganancias futu-
ras. g2/

Esto estd muy relacionado con el hecho de que la funcidn de
los bancos hoy en dia ya no se reduce a la simple intermediacion
financiera, centralizar el ahorro y encaminarlo a la produccién.
Ahora el capital avanzado por los capitalistas no sale forzosa~
mente de un fondo previo de capital dinero, es gasto de una mone-
da creada por los bancos “"de la nada".

El banco crea una moneda que no es equivalente general sino
8dlo un =migno de crédito. De eata forma, el credito supera los -
limites \impuestos por el ahorro, ya no es el ahorro quien dater-

mina la inversisn sino al contrario.

g&/ "La Deuda, el FMI y el dogma ..., op. cit., padg. a3.
22/ 1ldem., pag. 43
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Asi pues, el sistema crediticio concentra por una parte la -
oferta del capital de préstamo destinado a la preduccisén y al -
mismo tiempo crea sus propios activos,

A diferencia de lo que comunmente se& cree, la Banca Central
no c¢rea una moneda sino que legaliza una creacién monetaria que
tuvo lugar anteriormente como resultado de operacionee o crédi-
toe bancario. La Banca Central se vuelve solidaria do una crea-
cidn monetaria de origen privado que estd en relacisn a una pro-
duccién anticipada.

El erédito pucdn atrassr la validacion social de los traba-
jos privados pero no puede suprinirla, no puede suprimir que la
produccisén sea sancionade en el mercado. Al realizar la antevali-
dacién, el banco se expone por su proplia cuenta, una crisis de -
realizacidn le afectaria ya que no podria obiener el rembolso y
los intereses.

La emisidn de moneda de curso forzoso por parta de la Banca
Central, la cual funciona como equivalente general, es una espe-
cie de validacidn social de lar anticipaciones del banco. Cuando
hay problemas de raalizacidn de las mercancias sfua emisién mone-
taria representa una empecie de “"seudovalidacién social de los -
trabajos privados".gR/ El riesyo que coire el bance sélo es di~
ferido con la introduccidén de la moneda de Banca Central, mas no
anulado.

Cuando se presentan problemas de realiracidn, cuando las an-
ticipaciones no saon validadas socialmente, la noneda pierde va-
lor produciéndose presiones inflacionarias. Esta situacién favo-
rece una "“fuga hacia adelante de la acumulacisén”,BR/ una conti-

28/ Héctor Guillén cita a Suzanne de Brunhoff, op. cit., p.44.
2%/ Idem., pig. 44.
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ndacién de la produccidn capitalista que enmascara log problemas
de realizacién.

Pasemos ahora a analizar el caso del crédito externo.

4.2 l.as particularidades del crédito externo.

Antes de comenzar, recordemps que para nuestros pajises el fi-
nanciamiento externo tiene dos vias, una directa y otra indirec—
ta. La primaera es la inversidn extranjera y la segunda es el cré-
dito externo. Consideremos también que estas formas de financia-
miento constltuyen mecanismos de valorizacidn del capital a esca-
la mundial y responden a estrategias del gran capital monopélico
internacional.

En 1los paises cuya moneda no es divisa el crédito externo -
asume un doble car&cter, como capital dinero de préstamo (cuyo -
comportamiento general se estudié en el agartado anterior) y co-
mo moneda internacional. 30/

Este doble cardcter se deriva de la doble funcisén que gene-
ralmenta se le atribuye a la deuda externa, como fuente de divi-
#3s y como complemento al ahorro interno. Esta distincion es cru-
cial pues constituye un punto de partida para el andlisia de la
deuda externa y su repercusisén en los paises de América Latina.

En general, una parte importante del proceso de acumulacidn
de las economids en desarrolle estd mediado por ia participacidn
de una moneda no nacional. £l desarrollo incipiente del sector -~
productor de blenes de capital determina en gran medida que 1la -
acumulacién en los paises latinoamericanos pase por el exterior,
lo que también deriva en la subordinacisn de sus patrones mone-
tarios. 31/

30/ Jaime Stay, "El doble caracter..., op. cit., padg. 197.
31/ Ibdem., pag. 197.
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Ezto implica una mayor dependencla para la reproduccidén del
capital, en términus materiales y de valor. 38/ Esto altime se
explica por la necesidad de contar con divisas para comprar las
importaciones que requiere el aparato productivo.

La mayor{a de los andlisis del endeudamiento externo se re-
fieren principalmente al destino y manejo de las divisaes obteni-
das de eaa fuente. Olvidan que ante todo eans divisas @on capi-~
tal dinero de préstamo y no penen atencisn a su uso en cuanto -~
tal.

Piarden de vizta gque el prestatario recite simultdnempnte un
derecho y una obligacidm derecho, en cuanto a que puede usar -~
las divisas sobre la produccidn del resto del mundo o transferir-—
lo cambidndolo por moneda nacionalj obligacién, en tanto que se
compromete a la develuclien del préstame y al page de intoreses,
1o cual no es transferible.

Puede no wutiltzar la deuda en tanto divisas, pero sieapre -
tendra que asignar un uso al capital gue la permita generar exce-
dentes para el remboluo y low intereses. En el Gltimo de los ca-
80s, 1o que puede hacer ea crear otro compromismo actuando como -
intermediario finanpciero.
g8/ Al respecto, Maria Elena Cardero afirma que el patrén mone-

tario hegemdénico implica que la hegemonia ecenémica de un -
paias en el plano de la acumulacisén mundial le permite impo-
ner su moneda como dinero amundial. En tanto que loa patro—-—
nes monetarios de los paisea subdesarrollados tienen un ca—
racter sgubordinado en la medida en que tendenctalmente las
funciones que deberia desempesar el dinero nacional ~princi-
palmente el papel de reserva de valor y dineroe mundial- per-
tenecen de manera predominante al dominio de 1a circulacidén
financiera internacional, “Patrén monetario..., pdg. 214,
Por otra parte, Plerre Salama también habla de que la mone-
da nacional de los paines subdesarrollados ha perdide la -
funcisn de moneda de reserva, funcién que asume el délar, e
incluso eata moneda puede pasar a jugar el rol ds medic de
circulacién o unidad de cuenta, situacidn gque se expresa en

la dolarizacidn de la economia, "Dettes et Deollarisation®,
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A continuacién se mencionan algunas precisiones metodolégi-
cas que pueden ayudarnos a gular el andlisis. 33/

Por el lado del ingreso de la deuda en cuante a capital dine-
ro, debe contemplarse la intermediacién financiera y los vincu-
los vy contradicciones con la acumulacidn. Mientras que el ingre-
80 de la deuda en tanto divisa debe incluir el uso a que se des—
tinan las divisas de esa y otras fuentes y los vinculos entre -
loa flujos de divisas derivados de los movimientos de capital y
los movimientos de marcancias.

Por @l lado del pago de la deuda y sus intereses ase deben -
atender dows cuestiones. Como ya se explicd, el interés constitu-
ye una parte del beneficio realizado, por lo que &) pago de la -~
deuda -considerédndola como capital dinaro de préstamo- debe aten-
dar directamente a lon procesos de distribucidén de plusvalia.

E1 pago de la deuda en cuanto divisas remite a la capacidad
de la economia para realizar externamente parte de su produccisén
nacional, 1lo cual atafla a la economia en su conjunto y depende -~
#n gran medida de las condiciones de la economia intermnacional.

Otro elemento intaresante que debe tomarse en cuenta consie-
te en desechar la concepcisn mercantilista de las relaciones in-
tarnacionales, que se hasa en la igualdad contable de la balanza
de pagos y gue indica que siempre el déficit (superdvit) de cuen-
ta corriente es igual al superavit (déficit) en cuenta de capita-
les més la variacidén de reservas.

Esta concepcidn supone que los créditos ingresados responden
a la necesidad de cubrir un déficit en balanza comercial o en -

cuenta corriente, negando con ello la importancia de fendmenos -

33/ Maria Elena Cardero, “Patrén monetario, op.cit., pag. 203.
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como la fuga de capitales y el sobreendeudamiento. 34/

Cabe destacar dos agpectos que permitirdn mids adelante com-
prender por qué e3 posible la autenoemizacidén de la deuda y por
qué los Emtados latinocamericanos asumen la direccisén del proceso
de generacién de excedentes, necesarios para el pago del sorvi-
cio de la deuda.

Estos fendmenos son posibloe debido a la diferencis entre el
capital en cuanto propisdad respecto al capita! on cuanto fun-
cisén, y a la determinacién externa de la tasa de interés, asi -
como de las condicliones do cradito,

La distribucidn de la gan:ncis «ntre los representantes de —
dos tipos de capital: el capitalisio dinsrario y el actuante -
(productivo) estd en la base du la autoromizacién de la deuda,

S1 bien el dinero prestado para actuar comn capital sélo lo
hace por la intermediacidn de 1a produccién de velores, el capi-~
talista dinerario exige el interds con independencia de los re-
sultados de ese proceso. Las operaciones de préstamo y rembolso
s@ realizan fuera del capital en procesoc, por ello llega el mo-
mento en que el capital que se valoriza an 1a esfera financiera
asegura su valorizacidén por el sdlo hecho e haber sido presta-
do. 3%/

Con respecto a las tasag internacionales de inter¢s, sabemos
que no responden a leyes especificas de funcionamiento. Su deter-
minacidn nos lleva a la competencia entre prestamistas y presta-

tarios, teniendo como bame la tasa media de ganancia y la fase -~

34/ E1 sobreendeudamiento de un pais comienza cuando éste finan—
cia el servicio de la deuda externa con un nuevo préstamo.,
Pierre Salama, “Dettes et Dollarisation".

35/ Rafael Paniagua, "Prolegémenosa..., op.cit., pag. 160.
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del ciclo del capital.

Estas caracteristicas le dan a la tasa de interés un alto -
grado de determinaclén externa, puesto que en la tasa de ganan-
cia de referencia, la fase del ciclo y la oferta y demanda de -
crédito concurren todos los paises que integran el sistema. Por
lo cual, las variaciones de la taszc de interés no guardan ningu-
na correspondencia con lc= nivelea internos de actividad o con
las tasas internas de ganancia. 3&/

La autonomizacidn de la deuda en relacién al sistema produc—
tivo implica wuna desvinculacién entre el page o intento de pago
del sarvicio de la dauda y la situacién de criais generalizada
de los paises.

for 1o tanto, es el Estado quien se encarga de procurar los
excedentes nocesarios para el pago y trasladarlo a toda la socie-
dad. Las acclones que emprenda para ello eatdn intimamente liga-
das convla creacisn de laa condiciones necesarias para la implan-
tacidén del nuavo modelo de acumulacién (aumento de la tasa de -
plusvalia, desmantelamiento de areas insuficientes de valoriza-

cién, aumento del grado de monopolio, etc.)

34/ Jalme Stay, "E)l doble cardcter...,op.cit., pag. 214.
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CAPITULO II CRIBIS DEL. PATRON BUSTITUTIVOD DE IMPORTACIONES E
INICIO DEI. PERIODO DE TRANSICIDN HACIA UNA NUEVA
MODALIDAD DE ACUMULACION.

Este capitulo tiene como propdsito eaclarecer laz causas que
l1levaron al agotamiento del patrdn de acumulacidn por sustitucidn
de importaciones, asi{ como ublcar la problematica del financia-
miento en el contexto de las transformacioncs econdmicas del
pais.

En esate sentido, sec hace un breve andlisis del patrén vigente
#n la posguerra para demostrar que los mecanismos que impulsaron
su desarrollec fueron los mismon gue mds tarde ocasionaron la nece-
sidad de su transformacidén.

Asimismo se destaca la importancia del sector agricola como
fuente de financiamiento de lo que se llamé el "milagro mexica-
ne", y la forma como se desgasts esta fuente de recursos.

Mas adelante s@ analiza el desarrollo de la crisis durante
los setenta y la manera como se& soslayaron los cambios requeridos
para romper los obstdculos gue se lmponfian al proceso de acumula-
cidn, dando especial relevancia al papel del endeudamiento exter-
ne como elemento que permitid la postergacién del periodo de tran-
sicidn.

1. El patrén de acumulacidn por sustitucldén de importaciones.

En este apartado ae tratan los rasgos mds importantes de la
formacidn, consolidacién y crigis del patrdn de acumulacisén por
sustitucién de importaciones y las fuentes de financiamiento que
lo determinan.

1.1 Precondiciones para la conformacidén del patrdn.

Son la crisis de 1989 en lo externo y la Reforma Cardenista
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(1934-1940) en lo interno, las premisag que permitieron instau-

rar el patrén sustitutivo de importaciones.

La crisis del 29 fue un punto critico de inicio de ruptura
del funcionamiento del modelo primario exportador. 1/ A partir
de este momento comenzaron a crearse nuevos vinculos con la eco-
nomia mundial. La caida brutal de la capacidad de importacisn,
la contraccién del sactor exportador, la disminucidén de las in-
versiones y los empréstitos extranjeros que causaron la crisis
de 1929, -llevaron a plantear la necesidad de crear nuevas condi-
clones de valorizacidn y acumulacidén tanto a nivel interno como
a escala mundlal,

Es asi que la crisis de 1989 provocé una modificacién de la
reproduccidén capitalista que incidié en la transformacidn de la
estructura productiva nacional, la cual pasd de una economfia pre-
ponderantemente primario—exportadora a una economia semi--
industrializada.

Por otra parte, la politica cardenista con la reforma agra-
ria que consolida el minifundio de autoconsumo y el neolatifun—
dio capitaliata exportador B/, sentéd las bases para el desarvo-
1lo dea una agricultura comercial y llevé a la agricultura a ser
la fuente mas importante de financiamiente de la industrializa-
cién en los primeros quince afos.

1/ 8% se considera 1la contraccidn del volumen fisico de las
exportaciones y la caida de las relaciones de intercambio,
g2 obtiene un indice de la contraccidén del poder de compra
de las exportacionaes, tomando como base 1937 se observa que
entre 1928 y 1933 México sufre una caida de 109.8 en 1929 a

43.7 en 1938, en base a datos de la CEPAL. SUNKEL. Y PAZ,
"Teoria del Suhdesarrollo Latinoamericano", 8iglo XXI,

p.437.

a/ Carloe Perzabal. “Acumulacién capitalista dependiente vy
subordinada el caso de México (1940-1978)", S8iglo XXI,
p.32.
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Aunado a 1o anterior, se presentaron otros sucesos que hi-
cieron posible un desarrollo industrial: la creacidn de un segc-
tor de la wconomia mediante la nacionalizacisén del petrdleo, la
creacidén de la banca de financiamiento (NAFINSA), la organizacidn
de las centrales obreras y campesinas, la participacidn creciente
del Estado en la economia mediante un Plan Sexenal y ur scrie de
medidas de fomento industrial. 3/

LLas condiciones del proceso de industviallzacidn sc dieron
al desarrollar la infraestructura basica y al abrir el mercado in-
terno mediante lac reformaw sociales y politicas.

Ee ami que el periodo gue va dn 1989 a 1940 ae entiende como
una etapa de tranaicion, donde se porfilan las condiciones nece-
sarias para instaurar un nueve patrén de acumulacidn basado en un
procase de industrializacidn, que ha sido resultado tanto de las
reastructuracionas operadas por el sistema capitalista internacio-
nal a partir de la gran crisis de 1989, como de los cambios ocu-
rridos en la estructura socioecondmica y politica del pais.

1.B Cnrnctlri;tlcnl generales del patrdn de acumulacidén.

£1 patrdn sustitutivo de importaciones para el caso de Méxi-
co tiene sus origenes en los adeos cuarenta, cuando la industria
pasa a ser el sector capaz de proporcionar niveles de rentabili-
dad crecientes y ea, por tanto, objeto de maltiples estimulos por
parte del Estado.

L.a Segunda Guerra Mundial vino a apoyar la dindmica de indus-
trializacién, pues provocd un auge y expansién de las exportacio-

nes. Un impulse adicional a la industria manufacturera nacional

3/ Leopoldo Solis. "La realidad econdémica mexicana: retrovisisén
y perspectivas", Siglo XXI. pp. 87-92.

- 70 -



fue la contraccidn forzada de las importaciones.

El patrén sustitutivo de importaciones tedricamente tiene
sustento en el proyecto de industrializaciém planteado por la Co-
migidn Econdmica para América Latina (CEPAL), con dicho proyecto
se buscaba desarroliar una estructura productiva fuerte y diver-—
sificada que permitiera a nuestros paises salir del atraso o sub-
desarrollo 4/, privilegiando los intereses de las burguesias na—
cionalen.

Sin embargo, cabe sefalar que el proceso de sustitucion de im~
portaciones en México, no sélo fue resultado de una estrategia de-—
liberada de industrializacidn, sino fundamentalmente consecuencia
de los intentos repetidos para poder superar las contradicciones
engendradas por la crisis mundial del capitalismo de esos afos.

Dicho proyecto planteabs el proceso de industrializacidn en
tres etapast

1) sustitucidn de bienea de consumo no durable.
2) sumtitucién de bienea de consumo duradero.
o) sustitucidén de bienes de consumo intermedio y de capital.

El papel del Estado fue de msuma importancia para la confor—
macidn de este patrén de acumulacidn, pues a €1 le correspondid
la funcidn de procurar niveles de rentabilidad (fundamentalmen—
te}, de ocupacién y de vida mds elevados, a partir de recaudar
los rvecursos financiereos necesarios y orientarlos en las direc-—
ciones saefaladas. El aparato estatal se convirtié de este modo

en un importante captador del excedente, transfTiriéndolo hacia

4/ Octavio Rodriguez. "La teoria del subdesarrollo de la
CEPAL™, Siglo XXI.
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las inversiones de infraestructura y la ampliacisén de servicios
publicos y ademds canalizdndolo hacia la iniciativa induatrial
privada para financiar su desarrollo (cuadro 1).

Aaimismo, el Eastado intervino de manera relevante a nivel del
sector productive con la produccién de insumos estrateéqgicos. Pa-
ra cumplir esta tarea, el Estado cred diversos mecanismos tributa-
rios directos e indirectos que acenturon los gravamanaes sobre el
sactor exportador y comenzaron también a expandir la cargsa tribu-
taria interna.

ta amplia Iintervencién del Estado en la instauracidn del pa-
trén de acumulacién se debe a la debilidad histérica de los pai-
ses  subdasarrollados para acumulaer, ya gue desde tiempos inmemo-—
rialeas los excedentes producidos internamente se transfieren por
distintos canales al exterior. De este modo, el Estado no sola~
mente s¢ oriente a estimular al capital privado, sino también se
dié a 1la tarea de crear y desarvollar sectores productivos cuyos
altes requerimientos de capital y bajas condiciones de ventabili-
datd desestimulaban a la inversidén privada.

De aqui que la formulacidn de la politica econdmica se haya
orientado a un tipo de crecimiento "hacia adentro", mediante la
implantacidén de una politica comercial proteccivnista, cuctas da
importacién como formas de estimulos a la sustituciéon de importa-
ciones, aranceles elevados, excenciones fiscales para el fomento
de nuevas industrias y tasas de interés preferenciales parabla
promocisn induatrial, Por otro lado, el control de cambios per-
mitié al Estado regular el empleo dr la disponibilidad total de
divisas para asignarlas segun las prioridades de importacidn que

resultaban del proceso sustitutivo de importaciones. Teodo lo an
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terior condujo a que el mercado intsrno se convirtiera en el prin-
cipal destino de la produccisn y, por tanto, motor del crecimien-
to econémico.

Se pasé da una situacisn en la cual el equilibrio externo de-
terminaba el nivel vy ritmo de la sconomia, incluyendo la propla
politica fiscal, a otra donde el Estado era el vector determi-
nante, aiempre dentro de ciertos limites impusatos por la capa-
cidad da control deliberado de la balanza de pagos.

1.3 El financiamiento y su impacte en el proceso de industriali-
zacidn.

En cuanto al origen del financiamiento, el procesc de indus—
trializacidn por sustitucison de importaciones contd con dog eta—
pas.

La primera fase da crecimiento (1940-1955) fue impulsado por
el sector agricola que sirvid como un medio de acumulacidn, a tra-
vés da la tranferencia de ganancias via la diferencia de
precios. La agricultura cubrid la demanda de allimentos, ami{ como
la de materias primas para la industriag permitid el incremento
del coeficiente de importaciones, & través de los excedentes de
productos agricolas exportadosj y aportd amplips contingentes de
fuerza de trabajo barata.

De acuerdoc a los resultados cbtenidos en el ejercicio reali-
zado para medir la capacidad de acumulacidén de la economia mexi-
cana y sus fuentes de financiamiento 3/, se puede observar due

hasta 1955 estuvo determinada por los excedentes exportados. Ver

8/ En el arnexo metodoldgico se explican los fundamentos y el
procedimiento =seguido para medir la capacidad de acumulacidn
segun el origen del financiamiento, asi como los resultados
ebtenidos.
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grafica A. Y es precisamente en ese afo cuanto el coeficiente de
exportacién en relacidn al PIB alcanza su nivel mas alto (16.4%),
para descender sensiblemonte en loz aRos posteriores.

De asta manera, también la capacidad de acumulacion de origen
externo, explicada por el saldo favorable de la balanza comer-
cial, alcanza el punto mAs alto (4.7%). VYer grafica B,

Por otro lado, puede decirse que hasta finales de los cincuen-
ta (1958 especificamente), la capacidad real de acunulacién efec—
tiva muastra una tendencia a la alza, lo cual se explica fundamen-—
talmente por los altes niveles de la CRANE. La produccién inter-
na de blenax de capital muestra un comportamiento relativamente
estable pero con una tendencia levemsnte ascendente.

En este periodo la capacidad de acumulacién de origen extraor-
dinario (CRAX) es baja y g2 mantiene a poco mas del 0.5% en rela-
cidn al PIB (cuadrose del anexo metodolégice).

La segunda fase (1955-197Q) se desarrolld en base al impulso
industrial en datrimento del desarrollo agricola. La disminucién
de las exportaciones agricolas condujo a que la capacidad de im-
portacidén daependiera mads del endeudamientc externo, de ahi que se
hable de una ldgica subyacente de endeudamiento. Al mismo tiem-
po, el aparato productivo se orients mds al mercedo interno, am-—
pliando la infraestructura industrial y sustituyendo importacic-
nes, estimulado por un mercado interno cautivo y una politica de
promocién de sustitucidén de importaciones que redundaban en un
elevado ritme de crecimiente de las ganancias.

En eate periodo disminuye el ritmo de crecimiente de las ex-—
portaciones, las cuales crecieron on total a una tasa del 3.4%

anual, muy por debajo de los afins anteriores, mientras que las de
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tipo agricola lo hicieron solo 0.4% en promedio anual (cuadro 2).
En esatos afos sae inicié la caida de la capacidad de acumula-

cidn, Io cual estuve asociado directamente con la disminucidn de

la CRANE. Para 193546 la capacidad de acumulacidn de origen externo
se ubicéd en 3.7 puntos porcentuales en relacidn al PIB y para

1970 en apenas O,74%, como consecuencia de la caida del coeficien-

te de exportaciones.

La acumulacidn dada por logs recursos externom (CRAX) como la
inversidén extranjera directa y la deuda adquirid mayor importan-—
cia en estos aflos, en tanto que la produccidn interna de bienes
da capital mantuvo su comportamiento. Esto demuestra que los re-
cursos provenientes del exterior y la produccidn interna de bie-
nes de produccidén no fueron suficientes para dinamizar el ritmo
de la acumulacién en €l nivel de lou aros anteriores.

Los resultados de la dindmica econdmica en el primer periodo
(1940-1955) se caracterizaron por un fuerte crecimiento econémi-—
co, la tasa media anual de crecimiento dul PIB real fue de 5.3%
(cuadro 3)) un importante proceso inflacionario (los precios au-
mentaron a una tasa media anual del 10.6% (cuadiro 3); la apari-
cién de un significativo desequilibrio externe &/, llevando asi
a las dos devaluaciones de 5.74 a 8.01 en promedio pesco/ddlar en-
tre 1948 y 1949 a 182.50 en 1934 (:yadro 4y,

£n cuanto al’ perijodo 2955;197b conocido como "desarrollo esta-
bilizador", las caracteristicas son un alto crecimiento scondmico
con una tasa media anual de crecimiento dal PIB real de &.74%

&/ Los déficit para la cuenta corriente en los afos 19446-(948
fueron de 174.1; 147.1 y 59.9 millones de délares respectiva-
mente, para 1951-1954 de 199.1; 103.23 1.3 y 24.3 millonaes
de ddlares respectivamente. Datos tomados de Héctor Guillén
Romo. "Los origenes de la crisis en México” (cuadres I, II y
111), Editorial ERA, 198%.
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(cuadro 5)j3 una ecstabilidad de preclos que sélo alcanza un creci-
miento de 4.22% anual 7/3 el déficit en balanza de pagos fue per-
manente y creciente para todo el periodo (cuadro &)3 asi también
s2 mantuvo la estabilidad cambhiaria, por lo que el desequilibrio
externo traté de corregirse a través de la penetracién de capita-
les extranjeros tanto por la via de inversién extranjera directa
como por la recurrencia creciente al crédito externo.

t.4 Camblos en 1la astructura econdmica nacional y obestiéculos a

12 acumulacidén.

Pasemos ahora a revisar el impacto que provocd la evolucldén
del patrén da acumulacién basado en la politica de desarrollec por
sustitucidén de 1importaciones en la estructura productiva nacio-
nal.

Las manufacturas aumentaron su tasa de crecimiento de &.3% an
1936-19%2 a B.7% en 1953-1970, mientras que la agricultura pass
de 5.8X a 3.84 anual en lowm periodos referidoa. @/ La mineria,
por wsu parte, continud emtancada sobre todo por las oscilaciones
en los preclos internacionales de los metales y los gravamenes
fincales a la produccidn y exportacisn de sus productos. La elec-
tricidad y el petrdleo, impulsados por el eafuerzo gubernamental
encaminado a fortalecer la infraestructura productiva, presenta-
ron las siguiuntes tasas de crecimientot en el periodo 19346-1952,

4.3 y B.4% reape:tlvamantl| y en 1953-1970 fueron del 11.9% y

7/ Que responde en gran medida a la recurrencia al endeudamiento
externc como mecanismo para hacer frente a los deseguilibrios
financieros (tanto de balanza de pagos como de creciente gag-
to publico).

8/ Datos tomados del Cuadro Producto Interno por Sectores (tamas

de crecimiento) "Economia Mexicana en Cifras", NAFINSA, 1981.
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9.0%. 2/ La construccién fue otro sector dindmico que para el se-
gundo periodo crecid al B8.4% anual.

El1 desarrollo industrial se concentrd en un inicio principal-~
mente an industrias de tipo tradicional (alimentos, bebida, taba-
co, textiles, zapatos y ropa) que en 1930 representaban el 72.3%
del PIB del sector manufacturero, pero a partir de 1%¢. auestran
una tendancia a la baja llegando a alcanzar en 1970 sdlo el 45.8%
del PIB en esa sector. 10/

Cabe swialar la participacion mayoritaria del sector servi-
cios (cuadro 7). La desviacidén d» buena parte del excedente gene-
rado hacia este gector, en detrimento de la produccién indus-
trial, constituyd una de lag causas gque llevaron a la crisis del
patrén sustitutivo de importaciones.

A partir de la caida de las exportiaclones agricolam (1957
1960) 11/ el proceso de sustitucidn de importaciones comenzsé a en—
frentar serios obstaculce. Be modificd la estructura de financia-
miento de ln_lnvarllén, pasando a depender mayormente del ahorro

externo. [2/

9/ Leopoldo Bolis, op cit, p.171.

10/ Leopoldo Bolis, op cit, cuadro v-2.

11/ Las exportaciones agricolas para 1957 disminuyeron mds del
18X respecto a 1954, Con ello, este tipo de exportaciones
pasaron a significar de 44.3% del total en (9455 a 37.04 en
1957, El crecimiento de este sector gue para 1950-55 habia
visto incrementar au produccién en &.9% promedio anual, para
@l periodo 1953-60 crecid dnicamente en 1.7%. En base a datos
de la SARH, "El desarrollo agropecuario en México, pasado y
perspectivas", México 1982.

12/ En cuanto al financiamiento de la inversién hay un cambic de

low pesos relativos del ahorro nacional y el ahorro externo

respecto a la inversidén bruta total. Al comenzar los afos

40, el peso del ahorro externe no llega al 4% en cambio en el

periodo 1978-81 supera el 16%. E1l ahorro nacional ha tenido

un comportamiento relativamente dinamico, entre 1939-44

participa con un 7.3% del FIB, y an 1978-81 es de B2.1%, sin

embargo ha crecido menos que la inversidén total lo gque ha
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Por otro lado, en este periodo se estaba consolidando la pri-
mera fase del patrén sustitutivo de importaciones (blenes no dura-
bles) y se estaba iniclando el proceso de produccién de bienes de
consumo duradero.

La industria comenzé a importar cada vez mas insumos y bienes
de capital para satisfacer la demanda de la industria manufacture-
ra, modificdndose la estructura de las importaciones a favor de
los bienes de capital, productos semielaborados y ciertas mate—
rias primas. 13/

En loms aflow wemanta se obmervé un crecimiento muy rdpido de
las industrias tales como el papel, quimica, equipos de transpor-
te, minerales no metadlicos y siderdrgia (cuadro 8), esto como res-—
puesta al agotamlento del proceso de sustitucisn de importaciones
en la industria ligeraj por lo gue el proceso se dirigisé hacia la
produccidén de las industrias "pesadas" y "semipesadas” (automdvi-
lea, refrigeradores, televisores, equipos de calefaccién y refri-
geracisén para el hogar, etc.). Esta modificacidn en la estructura
p: viivctiva requeria la implantacidén de proceses de trabajo inten-
sives en capital.

Las necesidades crecientes de tecnologia y de capitales que
requaria la produccidén de bienes durablea, en condiciones desfavo-~
rables del comercio exterior (hay que recordar la caida de las ex-

portaciones agricolas y la nula vocacién exportadora del patrén

dade 1lugar a la elevacidén del peso relativo del financiamien—
to externo. José Valenzuela Feijod "El capitalismo mexicann
en los ochenta", Ediciones ERA, p.&0.

Ya para 1960 los bienes de capital, las materias primas y los
productos intermedios, asi como los combustibles representan
el B2% de las importaciones mexicanas. Héctor Guillén Romo,
op cit, p.99.

s
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wustitutivo de importacicnes) determinaron la penetracién de la
inversisn extranjera. Eata penetracién fue posible externamente
debido a la evolucidén de la economia mundial hacia un proceso wmuy
marcado de concentracidn y centralizacidn de capitales que encon-
tré en low palses en demarrollo las condiciones dptimas de valori-
zacion.

Emto svidencia tambieén que se Tavorecid un creciente proceso
de internacionalizacién del capital y que, por tanto, &1 proceso
de industrializacison on México estuvoe asoclado a un creciente ni-
vel de penetracien del capital externo. 14/ Esto dGltimo tiene
ciertas caracteristicas y consecuencias negativas para nuestra
wconomia ya que ol estiovle 3 la inversidn axtranjera directa se
ha dado sin uni delimitacidn clara de la expansisn y ubicacidén de
tales eapresas, predisponiande a la economia nacional a una cre-
cienta articulacidén con losg paises capitalistas desarrollados tan-
to en la esfera productiva como en la comercial y financiera.

Como ya s& mencions, dicha internacionalizacidn del capital
conllevé a crecientes grados de concentracidn y centralizacién,
agsi come a4 la trasnacionalizacidn de la produccién, y determing
que la dindmica del proceso de acumulacidén de capital en la indus-—
tria manufacturera se caracterizara por la creciente importacion
de tecnologia. Al respecto cabe sedalar gue sin embargo, para la
década de lou sesenta la reproduccidén de la industria manufactu-
14/ La participacion de las empresas extranjeras en el valor de

la produccisn de la industria nacional, passé a ser el 19.4%

del  total en 1962 a 87.6 en 1970. En la rama de construc-

cisgn de maquinaria eléctrica, la participacién del capital

trasnacional pasd a significar el 58.3 del total en 1962 a

7R.7% en 1969, En la rama de construccidn de maguinaria y

equipo para el mismo periodo pasd de 44.9% a 78.0%, Datos

tomados de Sepdalveda y Chumacero, "La inversisn extranjera en

Héxico*, FCE.
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rera fue de carédcter extensivo, ya que el crecimiento del produc-
to se debid mads al crecimiento de la ocupacidn que al de la pro-—
ductividad -en una proporcidn del S56% y 44% respectivamente 15/,
lo rual puede ser sintoma de una "ineficiencia" en la utilizaclén
del capital invertido.

La importacidén de tecnologia (de procesos productivos), que
el proceso de acumulacidn de capital ha determinando, trajo apa-
rejada tambidén la internacionalizacidn de patrones de consumo vy,
por consecuencia, la conformacidén de una estructura productiva
en faver de las ramas mids vinculadas con el capital extranjero,
observidndose en ellas las tasas de crecimientp de productividad
y de ganancias mas elevadas. Las ramas mas dindmicas fueron la
metalmecanica, la quimica y la petroquimica. 1&/

Por otra parte, es de resaltar el papel fundamental que tuvo
el comportamiento de los salarios y més concretamente el valor de
la fuerza de trabajo, dentro de los procesos de acumulacidn y va-
lorizacisn del capital, pues su comportamiento incidid en la con-
formacidén de la estructura productiva industrial y en el nivel de
las ganancias obtenidas. En los sesenta, el empleo disminuyd y
los salarics estuvieron en niveles bajos por lo que las remunera-
ciones aumentaron menos que la produccidn manufacturera. El pro-
ducto de la manufactura crecis en B.4% de 1965-1970 y las remune-
raciones en &.5%. 17/ Clertamente, la expansidén de los ingresos

y dentro de ellos de los salarios, fueron causa y efecto de la -

1S/ José Valenzuela Feijoéd, op cit, p. 35

16/ Arturo Huerta GonzAlez, “Economia mexicana, mas alléa del
milagro".

17/ ldem.
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estructura del sector industrial del patrdn por sustitucidn de im-
portaciones. Lo que a au vez fue producto de los incrementos no-
tables de la productividad del trabajo.

De 1939 a 1935 la productividad en el sector agricola crecid
en promedio anual en 3.3% y el de la industria a 2.84%, y de 1955
a 1970 los crecimientos fueron del orden del 4% para =:_ue spcto-
res (cuadro %). Por otro lado, el salario promedic industrial y
al salario minimo en términos reales aunque decrecieron en 1% y
1.5% repectivamente en el primer periodo mencionado, crecieron en
3% y &.8% en =] segundn (cuadrc 10). §in embargo, la tendencia a
aumentar la relacisn productividad industrial/salaries significa
que estas dos variables no crecieron al mismo ritmo y que la pri-
mera crecid més que los sagundos (cuadro 9).

De acuerdo a las encuestas de ingreso gestox de las familias
realizadas en los afos 1988, 1948 y 1979 el porcentaje de lom in-—
gresos deastinados al conaumo de alimentos se redujo, por lo que
el margen del ingreso familiar dedicado al consumo industrial se
amplid para todos lows habitantea. (B/

La distribucidn del ingreso tuvo efectns importantes sobre la
formacidn de un patrdén de consumo que apoyara el proceso de indus-—
trializazién basado en la produccidn de bicnes de consump durade-
ro.

No obstante, dado el comportamiento de los distintes deciles,
hubo una tendencia regresiva pero no una disminucisn. En 1950 se
pueden observar dos grupos de deci{lea claramente definidos por

sus tendenciams (cuadro 11). E1l primero formado por los declles I

18/ Jaime Aboites. Industrializacién y desarrollo agricola en
México, p. 102.
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y Il vy que corremsponden al sector no capitalista de la comunidad
campesina, ae caracterizé por su lento crecimientoj y el segundo
formado por los deciles restantes, mostrd un crecimiento signifi-
cativo.

En sintesis, en loa sesenta el mayor crecimiento fue el de
las ramas productivas de bienes de consumo duradero en detrimento
de las de conmumo generalizade y de bienes de capital. Lo cual de-
termine consccuenclias negativas para la valorizacidn social del
capital puesto gue los tn?rementos en la productividad del traba-
jo en dichas ramas no incidieron directamente en la disminucion
del valor de la fuerza de trabajo y, por tanto, los mecanismos de
obtencidén de plusvalia relativa tiendieron a estancarse.

Eato configursé una escasa integracidén inter e intra sectorial
al interjor del pais, puesto que son precisamente las ramas més
dinadmicag las mas vinculadas al caplital extranjero y sus
requerimientown de insumos +tendieron a satisfacerlos con cargo a
un craciente ‘monto de importacionea. Dentro de la industria
maraitacturera, las ramas que tuvieron un mayor crecimiento fueron
la mecanica, eléctrica y automotriz con un 15% promedio anual en
el periodo 1960-1970. 19/

Sin embarge, tembién decbe mencionarse gue ya a finales de
esta décade comenzaron a manifestarse serios problemas para el
process de acumulacidny ante el creciente déficit comercial ex-
terno provocado por los altos reguerimientos de importacidn de
lag ramas mas dindmicas, aunado a sus bajos niveles de exporta- '

cidn, y ante el franco descenso de las exportaciones agricolas y

19/ Idem,
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manufacturaa, alimentos vy textiles entre otras, se hace evidente
la insuficiencia de la capacidad real de acumulacisdn de la
ecﬁnomia.

Como ap ha podido observar la acumulacisn ge debilita a fi-
nales de lcs cincuentas e inicia su tendencia a la baja. Es im-—
portante mencionar que ya de por si la capacidad de acumulacisén
de la cconomia mexicana es baja, pues en términos relativos sélo
una parte muy pequefa del crecimiento doel pais_(PlB) se dostina a
ampliar la base material de acumulacién. Ee decir, la capacidad
para aumentar los nivelea de valorizacidén del capital. Segun los
resultados del ejercicio, la relacién CRAE/FPIB alcanza su climax
en 1957 al ubicarse en 6.5% y descienda hasta 4.8Y% en 1970.

Eato ultimo se explica por la casi inexistencia de una pro-
duccisén interma de blenes de capital 20/, ya que su demanda se
cubrié con cargo a las importaciones, pero éatas se financiaron
indirectamente por el monto y nivel de las exportaciones y, como
mencionames, si dichas exportaciones son insuficientes los dé-
ficit se tiendieron a resarcir con cargo a recursos provenientes
de otras fuentes como es el caso, precisamente, del endeudamientc
externo.

Es importante mencionar que es a partir de finales de los se-
senta cuande se hace un mayor uso del financiamiento externo: la
deuda externa pasé de 1,724 millones de délares en 1964 a 6,091
millones en 1970, con un crecimiento anual de 23.4%. 21/ Aunado

a esto, cabe resaltar que tanto el descenso de la preductividad

20/ La produccién interna de bienes de capital era de alrededor
de 1.5% de la produccidn interna total.
21/ Rosario Green, “El endeudamiento pablico externo en México.

1940-1970".
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del trabajo y de la produccidén manufacturera, asi como los cre-

cientes problemas politicos vy sociales que presionaron para in-—

crementar los salarios a fines de los sesenta, repercutieron ne-

gativamente en los niveles de valorizacién del capital, haciendo

patente el agotamiento del modelo sustitutivo de importaciones.

2. Crisis del patrén sustitutive de importeclionesn y apertura del
pariodo de transicidn,

El andlisie de la situacidén econdmica del peis durantae la daéa-
cada de lom satentas raeviste particular importancia para nuestra
investigacidn, pues en eatos afos me manifiesta de manara clara
el agotamiento del patrdn de acumulacidn por sustitucidn de impor-
taciones, vy el endesudamiento externo aparece como elemento motriz
de la dindmica econdmica.

En esta parte del capitulo partimos de la hipdétesis de que es-
ta década abre el periodo de transicién hacia la nusva modalidad
de acumulacién, donde gse hace necesario mstablecer las nuevas ba~
sen para dar continuldad al proceso de reproduccidn global del ca-
pital. Los desequilibrios en la balnnz& de pagos y en las cuentas
publicas cuestionaron la estrategia de industrializacidn basada
en el financiamiento pablico, los subsidios, las excensiones fis-
cales y el proteccionismo comercial.

Aaimismo, varemos cdmo los recursos provenientes del endeuda-—
miento extarno y de las exportaciones petroleras no fueron canali-
zados para combatir low obustdculos a la acumulacien de capital an-
tes mencionados.

La politica aconsdmica en un principio se avocs al manelo de
la crisias, en un espacio de fuertes presiones sociales; y, mias a-

delante, intentdé superar la crisis pero por el excesivo optimismo
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de la situacién del mercado internacional del petrdleo produjo
un crecimiento sumamente vulnerable que tampoco atace los pro-
blemas de fondo de la economia -bajos niveles de productividad,
desproporcionalidad sectorial, alto contenido importado de las
industrias m4ds dindmicas—-. De esta manera, la crisis se agudizd
y la desuda externa, gue funcionaba como un mecanismr . ajuste
para corraegir los desequilibrioc de la economia, mostrd la ten-
dencia a su autonomizacidn del sistema productivo nacional. Es
decir, la economi{a pasd a depender cada vez més del crédito ex—
terno, al miamo tiempo que parte crecientes de este ya no se
dastinaron al financiamiento de la acumulacidén, sino al pago del
servicio de la deuda v a la defensa de la moneda nacional contra
las preajonem especulativas (fuga de capitales).

En ésta parte estudlaremos por qué fracasaron l1as estrate-
gias para superar la crisis y cudles fueron las condiciones gque
provocaron su agudizacidn, asi como por gue se produjo la autono-
mizacién de la deuda. Para ello se analizan las condiciones gene-
rales que caracterizaron a los periodos 1970-1977 y 1978-1981 y
los aspectos financieros que posibilitaron la explosidn de la
deuda y su desvinculacidén del sistema productivo. Se hace la dia-—
tincidn entre eatos dos periodos porque en la segunda parte de
la decada, el boom petrolero altera en forma significativa la
politica econdémica y con &llo el curso del pais.

2.1 El manejo de la crisis econsmica, 1970-1977.

Entre los principales sintomzs de zgotamicnto del patrén de
acumulacién se pueden mencionar la caida del producto, de la pro-
ductividad, de la formacidn bruta de capital, asi como la profun-

da desproporcionalidad entre sectores de lo econemia . El PIB de
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haber crecido en &4,.&% anual de §1935 a 1970, lo hizo en 4.9% entre
1970 y 1977. En este tltimo periodo la productividad del sector
agricola apenas crecié al 1.5%, en tanto que la del sector indus-
trial 1o hizo al -2.1%, comparado con el 4% de afos anteriores.
L.a formacién bruta de capital de haber crecido a un 8.7% de 19&0
1970, lo hizo a sélo 4.9% en lvs afos de referencia (cuadro 9).

Por otra parte el enorme espectro de los procesos de produc-
cidén (cuadro 12) denotaban un sector industrial sumamente deasinte-
grado, escasamente orientado a la produccidn de bienes de capital
y con altos niveles de importacién de las ramas mds dindmicas.

Todo esto se expresd en desequilibrios crecientes en la cuen-
ta corriente de la balanza de pagos y de las finanzas publicas.

Es importante menclonar algunas propuestas que reflejan clara-
mente los principalea problemas que tendrian que resclverse para
que la aconomia pudiera continuar crecisnde. Desde el mismo go-
bierno me proponian medidas para enfrentar los desequilibrios eco-
némicos. Por ejemplo, en el Programa de Inversiones Piblicas 2@/
L. pianted lo siquiente:

-~ Sa consideraba a la inversién pdblica como uno de los instrumen—
tos mas eficaces para alentar el desarrollo econdémico.

- Sse proponia contribuir a la reduccidn del déficit en cuenta co-
rriente de balanza de pagos, mediante la ejecucién de proyectos
que elevaran la oferta de bienes exportables, asustituyera importa-
ciones o generara mayores ingresos por turismo.

-~ Se proponia elevar el ahorro para reducir la participacién del

crédito en el financiamiento a la inversién.

22/ FPrograma de Financiamientc a las Inversicnes Publicas 1971-
1976. La Planeacion en México 19217-198%5
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- Los créditos externos serian destinados exclusivamente al finan-
ciamiento de importaciones directas y del contenido importado en
las obras; teniendo preferencia para la asignacién de estos recur~
sos los proyectos que contribuyeran directamente al logro del ob-
jetivo de reducir el déficit en cuenta corriente.

~ Al financiamiento del sector industrial se destinaba el 3684 de
la inversison publica en el periodo 1970-1974, privilegiando las
industrias del petréleo y petroguimica, electricidad y siderar-
gica.

Como puede apreciarse desde principios de la década habia la
intencién de modificar los desequilibrios estructurales de la eco-
nomia, a la vez gue se mantenia la politica de intervencisén del
estado y su actuacidén en sectores estratdgicos para el desarrvollo
de la inversisn privada. No obstante, como veremos a continua-
ﬁién, ni el crédito dejs de ser una fuente importante de financia-
miento, ni se avanzd sustancialmente en el procesc de sustitucién
de importaciones y mucho menos se desarrolld la capacidad
exportadora de la industria.

2.1.1 Evolucidn y profundizacién de la crisis econdmica,

La intervencidn del Estado en la economia estuvo orientada a
contrarrestar las condiciones negativas de la dindmlca scondmica
a través de la generacisn de demanda para incentivar la inver-
#idn. Se incrementaron los gastos del sector publico en obras de
infraestructura y subsidios. La demanda agregada crecid a una ta-
sa media anual de 4.2%4 de 1970 a 1976 en términos reales, dentro
de ella el consumo y la formaclén bruta de capital fijo del sec-
tor publico crecieron a alrededor del 104, wmientras que jan

correspondientes al sector privado crecieron aproximadamente al
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5% (cuadro 13).

Paralelamente se mantuvo una politica de aumentos salariales
entre 1978 y 1976, derivada de los problemas politicos de finea
de los ados sesenta y principios de los setenta. La remuneracidn
da asalariados tuvo una tendencia ascendente, pasando del 35.7%
en 1970 como porcentaje dal valor agregado al 40.3% en 19743 mien-
tras que el excedante de @xplotecidén se redujo de 54.1 a 48.9%4 en
los mismos afos (cuadro 14). El producte interne bruto crecid en
&% anual en el periodo. E! indice nacional de precios al consumi-
dor tuvo una variacioén promadio anual de 5.5 en 1971 y de 15.8 en
1976 (cuadros 135 y 16},

8@ observaron dificultadens para avanzar en el proceso de gus-—
titucidn de importaciones, debido a los crecientes raguerimientos
de importacidn de lam ramas mAs dinAmicas., Segun datos de la ba-
lanza comercial (cuadro 17), el nivel de las importaciones casi
se triplica al pasar de 2,85% a 6,899.9 millones de ddlares de
1971 a 1974, siendo que el incramento mayor se registra en los
bienes de uso intermedio que casl =se multiplican por cinco y que
representan mas de la mitad del total de importaciones. Tuvo un
compor tamiento similar la exportacidn de éstos bienes dentro del
total, sélo que estas tienen un nivel mucho mas bajo y pasan de
1,363.4 a 3,4645.5 millones de délarew en el mismo periodo. De tal
forma que el maldo de la balanza comercial para los bisnes de uso
intermadio resulta negativo en todom los ados. Sin embargo, ;l
saldo negativo e8 méds pronunciadc para los bienes de capltal
debido a la escasa produccisn int@rna de estos bienes y & wu baja
capacidad exportadora.

Estas cifras reflejan que la sustitucién de importaciones
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alcanzé en clerta medida sdlo al sector productor de bienes de
consumo intermedio y mno al de bienes de produccidn, que era el
Gltimo eslabdén que permitiria el crecimiento autosotenido de 1la
economia segun el proyecto de la Cepal.

El descenso de la inversién privada y de la productividad, la
politica de aumentos salariales y el aumento del costo de las ma-
terias primas provententes del campo, afwcteron desfaverablemesnte
la tama de ganancla y llevaron a problemas inflacionarios y de
crisis en 1976,

La formacisn bruta de capital crecidé entre 1971 y 1973 y des-
cendid aceleradamente hacia 1974 (cuadro 13). El comportamiento
de  los salarios con algunos altib..jos mostrd una tendencia a la
alza en los primeros seis afos, en 1976 el salario semanal prome-~
dio era sauperior en 45.6% (cuadro 18). Ademids en 1773 inicid el
periodo de inflacidn en México que se manifests »n el aumento sos-
tenido de dos digitos en el nivel general de precios.

Por otra _partu, el creciente déficit puablice, producto del
gasto y la reduccisdn de ingresos por las exenciones tributarias
al capital y el nivel de precios y tarifam del sectorj y el cre-
clente déficit comercial externo, consecuencia del mayor coefi-
ciente importado de la industria manutacturera y la reduccién de
la participacidn de las exportaciones agricolas en =) financia-
miento de las importacioness afectaron negativamente al sector fi-
nanciero de la economia.

tLa mayor parte del financiamiento bancario se canalizé a fa-
vor del sector pablice, en 1970 abscrbié el 24.2% del total y en
1977 el 63.5%) pero dichos recursos fueren insuficientes para cu-

brir el daficit publico, por lo que se recurridé al endeudamiento
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externo. En 1972 la deuda externa financiaba el 6.7% del déficit,
en 1974 lo hacia con el 32.9%.

El endeudamiento externo fue el factor esencial en el creci-
miento econdmico logrado en el periodo 1970-1974, ya que posibili-
ts ritmos y niveles de inversidén pablica, de consumo capitalista
y de ‘déficit pdblico que de otra manera np hubieran sido posi-
blew. Fue el endeudamiento externo el que evitd que el saldo co-
mercial externo deficitario frenara la actividad econdmica y las
ganancias, ya que fue evidente que el crecimiento registrado fue
motivado artificialmente por 1la intervencion del Estado. Lo que
pone de manifiesto que en lugar de atacar las causas de la cri-
als, w=e estimuldé el crecimiento de la economia a través de la ex-
pansién de 1la demanda agregada, volviéndose a presentar en 1974
los desequilibrios generados afos antes, pero adquiriende nuevas
dimensiones vy agregandosele otro elementot la carga del servicio
de la deuda,

Loa principales indicadores de la crisis en 1976 fueron: au-
forens «u del pago de servicio de la deuda externa, creciente incerti-
dumbre para la inversidén productiva privada, especulacidén con di-
visas y fuga de capitales, disminucidn de las reservas internacio-
nales, devaluacién de la moneda, acceso restringido al crédito ex-—

terno y estancamiento econdmico. 23/

237 E1 cowficiente de la deuda pdblica externa (servicio/ingresos
en cuenta corriente) llegs a 30% en 1974; la formacidn bruta
de capital se mantuve caso constante de 1975 a 1976 en alre-
dedor de 132 mil millones de pesos s precios de 1970; el peso
ae devalud en 624 en diciembre de 1976 al pasar a 20.21 pesos
por délarj 1la contratacisén neta anual de deuda cayd de
5,800.2 millones de ddélares en 1976 a 3445.1 en 1977; el PIB
en términos realew crecidé sélo al 3.4%.
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Como corolario de la crisia en 19786 se firmé una carta de
intencién con el Fondo Monetario Internacional (FMI), en la que
ge delined la politica econdmica & seqguir durante los siguientes
tres afos para enfrentar la crisis, con los objetivos explicitos
de reducir el déficit en cuenta corriente de la balanza de pagos
y el nivel de endeudamiernto externo y con la finalidad de reac~
tivar 2l crecimiento. Entre los puntos mas imporiantes de esta po-
litica destacan log siguientes:

- racionalizar la intervencién del Estado en la economia,

- privilegiar los mecanismoas y fuerzas del mercado en la
restructuracidn vy regulacién de la actividad econsmica,

- fuerte contraccisn salarial,

- contraccidn del gasto pabliceo y circulacién monetaria,

- liberalizacidn creciente del comercio exterior,

- aumento de las tasas de interés,

- devaluacion del peso, y

- liberalizacién de precios.

Como puede observarne, este ea el primer intento realizado pa-
ra ajustar los desequilibrios de la amconomia, y o5 el antecedente
mas cercane de la politica implementada en los ochentas,

Los resultados md® notorios fueron la répida contraccidén de
la actividad econémica y de las importaciones, 1o cual genersd un
superdvit camercial en 1977 que permitis cubrir el payo del servi-
cio de la deudsa externaj una caida del PIB, con un crecipiento me-
dio anual de 4.8% de 1970 a 1976 al 3.4% en 19773 un descenso en
la captacisén bancaria; una caida del 3.BR eon la demanda ded sec-
tor publicoy una caida del 10.2% en las importaciones; y, la evi-

dente disminucidén del 6.7%4 en la inversisn bruta del sector privg
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do en 1977, la cual muestra las dificultades a las que se enfren—
taba el proceso de acumulacién para continuar en un contexto rece-
alvo.

Ea importante mencionar que es a partir de {977 que los sala—~
rios empiezan wu cajda tendencial. El salario promedio semanal
del sector industrial sufrid una disminucién del 14% en relacién
al afo antarior (cuadro 18).

Con respecto a la distribucidn del ingreseo, puede decirse gue
hubo un proceso de concentracidn de 1970 a 1977 como producto de
1a redistribucisén de la rigueza generada. fos decilea de ingresog
bajos y medio ( del I al VII) observaron una diaminucidén, mien-~
tras que Jlow de maypres tngresos (del VIII al X) aumentaron su
participacion,

2.1.B Condicipnes Tinancieras gque posibilitaron el crecimiento
explomivo del endsudamiento externo.

€1 crecimients de la deudsa externa piblica y privada no se ex—
plica solamente por las necesidgades de financiasmiento de los pai-
ses, sino que responde también a una estrategia de valorizacisn
del capital a nivel Internacional.

Al principio de la década de los setentas, con la ruptura del
patrén délar~oro, el ddélar asumisd una clrculacién forzosa y se
inlcid uma expansisén sin precedentes del Sistema Financlero Inter-—
nacional) formdndose una extensa red bancaria, acelerandose el
crecimiente de eurodivimas y credndose centroa financieros Xntér—
nacionalea (Dffahore Banking Center) en los cinco continentes 24/
24/ E1 comportamiento del sistema financierc internacional estu-

vo fuertemente marcado por la politica monetaria y financie-

ra da Estados Unidos, en su empefo por fortalecer su posi-
cisn en el comando del patrdn monetario hegeménico. Estados

Unidos implantd una politica devaluadora desde de principios
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El  aumanto en loa activos del sistema financiero internacio-
nal, tuvo su origen en lps recursos provenientes del descenso de
la inversidn en las economias desarrolladas y del boom petrolero
de 1973. 25/ Con esbs recursos & inicid una etapa de reciclaje
de excedentes que sirvié de apoyo a la expansidn de las prandes
enpresas traspacionales, a los préstamos interbancarins o a los

préstamos a gobiernos y a empresas de los paiscs subdesarrolla—

dos. 26/

Hubo un gran apogeo de los centros financieros, el movisien—
te internacional de capital pasé a ser comandado por el capital
financiero de los bancus privades, A diferencia de épocas ante-
riores gque estaba dirigido por ios organiamps internacionales de
crédito y las pmpresas trasnaciorales. 272/

Emta gran expansién del siutema financiero internacional es-
tuve en la base del crecimiento expenencial d» la deuda externa

de diversos paises subdesarrollados, entre los cuales destacan

de los setentas y hasta 1979, con e] propdsito de mejorar sus
condiciones de bhalanra de pagos y rementer su participacién -
en la economia mundial. Al mismo tiempo se inicid la concerta-
cién con otros paises para una gestidn del délar sobre bases
multilaterales, mediante ajustes de paridades cambiarias y, -
despuds, con flotaciones monetarias vy acuerdes miltiples so-
bre tipo de cambio.

85/ tos excedentes corrientes de los mionhros de la OPEP crecie-
ron  a una tasa de 30% anual de 1973 a 1980, pues pasaron de 8
mil millones de délares a 345 mil millones en ese periodo.
Cardero, Patrén monetario y acumulacidén en México pég. 140

@4/ La participacidn de 1los paises subdesarrollados en las ope-—
raciones del mercado de eurocréditos a mas de un afo pasdé del
9.3%4 en 1970 a 30% en 1971-1974, al S1.2Y% entre 1975 y 1977 y
al 57% en 1979. ldem.

27/ ta participacisén de los bancos privados en la deuda externa
de los paises subdesarrollados pasé de 10.0 al 41.9% entre
1970 y 1978, en tanto que para América Latina ese porcentaje
se elevsd de 24.4 en 1972 a 55.1% en 1978, Idem.
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Brasil, México, Argentina y Venezuela. 28/

En México la internaclionalizacien financiera se tradujo en -
dos cambios fundamentales:

1) La reorganizacien institucional de los aparatos bancarios -
{primero grupos y luego banca maltiple) gue al consolidarse per-—
mitis mayor presencia de las instituciones privadas en el merca-
do intarnacional de préstamosa.

1i) Cambio de los circultos financieros mediante los cuales se
abrisd a la banca privada y mixta el acceso a operar en moneda ex—
tranjera desde el mercado local y el internacional.

DOtra forma que asumid la internacionalizacidn financiera en
Meéxico fue la presencia del estado, a partir de 1973, en el mer-—
cado internacional de futuroa.

La creacison de la banca miltiple permitis la acumulacidén mas
rdpida y acompafé el preceso de integracisn creciente de la in-
dustria y las finanzas. Se fue creando una economia donde el cré-
dito bancario se convirtid en la fuente mada importante de finan-—
c .2nto a la acumulacién. En esta economia de endeudamiento -
pievden importancia 1las acciones bursdtiles y low fondos pdbli-
cos en el total de racur=os para la inversién. 2%/

La crisis econémica del periodo 1973-1976 y la especulacisn
de esos afos, junto con los cambios en la legiz!aciéen mercantil
de 1973 que autorizaban la formacison de las "unidades de fomen-

to", impulsaron el aumento de los grupos, incrementando con ello

28/ La deuda externa de América Latina para 1981 ascendia a 287
758 wmillones de délares, de los cuales 79 946 correspondian a
Brasil, 74 900 a México, 35 671 a Argentina y 33 441 a
Venezuela, representande en conjunte el 77.8%.

2%/ Rafael Faniagua. Prolegémenos hacia una teoria de 1os limites
financieros del Estade. pAg B80.

- Q5 -



el grade de wmonopolio. Las empresas mas grandes o los grandes
conglomerados ae vieron favorecidos con la centralizacién de ca-
pitales.

En este pariode el déficit financiero del Estado aumentd no

"aélo por la mayor presencia que debia asumir dado los limites que
imponia el modelo de acumulacicn, sino también para enfrentar la
embestida especulativa de la economia mexicana y el circuito fi-
nanciero local. La deuda interna y externo del estado se dis-
pard para surtir de recursos financicros al sistema bancario, me-
diante emisidn 1local, recursos que inmediatamente se cambian a
ddlares. 30/

Asi, el Estado a8 convirtid en ol principal prestatario del
sistema para continuar gustentando el gasto, contrarrestar la
caida de la actividad productiva, respaldar los recursos en mo-
neda gue circulaban en el sistema financiero, cubrir los intere-
sas de la deuda contratada y sostener el tipo de cambio rezagado
31/ financiando con ello la compra de activos del sector privado.

Antes de 1974, la banca privada y mixta obtenia los recursos
&#n el mercado local y la banca nacional los obtenia en el exte-
rior. Es hasta ese afio que la banca privada y mixta amplia y esti-
mula ~via tasas de interés- el uso de instrumentos para captar

depdsitos en moneda extranjera.

30/ E1 endeudamiente neto anual de! sector publico crecié de 1973
a 1974 en 36.9% promedio anual, mientras gue el saldo pasé de
7,070.8 millones de délares a 19,600.4 en esos afes. Las re-
servas internacionales del Banco de México se situaron en
~1,004 millones de délares en 1976.

31/ Fue en Agosto de 1976 que el peso mexicanc abandond el tipe
de cambio fijo de 12.50 por délar, alcanzando una cotizacién
de 20.21 para diciembre de ese mismb afo.

|
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2.1.3 El sobreandeudamiento de la sconomia,.

En los setentas la deuda externa se considerd como el mecanis-—
mo da ajuste menos inflacionario que permitia subsanar los dese-
quilibrios presupueatal y de cuenta corriente, paralelamente posi-
bilitaba el crecimiento sin necesidad de recurrir a otras medidas
mas inflacionarias -la emisién de circulante- o contrarias a los
intereses privados -reforma fiscal~. Del mismo modo, hizo posible
mantener la paridad fija del tipo de cambio.

En estou afos la Légica Subyacente de Endeudamiento se trans-
forméd en un problema de deuda como conaecuencia de una economia
cada vez mds dependiente del crédito mxterno. En un intento de ma-
nejar los efectos negativos de la crisis del patrén de acumula-
c€ién, con una politica expansiva que reactivara la produccidén y
que se financiaba con recursos externos, se provocd una situacidn
donde progresivamente gran parte de los créditos externos se des-—
tinaban a cubrir el propio servicio de la deuda. La contratacidén
ya no estaba <solamente determinada por cuestiones de expansidén
productiva, sino también para cubrir el desequilibrio de la balan-
za de capitales producido por los altos compromisos financieros
con el exterior, e inclusive entaba relacionada con las presiones
especulativas contra el peso.

La deuda externa acumulada total para 1970 era 6,032.2 millo-
nes de délares y para 1977 fue de 29,338.6, con una tasa de creci-
miento anual de B5.4%. La distribucidén del saldo total entre los
sectores publico vy privado mostré relativa estabilidad de 1970 a
1974, alredador del 30%'correspond(a al sector privadoj mientras
que en lou trem afios siguientes hay un mayor avance del sector pa-

blico, pues alcanza el 78.1 en 1977 como parte del total (cuadro
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19).

Méaxico tuvo en la década de los satentas condiciones de con-
tratacisn (plazoms y spreads 38/) muy faveorables en compéracién a
los otorgados a otros paises deudores. De 1971 a 1977 sdélo el

14.8% del total de endeudamiento correspondid al corto plazo.

8% relacionamos la deuda externa con algunas variables roe-
conémicas, podremon darnos cuenta de la importancia que aduicis
en dsta periodos

- @1 saldo de la deuda externa en relacidn al FIB fue de 18.0 al
iniciar la década y pasd a 36.0% en 1977 {(cuadro 19,

- @] sarvicio de la deuds oxterna padblica como proporcidn del in~
greso en cuents corriente pasd de 26 a 424 en el periodo
sefaladot y el de deuda total fue 37.8 a 83.3% (cuadro 20y, y

~ la relacidn entre el servicio de la deuda externa y la contra-
tacidn bruta andal pasd de 31.6 a SB.B% (cuadro 1),

Estos indicadores muestran la cada vezr mayor presencia de la
deuda externa comp mecanismo de financiamiento, al tiempo que re-~
vela la tendencia & su autoromizacidn, sobre todo ai atendemos a
ila parte que de la deuda contratada cada afo se destina al servi-
cio de la mimsma. En wste caso ya podemos hablar del sobreendeuda~
miento de la economia, ya que en alguna maedida la contratacisn de
nuevos creéditos se explicaba por el cumplimenty de compromisos
adquiridos con anterioridad.

En cuantp a los acreedores es interesante chservar gue el cré
dito con origen en low bancos trasnacionales fue desplarade sostg
32/ Spreads es el porcentaje que se cobra scbre la tasa de inte-~

rés interbancaria de londres (LIBOR). En su determinacisn se

evidencia la evaluacidn que les bancos hacen de la solvencia
del‘QEudur, o lo gque es lo mismo, el riesgo asociade a la ope-
racion.
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nidamente al otorgado por las instituciones financieras multila-
terales (FMI, Banco Mundial, Banco Interamericano de Desarrollo,
etc.), vy por los gobiernos de los paises desarrollados. 33/

.Lo anterior como respuesta a las ventajas de su rapida dispo-
nibilidad; su supuesta no condicionalidad a proyectos especificos
o a)l ‘manejo de poli{tica econdmica y su abundancia. A cambic de
ello los paises deudores aceptaban disminuciones en 1os plazos de
los créditos, asi como la generalizacidn de las tasas de interés
flotantes y ajustables cada seis meses.

Es am»i que en la décads de los setentas se inicia para los
paises deudores "la privatizacion y bancarizacién sostenida de
sus fuentes de financiamiento externo", 34/

Maxico, podemos decir, inlcia muy tempranamente este proceso
81 consideramos gue para 1940 el conjunto de América Latina con-
trataba con bancos privados el 154 de su endeudamiento externo
total, en México dicho porcentaje era en 19461t del 30.64 para la
deuda publica externa y mayor aun asi consideramos el total de la
—vidde 35/ Para 1975 el 73 % de la deuda pablica externa estaba
contratada con prestamistas privados,

Particularizando adn mas en la distribucién por sectores, te-
nemos gue en la década de los setenta hubo varios elementos que
determinaron e! elevado crecimiento de la deuda externa puablica,
como son los planes de expansidén de éste sector, la especulacidn
contra la moneda nacional y el fortalecimiento de la intermedia-

cién financiera a nivel nacional e internacional.

33/ José Manuel! Quijano. Finanzas, desarrollo y penetracidén
extranjera, cuadro 10 pag 83.

34/ ldem.

35/ 1ldem.
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La deuda externa del sector pablico pasd de 4,202.8 a 22,912
millones de ddlares de 1970 a 1977, con una tasa de crecimiento
del 27.4% anual. Algunas de lam caracteristicas mds importantes
de la deuda en este periodo son las siguientes 3&/t
~ el relativo acortamiento de los plazos de contratacidén, la deu-
da de largo plarzo disminuyd su participacisn de B2.5 a 81.2% del
total (1976), pero volvid a aumentar a 88.1% (1977);

-~ dentro de la deuda a corto plazo incrementaron su participacidén
el Banco Nacional de Comercio Exterior (de 3.5 a 24.9%) y Petro-
leos Mexicanos (de 8.6 aumentd a 10.7% en 1976 y volvis a dismi~
nuir al siguiente afio a 3.28%4)5 al contrario, vieron reducida su
participacisn el Banco Nacional de Crédito Rural (de 38.3 a 17%)
y el Banco Nacional de Obras y Servicios Puablicos (de &.1% pasd a
3.4% para subir en 1977 a 6§.3X); vy

-~ Con respecto a la deuda a mas de un afo mantuvieron su importan-—
cia relativa el Gobierno Federal (de 21.5 a 21.2%) y Petroleos Me-
xicanos (de 11 a 14.6%); aumentaron NAFINBA (de 5.7 a 10.9 %) v
BANOBRAS (de 1,35 a 3.4%)} y disminuyeron la CFE (de 30.4 a 1B.3%)
y Teléfonos de México (de 6.3 a 3.7%).

La dindmica de endeudamiento del Gebierno Federal estuvo liga-
da @ sus gastos de inversidn (obras pablicas e inversicén de las
distintas Sacretarias de Estado), asi como a los gastos de inver-
sidn de ciertas empresas piblicas que no alcanzaban a cubrir sus
necesidades de inversidn.

Cahe destacar que el financiamiento al déficit gubernamental
se apoyd principalmente én el endeudamiento interno. Sin embargo,

la participacién de la deuda externa aumenta, ya que de 1970 a

3&/ Idem. cuadros 18, 13 y 14.



1973 financiaba el 14.24 del déficit publico y de 1974 a 1977 al-
canzaba ya el 25.2%.

For otra parte, el saldo de la deuda externa del sactor pri-
vado, pasé de 1,829.2 en 1970 a 6,4246.3 millonen de ddlares en
1977, su tasa de crecimiento medio anual fuea de 1%.7%. La contra-
tacién neta de créditos se dio principalmente en los afos de 1974
y 1975 (cuadro 19), la deuda de corto plazo aumenta su participa-
cién a 35.3% en 1977, Lowm prestatarios predominantes fueron las
empresas extranjeras, al haber contratado mids de dos terceras par-
tes del endeudamiento netoc del periodo. 37/

Finalmente, con low resultados del ejercicio podemos consta-
tar la importancia creciente del endeudamiento externo para el
funcionamiento de la economia. En estos afos la capacidad de acu-
mulacidn siguisd registrando la tendencia a la balja que se inicia
desde 1958, la relacisn CRAE/PIB se ubica en 3.7%.

La CRANE cae a cifras negativas y muestra los niveles mas ba-
Jos, en tanto que la produccidn interna de bienes de capital si-
guié manifestando un cracimiento ascendente, pero lento, por lo
que la CRANI/PIB en 1977 apenas duplicé el porcentaje observado
en 1950. Ver graficas C y D.

Por otrc lado, puede decirse que el endeudamiento contratado
de 1974 & 197& cubrisé no sdélo las importaciones de bienes de ca-
pital, s=ino también una parte de los blenes de consumo y servi-
cios. Ademas de 1973 a 1977 e] endeudamiento sirvié también pa}a
financiar los déficit de la cuenta de capitales originadoas por el

pago del servicio de la dauda y la fuga de capitales.

87/ ldem. cuadros 23, B4, 25 y 26.
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Esto ea, comprobamos la tendencia persistente al sobreendeuda-
miento de la economia y con ello de las premisas a la autonomiza-

cién de la deuda en relacisén al sistema productivo.

2.2 La posibilidad de superar la crisis a partir del auge
petrolero, 1978-1981.,

Dos son los principales recursos que permitieron a la econo~
mia mexicana su reactivacién, vy que abrieron la posibilidad de
salir de 1la crisis en la que se encontraba él patrédn de acumula-
cidén: el aumento del ingreso de divimas por la exportacién de pe-
tréleo y el mayor acceao al creédito externo. El aumento da la de-
manda y de los precios del petroéleo a nivel internacional permi-
tieron liberar recursos necesarics para que tanto el mercado pe-
trolerc y el sistema financiera internacional tuvieran un repunte
vertiginoso. De tal forma que a nivel mundial existian los exce-
dentes qs:esarios para que las condiciones de financiamiento fue-
sen mas fuvorables en cuanto a loa montes, periodos de amortiza-
cién  y tasas de intereés, repercutiendo en una relativa "baratura”
de los crédltos otorgados.

El petrdleo posibilité en un breve lapso la reactivacién de
la economia, pues generd la solvencia financiera para cubrir las
obligaciones externas y permitis incrementar el flujo de importa-
cionea. Las exportaciones de petréleo se multiplicaron por 13.9
veces de 1977 a 1981, pasando de Y93.5 a 13,827.5 millones de doé-
laresy y la deuda exterma total de México pasé de 29,33B.6 a
73,81875 millones de dolares en el mismo periodo (cuadro 19).

En consecuencia, fueron el auge petrolero y la mayor disponi-

bilidad de crédito externo los que flexibilizaron la politica op
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todoxa de caracter contraccionista de los ados anteriores.

En estos afios e) pais contaba con los recursos necesarios pa-
ra emprender el proyecto industrializador que ayudara a romper
los obsatdculos que impedian la continuacién del proceso de acumu-
lacidn. De ahi que se haya dado una lucha por imponer una perspec-
tiva de crecimiento que aprovechara loa recursos existentes.

Segan Terry Barker y Bladimiro Brailovsky 38/ scn tres las po-
siciones o corrientes de pensamiento que estaben detrds de la po-
litica econémica del perliodo 1976-1982:1 las escuelas expansionis—
ta, proteccionista y contraccionista. La primera confiaba en los
crecientes ingresos petroleros como férmula para resclver los pro-
blemas de México, csos ingresos serian suficientes para pagar las
importacionss generadas por la sxpansidén y la liberalizacién del
comercio. Los "proteccionistas" abogaban por una expansién econs-~
mica que elevara el nivel del empleo, utilizando controles a las
importacionss y a los movimientos de capital para evitar la cri-
sis en la balanza de pagos. Y los "contraccionistas"” propenian la
liberalizacién del comercio para mejorar la eficiencia, la flota-
cisn del peso para resolver los problemas de balanza de pagos, y
la restriccidén de la demanda, particularmente del gasto pablico,
para combatir la inflacisn.

A nivel de los planteamientos de politica econdmica, y refle-
jando la posicién proteccionista, en 1979 se publica el Plan Na-
cional de Desarrollo Industrial (SEPAFIN) cuyas mata hdsica eFa

"facilitar un crecimiento dinamico, ordenado y estable". Las med}

387 Investigacion Econdmica No. 146 Politica econémica y plan
industrial.
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das para alcanzar esta meta erani 1) incrementos sn el consumo e«
inversién del gobiernosy 2) mds viviendas a bajo costo; 3) incre~
mentos en la inversidn industrial para superar cucllos de bote-
l1la, abrir nuevos sectores industriales para fortalecer la estruc-—
tura productiva y promover las exportaciones no petroleras} y &)
incrementos en los precios internos de los combustibles.

Este plan sdlo fue llevado a la préactica parcialmente, pues
ne se atendieron los puntos relativos a la proteccidén industrial,
a =u politica de precios interncs de los enegéticons y a los limi-
tes que debia tener el gasto publico.

En 1780 se dié a conocer el Plan Global (SPP), como un inten-
to de consolidar y coordinar los diversos planes sectoriales, es—
te plan no alcanzaba a percibir el peligro que representaba el au-
mento acelerado de las importaciones y el crecimiento del gasto
pablico.

Por otra parte en 1980, cuando el precio del petrdlec crudo
de exportacidén se¢ ublcaba en niveles altos (34.% délares por ba-
rril) y cuando se descubren los yacimientos en las zonas de Tabas~-
co, Chiapas vy la sonda de Campeche, se hace obsoleta la politica
petrolera -abastecedora de mercado interno-, presentdndose el
Programa de Energia (SEPAFIN). 3%/

Este programa le daba al petrdleo una funcién econdémica de
primera linea, se le consideraba como un instrumento privilegiado
del proceso de transformacién de la economia.

§in embargo, las expectativas optimistas del gobierno acerca

32/ Luis Angeles, La politica petrolera en México 197&-1982,
Cuadernos Foliticos.
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del cracimiento =sostenido de los precios de lows hidrocarburos y
la politica expansionista basada en la ampliacién de la capacidad
de exportacién de esos productos, no se tradujo en cambios estruc-—
turales de la economia,

Como se verd mis adelante fue la visidn expansionista la pre-
dominante hasta que se vinieron abajo los precios internsricnales
dal petréleo. Bolo la liberalizacién del comercio quods de la im-
plantacién de las politicas ortodoxay de 1977. Asimismo, el PNDI
fue llevado a cabo sdélo parcialmente y afectado en sus puntos me-
dulares, fue hasta 1981 (ante los movimientos especulativos de ca-
pital y el enorme déficit de la balanza de pagos) que se estable-
cieron controles a la importacién, se recorts severamente 1 gas-—
to publice vy se duplicaron los precios internos de los energéti-
cos.

De acuerdo a lo anterior puede decirse que la politica econd-—
mica del periodo actuaba en el corto plazo y dependia de las cir-
cunstancias que iban presentdndose, oscilando entre las diferen-
tes pomicidnes que estaban detras de su formulacién.

g.8,1 Reactivacidn econdmica y vulnerabilidad del crecimiento.

A partir de 1978 se obsarvd una politica de expansién del gas-—
to puablico, de tipo de cambio estable (tipo de camblo sobrevalua-
do), de flexibilizacidn de las tasas de interés que permitis in-
crementar la captacisén bancariaj un incremento del crédito otorga-
do por la banca comercial (14.6% promedio anual de 1978-1981);
una reorientacién del crédite interno hacla el sector pablico pa-
ra financiar su deéficit; un mayor endeudamiento externo; una ma—
yor captacidn de moneda extranjera por el sistema financiero; se

mantuvo la pelitica de liberalizacién de precios; y, sobre todo
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un endurecimiento de la politica salarial contraccionista para in-
centivar la inversidn privada a través de la cbtencicn de mayores
margenes de rentabilidad.

En este contexto, rapidamente se evidencid la vulnerabilidad
de la recuperacién econémica. El descenso de la productividad del
trabajo en el periodo (2.4% promedio anual) y el mayor crecimien-
to del empleo (b64) con relacidn al crecimiento de las remuneracio-
nes mediaz es muestra de ello. Ademds, se registrd un incremento
muy grande del déficit pablico, el cual aumentd su participacién
en ¢l PIB del 5.1% en 1977 al 14.%54 en 1981. Aunque los ingresgos
del sector pudblico se incrementaron por los impusatos derivados
de las exportaciones petroleras (del 3.0% en 1974 a 12.2 en 1779)
y del aumento de los impuestos indirectos (44.34 en 1977 al 51.8%4
en 1981), estos ingresos fueron insuficientes para financiar los
craecientes gastos, entre ellos los subsidios otorgados al sector
privado y el apoyo tributario al capital.

ta inversién poblica estuvo destinada en mayor medida a apo-
Yy 21 crecimiento del sector privado. En 1978 y 1979 la inver-
sién de PEMEX constituia el 58.5% del total de la inversisn indus-
trial del sector paraestatal controlado. E}l crecimiento de la in-
versidn puablica no se destind a propiciar una mayor integracisdn
sectorial y regional de la industria, por lo que se profundizaron
las desigualdades productivas existentes y aumentaron las presio-
nes sobre el sector externo.

El crecimiento del PIB sectorial fue muy diferenciado durante
el periodo en estudio, el sector petroleroc crecidé al 19.4% pro-
medic arnual y el no petrolero lo hizp al 8.8%. Asimismo, aungue

se registréd un crecimiento de la demanda del sector publico y un
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aumento de la inversisn privada, del 146.74 anual, también se in-
crementaron de manera vertiginosa las importaciones de mercan-
cias, 435.8% promedio anual, resultado de la liberalizacidn del
comercio exterior cuyo hecho mds evidente fue la eliminacidn de
los permisos previos de importacien.

Como consecuencia de todo lo anterior, se observd un rezago
en la diversificacidn de las exportaciones, provocando una espe-
cializacisn con predominio en las exportacioncs petroleras, y au-
mentande con ello el desequilibrio de la economia.

Las exportaciones petroleras fueron insuficientes para cubrir
el monto de las importaciones. En el periodo 1978-1981 el monto
acumulado de las exportaciones petroleras fue de 29 mil 840 mi-
llonea de délares, repregsentando unicamente el 37.8% del total de
importaciones de bienes y servicics. Todo esto llevé a que se tu-—
viera que recurrir en mayor medida al endeudamiento externo.

bor otra parte, la politica de liberalizacidn creciente de im-
portaciones trastocs el funcionamiento del sector manufacturero,
ya gque desprotegis a algunas ramas industriales y propicid que el
crecimiento de la demanda interna se trasladara al exterior. Esto
modificd la estructura interna de inversiones en favor de aque-
1los sectores de bienes "no transables" qus ofrecian rentabilidad
mayor y mas seguridad (comercio, servicios, turismo), para des~
pués predominar la inversisn especulativa.

L.a industria manufacturera crecié por debajo del conjunto dél
sector industrial, B8.0% promedio anual contra 9.7%. Las ramas mAs
dindmicas fueron la automotriz, la de maguinaria y equipo y la
quimica, con 144, 10.24 y 8.6% promedio anual de crecimiento res-

pectivamente (cuadro 15).
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El déficit comercial acumulade de la industria manufacturera
en el pariodo fue de 12,178 millones de délares, ya descontados
los recursos de otros sectores para financiar el déficit generado
(41,912 millones de ddlares!?.

Por tanto, la dindmica de la economia mexicana de 1978 a 1961
estaba sujeta a una gran vulnerabilidad, ya que se sustentaba en
la disponibilidad de divisas otorgadas por las exportaciones de
petrélieo vy por el mayor endeudamiento, factores externos a la di~
namica productiva y que agudizaron las contradiccionea del proce-
so de acumulacidn de capital.

Con emtos factores "México consiguid diferir los dows grandes
cuellos de botella que la economia ha tentdo tradicionalmente, y
concederle una posibilidad de respiro, tanto por el lado del deéfi-
cit externo, como por el lado del déficit fiscal, y no porque se
hayan abatido las cifras en términps reales de tales desequili-
brios, antes al contrario, sino porque consiguid levantar el 'te-
cho’® a estas variablea." 40/

Esto wsignifica que tampoco en este periodo se atacaron las
causas que generaban las presionea sobre la balanza de pagos y
las finanzas pdblicas, no se aprovecharon los recursos gue la eco-
nomia internacional liberd. La posibilidad de una insercidn mds
favorable en 1la divisidn internacional del trabajo se vié trun-
cada, pues en jugar da utilizar los recursos hacia una mayor di-
varsificacisn productiva y hacia la sustitucisén de bienes de ca-
pital, se desarrollé una base exportable dependiente de un pro-

ducto primario como es el petréleo, que estd sujeto a las varia-

40/ Idem.
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ciones en precio y demanda del mercado internacional. 41/

En consecuencia, el periodo de transicidn hacia una nueva mo-
dalidad de acumulacién se prolongd hasta la década de los ochen-
ta, debido a que no se cambiaron las bases de la industrializa-
cidén anterior, que generaban el estrangulamiento externo al =reci-~
miento por los limites que imponia al proceso el parsi.: o défi-
cit de la balanza comercial.

No obstante, comienzan a presentarse en la Gltima mitad de
los satenta elementos que van en el sentido de generar las precon~
diciones para accoeder & una nueva modalidad de acumulacidn y que,
por 1p tanto, se orientan a la elevacidn de los niveles de renta-
bilidad, como son @l descenso de los nalarios reales, el inicio
del cambio de estratagia hacia una economia crientada a la expor-—
tacién, la concentracisén y centralizacién de capitales y la libe-
ralizacién del comercio.

En 1981 se hacen evidentes los trastornos de la economiat ni-
vel demscomunal de las importaciones, aumento de la integracidn
tecnoldgica y comercial con el exterior, crecimiente desequi-

librado entre sectores productivos, crecimiento del déficit del

&1/ Entrada la década de los ochentas se hiciercn patentes los fe-
némenos de orden coyuntuiral y los considerados irreversibles,
qQue acarrearon el menor consumo de petrdles. La recesisn eco-
némica internacional es el elemento mds importante gue expli~
ca la baja demanda de hidrocarbureos en ¢l mercado internacio-
nal. Pero Ilos programas de ahorro puestos en prdctica en las
economias industrializadas y los avances en la sustitucidén de
fuentes alternativas, explican 1la otra parte de la caida de
la demanda (3% de 1979 a 19B81).

Por otro lado, los cambios en la oferta se caracterizan por
un  aumento en la preduccidn global. Por ejemplo, los paises
productores fuera de la UPEP como México, Noruega y Gran Bre-
tafa, duplicaron en conjunto su participacién entre 1973 y
1981.

Estos son los elementos que ocasionaron en un breve lapso el
desplome de los preciocs internacionalns del petréleo.
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sector externe y el incremento sin precedentes de las erogaciones

por el pago del gservicio de la deuda externa. Finalmente estas

contradicciones hicieron explosidén en la llamada crisis de la

deuda en 1982.

2.e.g2 Condiciones financleras que provocaron la mayor recu-—
rrencia al endeudamiento externo.

En estos afos continud la internacionalizacidén financiera,
prueba de ello es el estimulo que se dié a la captacidn en dola-—
res por parte del sistema bancario mexicano, practicamente exis-—
tia una penalizacién a los depssitos en pesos y un premip a los
depdsitos en moneda extranjera en relacidén a Estadoms Unidos.

Para 1977 la tasa de interés real en moneda nacional era del
orden de -14.03 vy para 1980 era de -3.25} en tanto esa tasa en
moneda extranjera era de 1.05 y 0.4B respectivamente, En Estados
Unidos la tasa de interés en ese mismo periodo fue de -0.10 y
-1.04 respectivamante. 42/

Desde 1979 con el boom petrolero y los instrumentos implan-
teves para  aumentar la captacidén en moneda extranjera, se inicis
un nuevo ciclo de expansidn de los pasivoa bancarios en divisas,
El componente de moneda extranjera en los instrumentos de ahorro’
liquidos {(M3) se sultiplicarcon por 4.3 de 1978 a 19813 mientras
que ese componente en moneda nacional lo hizo por 2.4. En cuanto
a los instrumentos de ahorro a plazo (M4), en moneda extranjera
crecieron 337% y en moneda nacional en 188%.

Del total de financiamiento bancario privade el 58.&6% se cana-

1izé al sector pablico en 197803 ese porcentaje fue de 40% en

42/ Paniagua, Prolegémenos... pdg. B8t
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1981. Asi el sector boncario crecid fimanciando prioritariamente
al sector publico al mismo tiempeo que sufrig una dolarizacién de
sus activos y pasivos.

En 1979 43/, ante los cambios en las tasas internacionales de
interés y con el propésito de mantener una relacidn diferencial
favorable para la captacidén en pesos, ae abandond la politica de
tasas fijas de interécs por larqos periodoe cambiando a un sistema
de requlacidn semanal. Se eatablecid una tasa para captar en pe-
808 que comprendia la %asa de interés interna mas el costo de man-—
tenerse en pesos.

En 1980, para evitar el riesgo de convetir al pais en un cen-
tro de especulacidn ~donde se ingresaban ddlares, se cambiaban vy
depositaban e pososs, y al cabo de tres meses se convertian a do-
lares aprovechando con ello las altas tasas de interés en moneda
nacienal vy la relativa inmovilidad del tipo de cambio-, se intro-
dujo la microdevaluacié (deslizamiento). Lo cual finalmente no
funciond, pues con ello se cred un sistema preciso de informacién
para el especulador.

Mientas el sistema de captacidn se dolarizaba, aumentaron los

prégstamoe en moneda extranjera ya que los costos Tinancieros en

43/ Begun Héctor Guillén (pdg. 141) es a partir de 1979 que co-
mienza el viraje de la politica monetaria norteamericana, lo
que trajo como consecuencia aumentos en las tasas de intereés
y en la cotizacidén del ddélar; haciendo pasar brutalmente a la
economia mundial de un sistema de creédito sobreliquido a unp
subliquido. Por otra parte, Maria Elena Cardero, indica tam-
bién que en 1979 cambia la estrategia monetaria de Estados
Unidos, de una politica devaluadora desde principios de la de-
cada pasa a una revaluadora. En 1981, el Sistema de Reusmrva
Federal de ese pais pretende recuperar una mayor presenca
como centro financiero internacional, mediante el sstimile a
la repatriacién de ciertas operaciones que se efectuaban en
el euromercadeo. En consecuencia, América Latina incrementa su
deuda precisamente cuando se volvid mds caro endeudarse.
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délares estimularon la contratacidn de préstamos en csa moneda.
Asi la obhtencién de recursos externcs del sector privado se dis—
paré en un clima de bonanza petrolera.

ta necesidad de cubrir la brecha entre la tasa de interés in-
terna y externa, junto con el dealizamiento para evitar la especu-
lacién estimularon la inflacisn. For un lado, el aumento de la ta-—
sa de interés afectsd los costos, los que inevitablemente se tras-
ladaron a preciosy al mismo tiempo, con el eatimulo a la contra-
tacien de creéditos en moneda extranjera, el sistema productive
tendié a dolarizar sus pasivos. Por otro lado, el tipo de cambio
al encarecerse aumenté el precio de las importaciones y la deuda
contratada en moneda extranjera, de manera tal que se ingresd a
una espiral tasas de interds—tipo de camblo—precios y a un cir-
cuito especulacisdn-deuda.

A pesar de los camblos institucicnales y las medidas apli-~
cadas para aumentar la intermediacidn bancaria, el ahorro interno
fue deaplazade por el externo. El sistema financlero privado se
dolarizdé tanto en términos de activos como en la forma de finan—
clamiento.

Eata situacidén aunada a la disminucidén del ritmo de creci-
miento del sector privado a fines de los setentas y a la caida de
los precios internacionales del petrdleo en 1981 ocasionaron la
especulacidn y la crisis de insolvencia de 1982.

2.2.3 Enmpeoramiento de las condiciones de contratacidén bdn
deuda.

En la segunda mitad de los satenta se hacen mas evidentes las
‘presiones de oferta" de préstamos externos sobre nuestros pai-

ses., La deuda externa total de México de 29,338.4 pasd a 73,218.5
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millones de ddlares de 1977 a 1981, con una tasa de crecimiento
promedio anual de 25.7%. El sector piblico increments su partici-
pacidén, teniendo en promadio el 74% del total (cuadro 19).

En este periodo las condiciones de contratacisén se recrude-
cieron, pues del endeudamiento contratade en 1981 el 51.9%4 eva de
corto plazo. El aumento de las tagas de interés intern--icnales a
partir de 1978 impusoc a los tomadores de crédite condiciones mas
fuertes para la contratacidén en el largo plazo, ascugando los nue-
vos préstamos a periodos de menos de un afo. Tiabién, comenzaron
a reducirse los plazos ante el aumento del riesgn ascciado a la
concesién de lineas de creédito a paises que como México tenian
una deuda considerabla.

La relacién deuda externa/FIB alcanzé la cifra de 31.3% en
19813 en tanto que el sarvicio de la deuda total y del sactor pa-
blico con respecto a los ingreseos en cuenta corriente se ubica-
ron en 4b6.1 y 31% respectivanente. La relacidn entre el servicio
dea la deuda agterna y la contratacién brute anual fue en promedio
da 95.8%, lo cual significa que el flujo efectivo de recursos fi-
nancieros al pais ae deterioré notablemente. En 1980, y principal-
mente en 1981, la relacisdn mejord debido al gran incremento de 1a
contratazidn bruta (cuadros 20, 21 y 22).

En el periodo 1974-1988 México asumié una deuda creciente con
la finalidad de recitir un flujo de financiamiento anual relativa-
mente constante, pero sin embarge esta deuda tenia detrds un com—
promiso mads que proporcional en =1 futuro préximo,

A fines de los setenta, el sustancial incremento en las ex-
portaciones de petréleo aligeraron la presisn del servicio de 1la

deuda en cuenta corriente, pero despuds de 1981, cuando el mer-
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cado petrolero comenzd a revertir su tendencia a la alza, 1a ecce-
sez de divisas empezd a estar presente acentuando las presiones
especulativas contra el peso.

Por otra parte, la deuda externa del sector piblico pasé de
28,912.3 en 1977 a 42,207 millones de délares en 1981, con una ta-
sa media anual de crecimiento de 16.5% y concetrandose mayorita—
riamente en el largo plazo,

Law vsriaciones de la deuda de corto plazo no pueden desli-
garse de las presiones especulativas contra la moneda nacional,
que concluyeron en devaluacionea. Tal es el caso de el subperiodo
1972-1976, - donde la mayor contratacién relativa de corto plazo se
ubics en el periocdo previe a la devaluacién de 197&; al igual gue
en el periodo 1977-1982, la mayor contratacidén a corta plazo co-
rrespondid a los afos 1981 y 1982 antes y después de la devalua-
cién.

Con reepecto & los prestatarios de la deuda a menos de un
afo, ol Bancg Nacional de Obras y Servicics Publicos incrementd
= participacidén (de 2.8 passé a &.8% en el psriodo, alcanzando en
1981 e} 37.84) al igual gue Pemex (de 10.5 en 1980 a 37.8 en
1981} y el Banco Nacional de Crédito Rural (de 4.3 a 7.3%)) Nacio~
nal Financiera bajsé su participacisn (de 30.6 a 18.6%4) y el Ban-
co Nacional de Comercic Exterior (de 20 a 12.2%).

Dentro de la deuda puibllca externa de largo plazo mantuvieron
su pariicipacién relativa la Comisisn Federal de Electricidad
(pasa de 19.2 a 19.5%); aumentsd su participacien PEMEX (de 17.3 a
E74) ¥y BNOSP (al pasar die 3.3 a &.5%); y disminuyaron 1

Gobierno Federal (de 21.7 a 18.1%), Teléfonos de México (de 3t a
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1.7%} y Nafinsa (de 8.3 a 6.3%). 44/

Las causas que explican el endeudamiento externo del sector
pablico en este periodo son el crecimiento constante de los gas~
tos de capital del gobierno, las inversiones financieras del Go-
bierno Federal significativas hasta 1979 y para 1981 los crecien-
tes subsidios a la inversidn vinculados a la expansién de las em~
presas puiblicas.

Cabe hacer notar que para el periodo 1978-1901, el financia-
miento del déficit gqubernamental por deuda externa auments a
30.44%.

Con respecto a las empresas pablicas, la deuda externa estuvo
ligada a 1los planes de inversidn, principalmente de PEMEX. Si se
considera a los organismos y empresas sujetas a control presupues-—
tal resulta que, mientras la inverusidn realizada crecid gosteni-
damente entre 1977 y 1981, los recursos proplios para la inversidén
#e estancaron a partir de 1979 y decrecieron notablemente en 1961
4%5/7.

Eato ultimo parece ser resultado de la politica de precios y
tarifas (transferenclas de dicho sector que resta ingresos co-
rrientes), que llevé por otro lado a la ineficiencia de la gran
mayoria de las empresas publican.

El endeudamiento de las Ingtituciones Nacionales de Crédito
s@ debidé a que éstas fueron perdiendo presencia en la captacidén
bancaria 1local, en 1947 tenian el 23.6% de los pasivos eutalEﬁ.y
ta banca privada vy mixta el 76.4%, en 1979 los porcentajes eran

44/ Quijano, Op. cit. cuadro 13.
45/ ldem. cuadro 14.
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de 17.2 y 82.8% respectivamente 46/,

Por oftra parte, la contratacién de deuda del sector privado,
estuvo principalmente alentada por el diferencial existente entre
el costo del crédito en e) mercado local y su costo en el mercado
internacional. Se habla también de factores como la escasez de
recursos financlieros internos -que se asocia al avance del estado
sobre el financiamiento total-, y a la necesidad de divisas im-
puesta por los requerimientos de bienes de capital importados.

El incremento anual del msaldo de la deuda externa privada al-
canzé su mayor nivel en este lapso, con una tasa media anual de
33.3%, ademds fur contratada mayoritariamente a corto plaze
(72.7%) .

Con respecto a los prestatarios es interesante apuntar el pre-
dominio de las empresas nacionales, las cuales alcanzaron el
86.7% del endeudamiento nueve, representando un cambio con el pe-
riodo anterior donde los sujetos ce crédito externo eran fundamen-—
talmente las empresas extranjaeras.

La participacién del gector privado nacicnal en el endeuda-
miento externo dio paso a un proceso de centrallizacicen y concen—
tracidén de capitales. Las empresas o grupcs gque destacaron fueron
ALFA, VISA, BANAMEX, DESC, CERMOC, GISSA, VITRO, CYDSA Y PEROLES.
De esta=, las Gltimas tres concentraron su deuda en el largo pla-—
zo, aproximadamente el 95% para 1981. 47/

El endeudamiento externo alcanzdéd una elevada participacién en
el financiamiento de los grandes grupos de capital privado naclo-

nal, y dado que muchos de ellos tenian una parte importante de

46/ ldem cuadro 15.
47/ ildem cuadro 30.
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deuda a corto plazo, se puede decir que la expansidn de estos gru-—
pes e&n el periodo considerado fue de extrema fragilidad, como lo
demostré la quiebra de aquellos que concentraron su deuda en el
corto plazo después de las sucesivas devaluaciones de 1982.

Por wltimo, es conveniente considerar el comportamiento de la
acumulacién y el origen de su financiamiento. De acuerdo a los re-—
sultadon obtenidos, podemos observar que la CRAE/PIB si bien inte-—
rrumpe su caida en 1979, no crece a los ritmos necesarios que per-
mitan alcanzar 1los niveles de los afos de mayor crecimiento. En
1981 se ubicé en 5.2%, cifra semejante a la de 19467, lo que signi-
fica que la enorme cantidad de recursos provenientes de las expor-—
taciones de petrdleo y del endeudamiento externo no fueron apro-
vechados para incrementar la capacidad productiva del pais. Ver
Grafica C.

Otro indicador que muestra la naturaleza del crecimiento de
este periodo es la CRANI/PIB. El producto a precios corrientes
creciéd a una tasa de 32.4%, mientras que la produccién de bienes
de cspital lo hizo a 33.7%, de tal manera que la acumulacidn de
origen interno crecid sdlo ligeramente en relacién a los afos an—-
teriores, mantenigndose a menos del 2% del PIB. Ver grafica D.

Asimismo aunque 1 coeficiente de exportacioens volvid a ele-
varse al 18.2% del PIB, esto no se reflejé en un aumento de la ca-
pacidad de acumulacién, pues la relacidn CRANE/PIB descendid a
0.8% debido al crecimiento del coeficiente de importaciones.

Finalmente, el endeudamiento externo ademds de cuhrir las im-
portaciones de bienss de capital sirvié nuevamente para financiar
la cuenta de capital, sobre todo en 1980 y 1981, a tal grado que

este JGltimo affo una parte considerable del endeudamiento se des-—
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tiné al pago del servicio de la deuda (interesgs por un mente
B,383.2 millones de dolares) y la fuga de capitales (el rubro
errores y omisliones registré un monto de -B8,372.7 millones
délares).

Sin embargo, aunque 1la CRAX/PIB se elevé de 0.6 a 2.4%

1978 a 1981, el financiamiento externo tuve su principal uso

en

aspectos diferentes que el de incrementar el acervo productivo,

por lo que la separacién entre la deuda y el sistema productive

fue cada vez mayor.
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CAPITULD ITI. LA CRISIS FINANCIERA Y EL NUEVD PATRON DE ACUMULA~
CION EN MEXICQ.
1. Condiciones financieras internacionales.

Durante la segunda mitad de los afos sesenta, los déficits ~
recurrentes de la balanza comercial de los Estados Unidos, pro--
ducto del abatimiento de los niveles de productividad de la eco-
nomi{a norteamericana, engrendaron inestabilidad en el sistema mo-~
netario internacional instaurado en Bretton Woodds.

El financiamiento parcial del déficit comerctal estadeuniden~
se mediante la emisidn de ddlares no respaldados por reservas de
oro, generd una presién devaluatoria creciente sobre la moneda -
norteamericana que desembocé en 1971 en la supresidén unilateral
del patron délar-cro.

Degde esa fecha se intensificd la inestabillidad del sistema
monetario internacional, mismo Que ha sido escenerie de profun-
das inestabilidades en las tasas de camblo, movimientos interna-
cionales de capital sin precedentes, y la irrupcién de los ban—
cos privades en la oferta de financiamiento externo. Bajo este -
contexto se posibilita el auge de la economia de endeudamiento -
internacional.

Por su parte, a partir de la década de los sesentas se pre-—
senta un cambio en la estructura de las corrientes financieras a
los paises en desarrcllo. €n la primera parte de ese decenio los
préstamos y donaciones oficlales y laa inversicnes privadas ex-
tranjeras directas siguieron representando la mayor parte de las
corrientes financieras netas a estos paf{ses (las de cardcter ofi-
cial se mantuvieron por encima del SO¥% durante el decenioc de los

sesenta). Al mismo tiempo se produjo un resurgimiento de los cré
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ditos de exportacidén (el aumento de la proporcisn de estos crédi-
tos en las corrientes netas pasé del 104 en los primeros afos de
los sesenta, a casi el 15% a principios de los setenta). i/

Paralelamente con los créditos a las importaciones, los préas-
tamos bancarios a corto plazo financiaron una gran parte del co-
mercio internacional durante el periodo considerado. En cambio,
los préstamos bancarios internacionales a mediano y largo plazo
no relacionados con los créditos a las importaciones, representa-
ron s8dlo una infima parte de las corrientea financieras a loa -
paises en desarrollo an los afos sesenta.

Es hasta los primeros afios de los setenta en que empezaron -
los paises en desarrollo a obtener importantes préstamos en for-
ma de créditos a mediano plazo en eurcdivisa {(crédito cuyo impor-
te bruto se eleva de 1,000 millones de ddlares en 1971 a unos'-
3,000 millones en 1972).

Parte de 1los préstamos inicialmente obtenidos en esta forma
por paisea como México y Brasil, se utilizaron para acumular re-
gervas en divisas,

Entre los factores que favorecieron la expansidén de los cra-
ditos en eurodivisas se puede citar en primer término la sobreli-
quidez del mercado internacional de capitales (1971-1979), resul-
tado de low excedentes patroleroz que buscaban alternativas de —
valorizacidn de dichoa capitales y que dada la recesién por ta -
que pasaban los paises desarrollados me volcaron a cubrir la dé—
manda de capital de lom paises en desarrollo.

Asimismo, otro de loﬁ factores fue la existencia de tasas de

1/ UNCTAD, Handbook of International Trade and Developmentl
Statistica, supplement., ONU, 1987,
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interés muy bajas e incluso negativas. respuesta de la politica
devaluatoria de los Estados Unidos en la primera parte de los se—
tenta, que frenaba el alza de las tasas de interés nominales en
una situacién de creciente inflacidn.

Ani  también esta expansion crediticia fue posible dada la -
evolucién de la técnicas bancarias que reducian algunos de los ~
riesgoa que llevan consigo loz créditos internacionales. 2/

La expanaidn de les créditevs bancarios internacionales otor-
gados a los paisea en desarrollo se aceleréd despuéds de 1973. La
corriente neta de recurses financievros a largo y mediano plazo -
hacia los paises en desarrollo no exportadores de petréleo (en -
el que se incluye a México) se elevd del 18% en 1973 al 30% en -
1979.

También as en 1973 cuando se da una expansién de la demanda
de recursos financieros internacionales por parte de los paises
en desarrollo. Loz préatamps bancarios constituian el mecanismo
mas adecuado para sanear el déficit en la balanza comercial.

+:onte  la  década de los setenta hubo un incremento sustan-
cial de los niveles de endeudamiento, pero ea entre 1979 y 1981
cuando se acelera este procesc. Por eljemplo, Argentina auments -
8/ TYal es el casv de los créditos sindicados v los créditos re-

novables, o de los créditos de interés variable <n los merca-
dos de eurodivisas. El tipo de interés de esog créditos se -
reajusta cada tres o seis meses para reflejar los cambios -
producides en los tipos de interés de los préstamos interban-
carios. De esta forma, los bancos eliminan los riesgos posi-
bles por las divergencias entre los tipos de interés de los
fondos que han tomado en préstamo y los que ellos mismos
aplican a los créditos que conceden. El crédito de interés -
variable facilité la prolongacién de los plazos de vencimien-
to de los préstamos en eurodivisas, contribuyendo asi a la -
gran expansién del crédito bancario internacional a mediano
plazo, que tan importante fue en los aRos setenta. Por otra
parte, transfirié el riesgo del prestamista a los preastata-

rios.
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su deuda de B,500 millones de ddlares en 1979 a 25,300 millones
de délares en 1981, multiplicdndose por tres en sélo quince me-
ses; por su parte, México contrata en el segundo semestre de -
1981 cerca de 20,000 millones de ddlares, utilizando mds recur-—
s08 externos en ese afio que en el periodo 1975-17980.

Es importante subrayar que el acelerado endeudamiento exter-—
no no respondid a condiciones similares en cada pais. En Brasil
eatuvo vinculado a una expansidén econémica importante centrada -
en gran medida en el sector de bienes de capital; México y Vene-
zuela invirtieron en una plataforma petrolera significativa.

Desde los primeros afos de la década de los ochenta, el sis-—
tema fimanciero internacional ha estade envuelto en una crisis —
continua que ha puesto de relieve muchos de los aspectos de su —
vulnerabilidad a las grandes convulsiones externas. Ese periodo
4@ ha caracterizado per unos tipos de interés internaclionales -
fluctuantes (crecientes por lo general), por alteraciones radica-
les de los principales tipos de cambio, incluida una apreciacién
des  ddlar de low Estados Unidos, y por la depresion de una gran
parte de la economia mundial

La elevacisn de los tipos de interés en el mercado interna-
cional, que se inicid en el segundo semestre de 1979, reflejaba
un amplio cambio en la actitud politica de los pirincipales pai-
ses desarrollados, en respuesta a sus temores de presiones infla-
cionarias relacionadas, entre otras cosas, con las repercusiones
de los aumentos del precio del petrdleo.

La modificacién de la prlitica monetaria fue especialmente -
acusada en los Estados Unides, donde sivvid, ademds, para frenar

la caida del valor exterior del délar. A raiz de esps cambios, -
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los tipos de interés de los depésitos do eurodélares a tres y -
seia meses se elevaron en mds del 504 desde septiembre de 1979 -~
hasta marzo de 1980. Después de una fuerte baja a medlados de ~
1980, esdos tipos volvieron a elevarse a nueves madximog durante -
ese mismo afo y, excepto durante breves periodos, se mantuvieron
hasta fines de 1982 a niveles mucho mas elevados que los del pri-
mer semestre de 1979, 3/

Esas Tluctuaciones de low tipos de interde incrementeron con-
siderablemente el servicio de la deuda de los paises en desarro-—
llo. Al mismo tiempo, la depresisn que ae inicid en 1979 conduilo
a una erosidn muy extendida de la solvencia, por cuanto el volu-
men y el valor unitario de las exportaciones mundiales se reduje-
ron después de 1980.

Para 1los paises en desarrollo, los efectos de eatas tenden-—
cias en los mercados mundiales se vieron exacerbados por una in-
tenaificacidn del proteccionismo contra sus exportaciones, en -
parte como consecuencia de la depresién y, en el caso de los Es—
tados Unidos, del empeoramiento de la posicidn competitiva de ~
los productores nacionales a causa de la apreciacién del délar,
como consecuencia de la adopcidn de una pelitica monetaria mas -
estricta.

El deterioro da la posicidn de pagos exteriores de los prin-
cipales paises prestatarios, que acompafd a la elevaclén de los
tipos de interés y a la disminucidén de las exportacionss durant;
ese pericdo, condulc mis adelante a la aparicidn de dificultades

generalizadas para el pa96 del sarvicio de la deuda.

3/ Informe Anual de UNCTAD, ONU, 1984,
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Fueron_ varios los factores que =se conjuntaron en la crisis -
de  pagos de 1982; el elevado crecimiento de las tasas de interés
internacionales que alcanzaron su maximo histdrico en 1981, (las
tasas de interés reales efectivas pagadas por los paises en vias
de desarrollo que se habian endeudado, corrigiendo la variacidn
de sus términos de intercambio, pasaron de -3.5 en 1977 a 9.1 en
‘1979, 20.3 en 1980, 31.4 en 1981 y B2.1 en 1982), 4/

El crédito bancario que progresaba a un ritmo de BO% anual -
de 1973 a 1979 se estancd de 1980 a 1982, cuando la situacidén fi-
nanciera de los deudores los obligaba a endeudarse aun mds. En -
1981 las entradas netas de capital a América Latina alcanzaron -
su nivel mds alto al ubicarse en 37,500 millones de dolaresy los
ingresos por exportacién cayeron de una tasa de crecimiento de -
234 a finalee de los afos satenta, a ~54 en 1981 y ~7% en 1982.

De hecho, en la mayoris de los paises de América Latina la -
salida de fondos para el pago de intereses de la dauda externa -
empezdé a ser superior al total de nuevos créditos obtenidos de -
la banca comercial internacional (Cuadro 23). Se estaba haciendo
evidentea que clertos prestatariosa tenian dificultades para refi-
nanciar =us deudam bancarias a mediano plazo y se recurria, en
consecuencia, cada vez méds &l crédito a corto plazo en propor-
clones mayores de law que requeria su comercio exterior.

Asi, en 19828, como producto de la recesién internacional,
del alza excepciocnal de las tasas de interés internacionalas, d'e
la drastica caida de los preclos internacionales de lowu produc-
tos basicos y por el cese de los préstamos voluntarios de los -

bancos comerciales internacionales, diversas empresas y paises -

4/ UNCTAD, Handbook of International..., op. cit.
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en desarrollo =me colocaron en una eventual situacidén de insolven-—

cia para cumplir con sus compromisos financieros.5/

lLas restricciones de acceso a la financiacidn bancaria con
que recientemente han tropezado diversos paises en desarrollo -
forman parte de una reduccidén mas amplia de la concesién de prés-
tamos de ese tipo desde 198:. Asi, por sjemplo, los compromiﬁos
brutos en préstamos bancarios internacionales a mediano y largo
plazo a paises en desarrollo se redujeron en un 30% aproximada-—
mente de 1981 a 1983, y las corrientes netas de esos recursos fi-
nancieros se han reducido también desde 1981, &/

Contrariamente, en este afo se inicia en América Latina el
periodo en el gque se generaliza la transferencia neta de recur-
s0s al exterior, pues al mismeo tiempo que cae sustancialmente el
ingreso neto de capitales, crece a niveles sin precedentes el pa-
go de intereses y utilidades. Se estima que en 1982 la transfe-
rencia neta de recursos de América Latina asciende a 18.7 miles
de millones de ddélares, situacidén que expresa la consolidacisn -
del proceso de autonomizacisn de la deuda externa (Cuadro 23).

5/ A mediados de 1982, después de la suspension de los paygos —
del servicio de la deuda y de considerables fugas de capital
México se encontré en la imposibilidad de hacer frente a los
vencimientoa de su deuda pablica externa, y se vié obligado
a buscar asistencia financiera de emergencia y a reorganizar
gus obligaciones. E)] Brasil se encontré también en la nece-
sidad de buscar diversas formas de apoyc financiero de emer-
gencia. Ya anteriormente la Argentina habia empezado a trope-
zar con restricciones de acceso al crédito bancario a media-
no plazo. Algunos otros paises prestatarios, principalmente
de América tLatina, se encontraron ante una disminucidn cre-
ciente de sus corrientes externas de efectivo debido a la re-
ducida disponibilidad de financiacién bancaria. En 1983 se -
dieron problemas andloges en diversos paises de Africa y -
Asia. Esta escasez de liquidéx provocd una proliferacidn de
reneqgociaciones de la deuda bancaria y un gran aumento de -
las sumas reescalonadas.

&/ OCDE, External Debt of Developing Countries, 1983., Survey,
Paris, 1984.
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i bien en la mayoria de los paisea la contratacidn de preés-
tamos externos en algan momento estuvo ligada al financiamiento
del pago del servicio y a la fuga de capitales, es a partir de -
1982 que su contratacisén obedece mds a imperativos financieros,
en lugar de destinarse a incrementar la inversisn productiva, y
el drenaje de excedentes hacia el exterior via intereses se vuel-
ve un elemento caracteristico.

Desde el comienzo de la crisis financiera ha habido entre -
los bances una renuencia generalizada a conceder nuevos présta-
mos a los paises en desarrollo. Por eso se ha necesitado una pre-
aién oficial considerable, incluso para mantener los créditos -
bancarios a sus actuales niveles de por si reducidos.

Aqui{ ha desempefado un papel fundamental el FMI, el cual, en
cierto nuameroc de casos durante el reciente proceso de restructu-
roacién de la deuda, ha condicionado la aprobacidn de sus propios
acuerdos de concesidn de creéditos contingantes a la aceptacién -~
por los bancos de ciertos compromisos con respecto al financia-
miento adicional.

Mediante esas presiones el FMI ha contribuido a mederar la -
tendencia de los bancos a reducir su participacisén en la conce-
sidn de créditoas a los paises en desarrollo (créditos a las im-
portaciones),

Al mismo tiempo, no se ha registrado un aumente de los recur-
s08 financieros procedentes de fuentes oficiales, ni de los creé-
ditos a la exportacién, gue contrarrestara la reduccién de los —
préstamos bancarios. De hecho, esos dos tipos de financiamiento
han tendido a estancarse o a disminuir desde 1980, Estimaciones

preliminares indican que en 1983 el valor de los nuevos présta—
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mos recibidos por los paises en desarrollo de todas las fuentea
fue inferior al de sus pagos por el servicio de la deuda. 7/

Por otra parte, muchos aspectos de la actual crisis financie-
ra estan escapando aundora del control de las partes interesadas.
Para los paises en desarrollo prestatarios la gestidn efectiva -
de la deuda y de los pagos al exterior es cada vez mds dificil,
cuande no imposible, debido a la incertidumbre que reina sobre -
los niveles de los tipos de interéa y la posibilidad de obtener
recursosg financieros.

Al mismo tiempo, los bancos han perdido el control sobre la
estructura de vencimientos de una gran parte de sus actives, de-
bido a 1la inseguridad de muchos de sus préstameas internaciona-

les.

2. La crisis financiera en Méxicor 1982.

En la medida en que la industrializacidn seguida por México
a partir de los afios cuarenta no fue capaz de modificar la compo-
sicidn de las importaclones y exportacliones -resul tade de la de-~
sintegracidn industrial-, provocd crecientes desequilibrios en -
las finanzas pablicas y en la cuenta corriente de la balanza de
pagos, que indujeron a recurrir al crédito externo.

6in embargo, aunque el financiamiento externo hizo maneja-
bles eato desequilibrios temporalmente, con la caida en el pre-
cio internacional del petrdleo y el alza en las tasas internacio-
nales de interds se puso al descubjerte la debilidad del creci-
miento econdmico, asi como la crisis del modelo de acumulacidn -

basado en la sustltucidn de importaciones.

2/ UNCTAD, op. cit.
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La economia habia creado una dependencia hacia el crédito ex-—
terno, convirtié¢ndo a éste en un circulo vicinso en el cual de-
bia seguir endeudandose para poder hacer frente al pago del ser-—
vicio de su deuda acumulada.

Los elementos antes seralados desembocaron en 1982 en una -—
caida brutal del crecimiento econdmico. El PIB que en 1981 tuvo
un crecimiento de 8.8%, para el afo siqguiente decrecid en 0.6%.
lLa crimis de 1982 golped a todos los sactores de la industria ma-
nufacturera (en menor medida al sector de bienes de consumoc no -
durable). 8/

fa inversién publica y privada bajse £88.74 de 1981 a 1982; 1la
formacidn bruta de capital fijo registrd una variacién del -16.8-
por cientoy 1la oferta global cae en 5.77%. Al tiempo que la in-
flacién se increments de 28.7 a 98.8%) la fuga de capitales pasé
de 9,030.3 millones de délares en 1981 a &,831.8 millones en -
1982. %2/

Por su parte; la cuenta de capital se redujo de 24,354 millo-
nes de ddlares a 8,91E millones para los mismos afios. Cabe ano-
tar que en 1983 México se convertia en exportador neto de capi-
tal.

Los datos anteriores demuestran gue la crisis de 1982 (que ~
se presenta come una crisis financiera) resume y globalira el de-
sarrollo de la crisis a nlvel productivo.

La crisis de 1982 se puede explicar a partir de gque la econo-
mia pasd de funcionar con una ldgica subyacente de endeudamiento
a otra donde el crecimiento fue dependiente de los flujos de fi-—
8/ Ver Cuadro No. 33
2/ Datos tomados de las Estadisticas Histdricas de México, Tomo

11, INEGI, México 198%, pdg. 607. (precios de 1978).
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nanciamiento externo. 10/

Ahora bien, con la profundizacidén de la especulacioni la do-
larizacién de la economia y la situacidn financiera de las empre-
sas y grupos industriales, 11/ la crisis se manifiesta como una
crisis financiera.

Ante un ambiente econdmico internacional recesivo que provo-
cé un aqudo deterioro d¢ los términos de intercambio, por el des-
censo no %sdéle de low precion internacionales del petréleo, sino
de otros productos de exportacién como el algodén, café, azicar,
acero, etc., y de un aumento en las tasas de interés internacio-
nales, el sector externo contribuyd a la agudizacién de esta cri-—-
sig,

El descenso en el precio y demanda internacional del petré-—
laoc j8/ vy la falta de una capacidad exportadora no petrolera, -
significaron . una menor entrada de divisas por exportacidn, com-—
prometiendo la capacidad de pago del servicio de la deuda exter-—
na.

.i 8y parte, el saldo nominal de las reservas brutas se si-
tud para 1982 en un nivel minimo (1,838.3 millones de ddlares).
El déficit fimanciero del sector pdblico como proporcidn del PIB
alcanzd el madximo nivel histdérico al situarse en 20.3%, lo que -~

refleja el marcado desequilibrio de las finanzas publicas. 13/

10/ Rafael! Paniagua, Prolegémenos para una Teoria de los Limi—
tes Financieros del Estado: Problema de la Deuda y Crisis
Financliera., Cuadernos Universitarios No. 30, UAM -
lztapalapa, pdg. 17.

11/ ibdem, pag. 93.

12/ En 1980 el valor de las exportaciones de petréleo crudo se

habian incrementado en 150.5%, en 1981 en 41.1% y en 19828
sélo en 17.3%. Datos del Panco de México, S.A.
Informe Anual del Banco de México, 1982.

5
~
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En euse contexto merece atencidn, por su cambio radical la -
contratacisén de créditos con el exterior. Hasta principios de -
1982 la politica de sobreendeudamiento del gobierno continuéd, -
tanto para cubrir la demanda especulativa de capitales como los
compromisos financieroa con el exterior.

En 1981 1a deuda externa como participacién del PIB alcanzd
el 32%, para 1982 dicha participacidn fué del 5i% (Cuadro 2&).
En cuanto a su serviclo, este se incremento en 1982 a 49.1% con
relacién a la exportacisn de bienes y servicies, debido tanto al
gran monto acumulado y a las condiciones desfavorables en que se
contrataron los créditos en 1981 y principios de 1982, como al -
incremento de las tasas de interés internacionales. 14/

Ya para la segunda mitad del aflo el flujo de créditos exter-—
nos se redujo drdsticamente, acentuando los problemas de escase:z

de divisas.

.1, El manejo du la crisis,
£n este afio se obsevaron politicas tendientes a frenar la sa-
lida de capitales y evitar desajustes financieros mas pronuncia-
dos en la balanza de pagos y en el presupueato fiscal, las cua-
les se resumen en:
- Davaluacién de la moneda en febrero 15/ y retiro del Banco
de Méxice del mercado de cambios.

- Reduccidén del gaste pdblico y medificacidn de los precios y

147 tos intereses en 1982 constituyeron el 74.3% del total del
sarvicio de la deuda., Dato tomado de Rosarie Green., La Deu-
da Externa de México: 1973-1987. De la abundancia a la esca-
ces de créditos, SRE-Editorial Nueva Imagen, pag.206.

En 1981 el tipo de cambic contrelado era de 24.51 pesos por
délar.

~

,-—-
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tarifas del sector.

- Reduccisn del déficit en Cuenta Corriente de la Balanza de -
Pagos, a través de las importaciones.

- Una politica flexible de tasas da interés para fomentar el
ahorro interno.

- Para evitar disminuir la dinAmica de la inversidn, el gobier-
no decidid absorber hasta el 42% de la pérdida cambiaria y -
xe dieron estimulos fiscalea y de apoyo financieroc a la pro-
duccién manufacturera.

- Se efectuaren reducciones arancelarias a las importaciones
de materias primas y de bienes de capital.

- En agousto se efectud otra devaluacidén y entraron en vigor -
dos tipos de cambio del délar: uno preferencial y otro de -
aplicacidn generalizada.

Todo este llevée al Gebierno mexicane a declarar en septiem-—
bre de 1982 el control generalizado de cambios y la nacionaliza-
ciédn de la banca, pidiendo asimismo a sus acreedores una morato-
ria en el page de amortizaciones de capltal de la deuda externa.
16/

Ante las presiones internas y externas,el Gobierno tuve que
dar pase a una politica neoliberal que permitiera la libre movi-
lidad de capitales y creara condiciones para la reestructuracidén
de la economia dadas las nacesidades del nuevo patrdén de acumula-
cién,

Dicha politica estd planteada en la Carta de Intencidn que -
México firmé con el FMI (Anexo 1), cuyo contenido se resume en:
14/ En agosto de 1982 se solicitéd una moratoria por trres meses

para pagar los vencimientos del principal de la deuda
piblica externa, que ascendian a 8,144 millones de délares.
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racionalizar 1los gastos pdblicosy incrementar y reestructurar -
los ingresos del sector publico, mediante medidas tributarias y
de eliminacién de subsidios a través de la revision de los pre-
cilos vy tarifas de los blenes y servicios de las empresas paraes-—
tatales; reducir con lo anterior el déficit pablico como propor-—
cién del PIB y colocar topes al endeudamiento externo.

Comp puede verse, la disminucidén del déficit pidblico consti-
tuys un factor importante para contraer la demanda interna y a-
Justar las cuentas externas. Ademds se acordd que el sistema cam—
biarioc se 1iria adecuando a las circunstancias internas y exter-
nas. También se revisaria el sistema de proteccion al comercio =
exterior incluyende la estructura arancelaria, los incentivos a
la exportacién y el requisisto de permiso previo a la importa-
cién. Asimismo, se acordo flexibilizar la politica de control de
cambios para evitar mayores desequilibrios financiervos.

Junto con lo anterior, la politica de contraccidén de los sa-
larios reales jugé un papel fundamental dentro de este programa
de ajuste eatructural.

Concluyendo, podemos decir que la crisis financiera nace en-
tonces de la crisis del sector productivo y la profundiza. La -
crisis financiera en México es producto del fracaso de una estra-
tegia de salida de la crisis apoyada en el endeudamiento externo
y en el desarrolle de un dnico sector exportador cuyos ingresos
deberian haber financiadot: una recomposicién del sector indua-
trial, los déficit a nivel de las finanzas puiblicas y de la cuen-
ta corriente y las importhciones de bienes agricolas.

Existen varios elementos que pueden explicar la crisis econé-

mica qgue vivimos, pero quizd el mds relevante sea la eacasa arti
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culacién entre los sectores productivos nacionales, gue han pro-
piciado una ineficiencia productiva y una pobre vocacisdn exporta-
dora de la planta productiva industrial.

La dependencia creciente al endeudamiento externc, que en -
1982 hace crisis, estrangula finalmente el proceso de acumula~
cién, marcando asi el agotamiento del patrdén sustitutivo de im-
portacicnes. Paralelamente se abre una etapa de transicisn donde
algunas de las caracteristicas y productos del antiguo patrén -
van dejando de ser dominantes, para simultdneamente dar paso a -
nuevos rasgos que irdn definiendo la nueva medalidad de acumula-

cidén que regird en las prdéximas décadas.

3. Hipdtesis de trabajor los rasqos del patrén secundario-expor-—
tador.

En Meéxico, con ciertas aproximaciones, podemos situar el pe-
riodo de transicién desde principios de los setenta hasta nues-
tros dias. Durante este periodeo, a su vez, a partir de 1982 es -
cuancuy  se empieran a delinear las llamadas “"precondiciones" del
nuevo patrdn "secundario—-exportador® 17/ =1 cual, hasta la fecha
(1989), todavia se encuentra en su etapa embrionaria y estd suje-~
to a posibles modificaciones o deformaciones en su desarrollo.

En efecto, dejando de lado algunos aspectos de cavacter poli-
tico-social, los "grados de libertad" que posibilitd el auge pe-

trolero y el creciente endeudamiento externo en £1 manejo de la

172/ El término es introducido por José Yalenzuela en una serie
de trabajos como: "El nuevo Patrén de Acumulacién y sus Pre-—
condiciones. El caso chilenc:1973~1974".: “"Economia Politi-
ca de la Transicidn Capitalista. México en los ochenta® (en
coautoria con Arturo Huerta), y "El Capitalismo Mexicano en
los Ochenta”.
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crisis durante la década de los setenta, co~tiibuyeron a pospo
ner u ocultar los efectos negativos del agotamimnto del patrdn
suastitutivo de importaciones y en cierta forma agudizaron las -
causas realeg de gsta situacidn, creande nuevos problemas como —
es el caso de la deuda externa.

Llegamos as{ al ano de 1982, importante punto de viraje en -
dicha etapa de transicién pues ademds de sacar a luz la posibili-
dad de una crisis financiera internacional, precisamonte como -
consecuenclia de la declaracion de México de una suspenaisén tempo-
ral en los pagos del servicio de su deuda externa, también seda-
la la rigida implantacidn en nuestro pais de la politica economi~
ca de corte monetarista que en base a un proyecto necliberal im-
pulsaria el establecimiento de las tondiciones necesarias para -
la instauracién de una nueva modalidad de acumulacién. 18/

Azimismo, antes de pasar a exponer a manera de hipdtesis los
nuevos rasgos del patrdn secundario-exportador y de sus precondi-
ciones, es ineludible sefalar que 1982 también es un afo clave -
pusz  es a partir de entonces cuande derivado del manejo del pro-
blema de la deuda externa, nuestro pais comienza a generar por -
este conducto transferencias netas de recurses al exterior en -
forma creciente.

Se entra asi{ en una fase de franca agudizacisén de los proble-~

mas encontrados para la acumulacidén y valerizacidn social del ca

18/ Cabe aclarar que este tipo de peolitica habia sido ya implan-
tada &n 1974, derivada del Acuerdo de México con el FMI, sé-
lo que el periocdo de auge 1978-198B1 logré postergar su real
ejercicio. Fue hasta 1982 cuando por la via de la crisis
econdémica y les graves desequilibrios financieros, sobre to-
do del elevado nivel de la deuda externa y de su servicio,
nuestro pais se vid obligado a implantar esta politica de
ajuste.
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pital, repercutiendo negativamente en el crecimiento etondmico.

3.1. Rasgos y precondiciones del patrén secundario-exportador.

Con el objetivo primeramente de estabilizar la economia. pa-
ra después recuperar el camine del crecimiente econdmico. la po-
litica econsémica a partir de {982 did un viraje que se enmarca -
dentre de un profundo proceso de "modernizacidn capitalista”.

Dichos cambios van delineando algunos rasgos en la econemia
nacional que permiten caractertzar el patrén de acumulacidén como
secundario-exportador.

Entre los rasgos fundamentales de esta nueva modallidad de a-
cumulacién, destacan como ejes constitutivos del recordenamiento
estructural las siguientes caracteristicas, las cuales se erigen
como hipdtesis sujetas a verificacién en el desarrollo de nues-
tro trabaijo.

1) El proceso de indugstrializacidn avanza hacia franjas mds pe-

das bienes de capita engs_intermedios. En este sentido,
se planea impulsar fuertemente la produccidn interna de maguina-
ria y equipu, a través de un avance en el procesc de sustitucién
de importaciones.

Al respecto podria sefalarse gue otros auteres mantienan -
cierto escepticismo acerca de la posibilidad real de que nuestro
pais avance en este sentido, 1%/

e argumenta gue dada la situacién de endeudamiente y la ma-~
nera en que se ha estado renegociando la deuda, se vuelve muy di-
ficil gque en nuestra ecohomia "e instaure un patrén secundario -
19/ Al respecto véase la presentacison de Esthela Gutiérrez Gar-—

za al libro "Testimonios de la Crisis No., 3", Austeridad y
Reconversiéon, Siglo XXI, Maéxico 1988,
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exportador que tenga como uno de sus ejes fundamzntales el lide-
razgo de las secciones mAs pesadas,

Segun esta perspectiva, lo que cabe esperar si no se modifi-
ca la politica econdémica seguida hasta ahora, es un tipo de re-
conversisn industrial apoyada mayormente en mecanismoa de sobre-
explotacién del trabajo.

a) Aai también, se impulsa de sobruamanera las exporiaciones, -

principalmente manufactureras, con el fin de mantener superdvit

comerciales mediante una elevacidén del coeficiente medio de ex~
portaciones.
a La condicidn necesaria para lograr el funcionamiento adecua-

do de 1los dos primeros rasgos serd una glevacion de la dipdmica

de la productividad del trabajo, que junto con una politica de -

reduccién de los salaries reales en una primera fase, redundaran

en un cuarto rasgo! elevacisn marcada de la tasa de extyraccidn -

del excedente.

Estas condiciones se pueden considerar fundamentales en la -
viabilidad dinamica del nuevo patrén de acumulacidn.

5) Un guinto rasgo lo marca la _apertura exierna que puede entre-

lazarse con el avance en la sustitucidn de importacicnes on las
industrias pesadas, provecando en los restantes sectores una po-
sible ‘"des-sustitucién" de importaciones significativa, buscando
con ello un redespliegue industrial.

Asi también, esta nueva modalidad tiende a diferenciar posi-
tivamente entre la tasa de ganancia de la empresa o rama y la ta-
sa media. Es decir, se brovaca una redistribucién del excedente
en favor de 1os sectores oligopsélicos y en contra de los secto-

res que tienen menor poder competitivo.
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&)Y En otras palabras se espeva un aumenteo en el qrado de monopo-

1lio en la economia. lo gque implica una mayor concentracicn y cen-

tralizacidn de capitales.

71 En cuanto al financiamiento a la acumplacién cabe esperar un

cambio importante en su estructura, en donde la inversidn extran—
jera y el ahorro interno pasaran a asumir la parte mas importan~
te de égte. El créadito externo, por el nivel y problemdtica que
encierra, tenderd a asumir, en Bl meloyr de los cases, un papel -
marginal.

g) Finalmente, esta modalidad de acumulacién lleva consigo pau-
tas muy regresivas de la distribucidn del ingreso y altas tasas
de desccupacisén, gue pueden provecar descontente y protestas so-~

ciales. Es por ells que se habla de una tendencia en leo politico

al autoritarismo.

No cbstante, no debe dejar de selalarse que el cardcter del
rumbo pelitico depende fundamentalmente del estado real de la lu-~
cha de clases, pueste gue la existencia de una clase obrera me~
diati..: © sin organizacién hace innecesario el uso de métodos au-
toritarioes,

Cabe apuntar aqui que el presente trabajo hard alusidn pro-
plamente & la cuestidn econdmica del patrén de acumulacién, por
lo que el comportamiento politice ¥y sccial se comentard sélo mar-
ginalmente,

En la caracterizacién del nuevo patrén comp secundario expor-—
tader entran en juege diversos aspectos. Uno de ellos, quizd el
principal, es la sitvacién egconémica v financiera interna deriva-
da de la crisis del modelo sustitutive de importaciones y todas

las repercusiones que conlleva para la reactivacisén de la repro-
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duccidn capitalista en México.

Otro aspecte que eatd fuertemente ligade al anterior y que -
inclusive marca paudtas a la acumulacidén interna es el desarrolio
econsémico, financiero y politice internacional. Dentro de esto -
cabe hacer una separacion metedeolégica pertinente para nuestiros
propésitos.

Dentro de la nueva divisién internacional del trabajo es de
utilidad observar cudles son los papeles que empiezan a jugar -~
tanto las economias capitalistas centrales como los paises subde-
sarrollados, En eate sentido es importante distinguir las nuevas
formas de reproduccién que comienzan a vislumbrarse en los pai-
ses centrales y cdémo impactan a los patrones de acumulacicén en -
nueatras economiasa.

Sin embargo, para concretizar adn mads es necesario reducir -~
el vasto campo de andliaily de las economias en desarrollo y cen
trarnos en el marco de estudio de la evolucidén de los paises la-
tinpamericanos. Ea esto lo gque posibilita acceder a un marco de
atiillsis mas  adecuvado para apoyar las hipdtesis sobre el patrén
secundar io-expor tador.

Los casos de Brasil y Chile, 20/ paises de similar evolucidn
econémica a la de Méxicu, son a los que haremos referencia breve-
mente.

En elles el nueve patrdén de acumulacisn ya se mueatra con -
mas claridad y se pueden observar asi sus rasgos basicos, tenien-
do importancia, ademds, porque muestran dos de las variantes fup
20/ Véase por ejemplo el trabajo de Alvarc Bricnes y Orlande Ca-

puto "Hacia una vnueva medalidad de acumulacién capitalista
dependiente en América Latina", y "£1 nuevo patrdén de acumu-

lacién y sus precondiciones op. cit., de Jesé Valenrue-
la Feijdo.

~ 139 -



damentales que puede asumir el nuevo patrdn secundario exporta-
dor: la pragmidtica desarreollista y la neoliberal.

Por supuesto que no es sdélo por este antecedents externo co-
mo podemos hablar de un patrén secundario-exportador en Meéxico.
El andliuis de la evolucisn econsmica nacional reciente ofrece
el apoyo de mayor peso, pero aguellos antecedentes son, sin lu-

gar a dudas, un importante marco de referencia.

3.2. Sobre las fases, lag orisntaciones de politica econdmica y
las posibles varjiantes del nuevo patrdén de acumulacisén.

En el curso del patrén secundario exportador se pueden dis-
tinguir dos fases. La primera es la de constitucién de los ras-—
gos o precondiciones necesarias para su instauracién, lo cual -
constituye un proceso de "limpla y preparacisén del terreno™.

La segunda fase estd definida por la materializacisn o con-
crecién de los tres primeros rasgos apuntados anteriormente.

Al respecto cabe sefalar que para satisfacer las llamadas -
premisas o precondiciones, las politicas de ceorte monetarista im-
pulsadas por el FMI vesultan muy funcionales.

Pero para lograr la materializacisén de los rasgos bdsicos ~
del nuevo patrdén, se necesita un cambio radical em cuanto a la -
politica econémica y con ello es necesario abandonar los postula-
dos monetaristas tal come se han venido aplicande, e impulsar -~
una politica pragmdtica de tipo desarrollista.

La anterior es la propuesta bdsica que sustenta Jose Valen-

zuela F. @1/ apuntando a lo que se llamaria "activismo estatal -

21/ Josmne Valenzuela Fa, *La Reconversién Industrial" en
Testimonios de la Crisiws No. 3, op. cit., pp. 138-139.

- 140 -



desarrollista”,

t.os ejes bdsicos de este achtivismo estatal seriant i) impul-
so directe o indirecte a la induntrializacién pesaday i1i) apertu-
ra externa gradual y selectiva, que busque una especializacidn -
internaciconal dindmica, basada en ventajas comparativas adquiri-
das y no estdticas; ii1) preservar esferaa de inversion al capi
talismo nacional, fortaleciendo al sector industrial a través de
1a fusién con el capital financiero.

La necesidad de este activismo eatatal responde a la idea -
de que 81 la asignacidén de los recursos se deja completamente en
manos de las fuerzas del mercado, las condiciones bdsicas para -
la nueva modalidad de acumulacidn tienden a desvanecerse o desa-
parecer,

En este sgentido, también cabe la pregunta sobre el futuro -
del nuevo patrén 81 se consolidara la politica monetarista en el
largo plazo.

En este caso, se soatiene que se produciria una distorsién o
perversisén del modelo secundario-exportador. Esto hace alusidn a
que gse desembocaria en su variante neoliberal, donde entre otras
cosas se tlende a favorecer el consumo suntuario, la inversidn -
financlera en contra de la productiva, la apertura es brutal y -
ne selectiva, se reproduce una especializecicon internmacional pri-
maria o semimanufacturera y en vez de restructuracidn industrial

hay destruccidén industrial. g2/

22/ La Junica virtud de esta variante neoliberal del modelo, es
el alto gradeo de desarrollo de las fuerzas productivas que
se ohserva.

- 1ol -



3.3. Sobre la evolucidén del nuevo patrén de acumulacidén en Méxi-—
co.

Vistos en retrospectiva, los cambios registrados a partir -
del afo de 1982 nos ofrecen un conjunto de indicaderes sobre el
cardcter del nuevo patrén de acumulacidn en nuestro pais.

Si bien la agudizacien de la crisis determind un marcado des-
censo en la produccidén de bienes de capital, es de esperarse que
las recientes reglamentaciones en cuanto a inversionea extranje-
ras, los estimulos a la exportacién manufacturera y las negocia-
ciones en materia de deuda externa redunden en un repunte de la
produccidn de magquinaria y eguipo.

Dicha recuperacisén se dard a large plazo, pueste que las ca-
racteristicas de la inversidn en este tipo de bienes implice pe-
riodos de maduracidén mas prolongados. A corto y mediano plazo leo
que cabe esperar es un mayor dinamismo de la produccién de bie-
nes intermedios mas sofisticados.

Por lo tanto, pensamos que el cardcter secundario del nuevo
patron de acumulacidén se explicard sobre todo por el dinamismo -
de la produccién de este tipo de bienes intermedios, mds que por
la produccién de bienes deo capital. 23/

Lo anterior, si no se modifican otros importantes aspectos -
como €1 problema de las fuentes de financiamiente a la acumula-—
cién, determinard igualmente una fuerte dependencia externa para
la acumulacisen de capital en nuestra econeomia.

Por lo que se refiere a la caracteristica expertadora de eg
23/ Al respecto cabe sefialar que histéricamente la produccidén -

interna de maquinaria y equipo no ha rebasado el 3% como -
participacién del PIB, por lo que es muy dificil que en un
periodo corto de tiempo la preduccidn de este tipo de bie-

nes se convierta en el factor dinamizador del nueve patirén
da acumulacisén.



ta nueva modalidad de acumulacién, es patente el impulso decidi-
do que se da a la exportacisn manufacturera.

Aunque en un primer momento la elevacidén del coeficiente de
exportaciones s=e vié influenciado por los movimientos del tipo -
de cambio, actualmente es evidente la recuperacién gque ha tenido
la exportacién de este tipo de productos, sobre todo de bienes -
intermedios.

8in embargo, sin dejar de reconocer la elevacidén de las ex
portaciones, consideramos que la elevacién de eate coeficiente -
ha tenido efectos positivos sobre la balanza comercial debido a
la severa contraccién de la actividad econémica, que redujo dras-
ticamente el nivel de importaciones de nuestro pais.

En este sgentido, ante una eventual recuperaclidén del creci-
miento econdmico, es de esperarse que a corto y mediano plazo se
registre un aumento sustantivo del coeficiente de importaciones
de bienes y servicios, por lo que el nivel de exportaciones pue-—
de tornarse insuficiente para funcionar coms un verdadero apoyo
G vinanciamiento de la acumulacidn. 24/

En  ausencia de un salto cualitativo y cuantitativo en rela-
cidn a 1a productividad del trabajo, este fendmeno provocard de
nueva cuenta presiones sobre el sector externo y sobre la capaci-
dad real de acumulacidn de nuestro pais.

Easte es un impertante aspecto a destacar: el impulso a la -
productividad del trabajo es un factor clave para sustentar el -
crecimiente econdmice sobre bases més gélidas. Asi, también, es
un aspecto fundamental para concretizar la caracteristica secun-
24/ Ademas, no es probable gue las expurtaciones se eleven ili-

mitadamente. Mas bien, la tendenvia €s que s sitden en un
nivel no muy alto, cercano a un i « 20% del PIBR.
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daria exportadora que gae le supone al nuevo patrdén de acunula-—
cidn.

Con base en la tendencia histérica del incremento de la pro-
ductividad en México, suponemos que serd especialmente complejo
dinamizar en el corto y medianc plazo este factor del desarro-
1lo, al ritmo y nivel requerido.

Por el momento, suponemos que junto con los incrementos de -
la productividad se obwervard una refuncicnallizacién de las fTuen-
tes externas de financiamiento a la acumulacién: la tnversidn ex~
tranjera directa y el endeudamiento externo, a=mi como una moder-—
nizacidn e internacionalizacion de los servicios financieros que
ofrece nuestro pais, comd una alternativa i{mportante para captar
divisas y contribuir a financiar la acumulacidén de capital.

En otras palabras, lo que cahe esperar es que =1 nuevo pa-
trdén de acumulacicn aea mas externalizado o dependiente del exte-
rior,

Al respecto, se observan actualmente hechos gQue actuan en fa-
vor de las tranaformaciones apuntadas: la tendencia a la forma-
cidn de grupos monopdlicoas mcondmico-finamcieros) la apertura co-
mercial impulsada; la legimlacidn en materia de inversidn extran-
Jera directa y de servicios financieros; la privatizacisn de em-
presas del sector publicoj y en lo laboral, las transformaciones
en cuanteo a la relacidn Esteda - Sindicato -~ Empresa,

Un fendmeno que contribuye a impulsar la productividad es sl
proceso llamado de redespliegue industrial, el cual concretiza -
el aumento del grado de monopolic en la economia.

Sin lugar a dudas, un efecto palpable de los afos de crisis

ha sido la quiebra de un gran némero de industrias naclonales pe
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queras vy metdianas, pero también, en forma paralela, ha significa-
do el fortalecimiento y creacidén de empresas y grupos altamente
monopolizados, cuyos lazos econdmicos, comerciales y financieros
con 21 exterior son cada dia méds eatrechoa.

Con esto, es de esperarse que los ssctores y ramas que dina-
micen el crecimiento econédmico serdn aquellos donde las unidades
productives sean grupos monopdlicos ligados al exterlor, cuya -
produccidn {(basicamente de bigneg intermadios sofisticados) esta-
rd asociada al abastecimiento de mercados externps y cuyo peso -
competitivo estard vinculado al incraemento de la productividad -
en base a la utilizacldn de tecnologia desarrollada en el campo
de 1a industria, los servicios al productor y les servicios fi-
nancieros.

Este fendmeno we vera favorecido por la conjuncidn de cinco
factores que han venido actuando para el groceso de redespliegue
industrial.

El primero de ellos eg el proceso de apertura externa de -
nuestra economia, scobre todo en base a la liberalizacién de las
importaciones. Dicho proceso, que en principio tiene el objetivo
de fomentar la preductividad y controlar e1 nivel interno de pre-
cios a travéa de la competencia que genera, no ha sido lo sufi-
cientemente planeado y estd provocando un marcado deterioro de -
la industria nacional productora de bienes de consumo.

En este sentido, si no se racionaliza el proceso de apertura
externa, cabe esperar una mayor desintegracidn o desproporciona-
lidad saectorial puesto qhe la produccidn nacional de bienes de -
consume no durable y durable, donde ya se habia alcanzado un a-

vance importante en el nivel de sustitucidn de importaciones, ba
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aside fuertemente golpeada por este proceso.

Un segundc factor es el que se refiere al fomento a la entra-
da de mayores flujos de inversisén extranjera directa. Este aspec~
to reviste especial importancia puesto que en el certp y media-
no plazo deberd constituirse en una fuente principal de financia-
miento a la acumulacidn, ante la insuficiencia de los recursos -
provenientes de las exportaciones manufactureras.

Es previsible que los nuevos flujos de inversidén extranjera
se localicen en areas vinculadas al mercado externo, sobre Sodo
en el sector productor de bienes intermedios y en el sector de -
servicios.

Relacionado con esto, un tercer factor gue comparte importan-—
cia con la IED en cuante al financiamiento a la acumulacidn, es
el endeudamiento externo. Dicho expediente, cuya problematica en
los afios recientes exacervd la crisis en nuepstro paig, tamhién -
es importante para posibilitar la recuperacidén del crecimiento -
econémico,

- swctante en dos sentidos: primero, por la solucisén gque se
le dé a la creciente tranaferencia de recursos al exterior por -~
concepte del servicio de la deuda externa acumuladaj segundo, re-
sultado del anterior, por la posibilidad de contar con recursas
frescos para fipanciar la recuperacién del crecimic o econdmi-
co.

Al respecto, pensamos que en el actual marco de renegocia-
cion de la deuda externa de nuestre pais, aan considerando la -
aceptacién por parte de los acreedores del principio de corres-—
ponsabilidad en este problema, los resultados obtenidos no sevan

suficientes para alcanzar un nivel de financiamiento acorde con
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las necesidades de recuperacidn econémica.

El resultade de la renegociacién serd positivo sélo parcial-
mente y tendra un efecto de corta duracion.

For otra parte, se presenta un cuarto factor y es el que se
refiere al llamado proceso de modernizacisn del papel del Estado
en la economia.

La desincorporacién de empresas del sector puablice, asi como
la reorientacién de su presencia en los sectores e industrias es-
tratégicos, contribuye al aumento del grado de monopeolio, puesto
que las empresas desincorporadas generalmente son absorbidas por
grupes monopolicos, de origen nacional y extranjero.

Ademas, les cambios esperados en el control y manejo de las
empresas estratégicas actuardn en favor de una mayor eficiencia
productiva de éstas, cuya premisa badsica serd la modificacidn de
la legislacién laboral.

Esto nou lleva al quinto factor apuntade anteriormente. E1l -
proceso  de modernizacicn o de cambieo al nuevo patrén de acumula-
Ciwi:, necesariamente definira una nueva relacidn salarial.

for las caracteristicas de la reconversién industrial plan—
teada -competitividad en base al aumente de la preductividad del
trabajo-, ea necesario eliminar o modificar diversos aspectos -
que guiaban hasta ahora lae relaciones lahorales.

Entre éstos podemos sefalar la transtormacién del sindicalis-—
mo; la transformacien de la relacisén Estado-Sindicato—Empresa; y
la propia modificacién de la Ley del Trabaje. Todo ello, para e-
ficientizar 1los procesos productivos y dar mayor seqguridad a la
inversidén productiva.

For ultimo, pensamos que la zomplejidad de las transformacio
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nes  mencionadas necesariamente requerira de una reestructuracién
marcada al interier del propio Estado. El cambio es ineludible,
pero existe incertidubre sobre las consecuencias que gencre.

Por el memento, pensamos que los cambios que defTinirdn al -
nuevoe patrsén de acumulacién en México -el cual determinara una
mayor desproporcionalidad entre sectores productivos y una mayor
desigualdad social~, repercutirén en una clase de autoritarismo
politico encubierto. A diferencia de otros paises de América La-
tina, la wmodernizacidn politica en nuestro pais estarad asociada

a un estricto control politico, bajo un discurso democratico.
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CAPITULO TV, PEUDA EXTERMNA Y PATRON DE ACUMULACION SECUNDARIO

EXPDRTADOR, 19821908,

1. tineamientos de politica econdmica como estrategia para acce-
der al patrén secundario exportador.,

Antes de pasar a revisar las acciones emprendidas por el go-
bierno mexicano para preparar las condiciones donde se desarro-~
1lard el nuevo patrdén de acumulacidn, es necesario considerar la
situacidn que a nivel general prevalecié en América Latina. En -~
medio de una crisis mundial gue afecta todos los Srdenes de la -~
sociedad, y con el agravante del problema de la deuda externa, -
éstos paf{ses iniclaron algunos cambies que mavrcaron definitiva~
mente la quiebra de una modalidad de industrializacidn, entrando
en un periodo de transicidén capitalizta. De ahi gque lo gque suce-
de en nuestro paia debe de entenderse como parte de un proceso -
de transformacidén mas amplio gque invelucra a todos los paises —
del wmundo y, en particular, por la severidad de la crisis, a los
fatinoamericanos.

{.3. El proceso deo aluste en Am#rica Latina.

A raiz de 1a crisis de la deuda latincamericana tanto en Ma-
Xico como en otros paises del Area se presentd la necesidad ine-
ludible 1/ de emprender un programa de ajuste de balanza de pa-
gos y de estabilizacison interna. £1 contexto en gque tuvo que rea-
lizarse fue muy desfavorable:r altas tasas de interés internacic-
nales, reduccién del ritm6 de crecimiento del comercio interna-
1/ 1Ineludible en el sentido de que el resto del munde ya no es—

taba dispueato a financiar los desequilibrios en cuenta co-

rriente de balanza de pagos.
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cional, como consecuencia de la aguda recesion de los paises de
la OCDE, deterioro continuo de los {érminos de intercambio y ce~
se de los préstamos voluntarios de les bancos comerciales inter-—
nacionales.

El ajuste requeria reducir el gasto interno, cambios en su -
compogicidén vy transformacidén estructural de la produccidn. Sin -~
embargo, el ajuate sdélo fue llevado a cabo utilizando los dos -
primeros mecanismos Yy so efectud en la mayoria de log paises en
el marce de los acuerdos con el FMI. Por lo tanto, los resulta-
dos obtenidos responden en buena medida al tipo de estrategia a-
doptada, la cual tiene un caridcter eminentemente recesivo.

En términos generales, se restringid la demanda mediante la
reduccion del gasto y de los salarios reales, se aslevaron las ta—
sas de interés para desalentar el consumo y estimular el ahorro,
se elevaron los tipes de cambio para promover las exportaciones
y reducir importaciones, modificadndose con los mismos propssitos
la politica comercial.

Ho "a 1984 se pueden distinguir tres fases en el proceso de
ajuste de Ameérica Latina 2/. En la praimera etapa, caracterizaga
comp de ajuste recesivo (19BE~i983) 3/, se redujo el deficit en
tuenta corriente de la regidn como consecuencia de un cambio im—
presionante en la balanza de pagos. La correccidn se realizé con
base a la reduccion del volumen de las importaciones, por lo que
la forma en que se logré eliminar el déficit en cuenta corriente
2/ Andrés Bianchi, et. al. El proceso de ajuste en América Lati-
na 1981-198B4. El Trimestre Econdmico. No. 216 pp. B855-911.

El PIB de la region registré tasas de crecimiento negativas,
del orden de 1.2 y 2.4% para 1982 y 1983 respectivamente; el
saldo en cuenta corriente se redujo de -41 miles de millones

de doélares (mmd) a -7.3, en tanto que la balanza comercial -
se volvié superavitaria alcanzando la cifra de 31.3 mmd.

[
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implicdé grandes costos en términos de producto, emplec y niveles
de vida.

En la spqunda fase del ajuste (1984-1985), su naturaleza re-
cesiva cambid al interrumpirse en 1984 la tendencia declinante
de la actividad econdmica 4/. Hubo una aceleracion del comercio
mundial por e} incremento de las importaciones norteamericanas,
ademdn las exporteciones aumentaron por los mayores tipoa de cam-—
bio reales efectivoa. Esto y la recuperacisn parcial de las en-
tradas netas de capital, permitieron gue las importaciones se e-
levaran levemente.

Pero a mediados de 1985 3/ los términos de intercambiec vol-
vieron a bajar (loa precios del petréleo empezaron su caida ace-
lerada en diciembre), iniciande la tercera fase caracterizada co~
mo  de frusiracidn del ajusts expansive. Debido al choque externo
y a gesar del alivie dado pov la disminucidn de las tasas inter-
nacionales de nterds la sttuacidn de la balanvra de pagown de los
paiges exportadores de peirdleo cambie dristicamente., Sélo Chile
e ray vy Colombie pudieron avanzar en 1984 por la via del ajus—
te con crecimiento.

Debido a 1vs altos costos del ajuste {contraccién econsmica,
desempleo, concentracicn del 1ngresu y descapitalizacidn de las
economias) y a la inefectividad de los m@todos para comhatir la
itnflacién, o wediados de 1985 en Argentina y a principios de -

1986 en Brasil se adoptaron planes heterodoxos de estabiliza-

4/ En estos afivs el PIB crecid a una tasa cercana al 44, el -
déficit en cuenta corriente bajéd 8 niveles sumamente bajos
(-3 mmd en 1983) y &) saldo comercial siguid en niveles muy
altos (34,1 mmd).

8/ Le relacidn de precios dec anid
para 1985 y de 11% para 1984,

a una tasa cercana al 4.4Y%



cién. Estes planes de "chogque heterodoxe”, conocidos como Aus-—
tral y Cruzado respectivamente, estaban orlentados a eliminar a-
bruptamente la inflacién, ein recurrir a los costos econdmicos y
sociales generalmente asociados a las politicas ortodoxas.

El plan consistia en la aplicacisn de un chogque que rompiera
la inercia inflaciconaria y mantuviera la distribucién del ingre-
so y de la riquera previamento contempladas como nermal. Rl meca-
niamo central era una reforma monectaria, acompafada por la pues-
ta en vigor de tablas de conversidn de los contratos salariales
y de renta denominados en la moneda original a sus egquivalentes
en la nu2va moneda. Con la progresiva sustitucidén de la moneda -~
nueva peor la anterior, segun éste edquems, se lograria romper la
inflacidn inercial. De forma tal que por definicisdn la inflacién
medida en términos de la nueva moneda seria igual a cero.

Eatos planes tuvieron una corta duracién, ya que al poco -
tiempo de ponerse en prdctica, la inflacidn repunté nuevamente.
Sin embargo, tenian una concepcidn diferente sobre la inflacidn,
A diferencia de la corriente neoliberal, que la considera como -
producto do un exceso de demanda, que a su vez es el resultado -
de la expansicn monetaria ocasionada por el déficit pdblico, és-
ta perpectiva la entiende como resultado del acomedo no coopera-
tivo del conflicto distributivo. De acuesrdo a esta interpreta-
cidn, se pueden distinguir dos comporentes del proceso inflacio-
nario: el primero es la expresién del confTlicto entre las divef-
sas clases y grupos sociales por la distribucién del ingrese; el
segundo es un componente hinercial" derivado de la adopcidn gene-
ralizada de mecanismos de indizacidn &/. Los planes heterodoxos
&/ Ver Jaime Ross Bosch y Juan Carlos Moreno. Estrategias de a-

juste en América Latina. Insituto Latincamericano de Estu-

dios Internacionales. México. No. 1 de 1987.
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fueren planteados para corvregir el elemento inercial de la infla-
cidn.

Sin duda esta explicacién conatituyd un avance en relacidén -
al enfogque tradicional y ha pasado a ser un fundamento clave en
la formulacién de la politica posterior a los planes Austral y -
Cruzado. Exlste la opinidn de que esos planca son ineficaces, -
que sdlo reprimen la inflacion durante 21 periodo de congelacién
de precios vy salarion y que, una vez terminado éste, la infla-
cisn  resurge con mayor intensidad, justificando con elle el vre-
tornp a la ortodoxia monetarista. Fero mds bLien moicte la ten-
dencia a combinar aspectos de smbos enfogues, como puede apre-
ciarse en las ecstrategias antinflacionariag instromentadas por

diferentes paises —entre ellos México- a partir de 1987. 2/

7/ E8 iaportante conocsr, aunque oo de mancra general, leos pro-
blemas de concepcicen y aplicacién atribuidoa a las experien-
cias seflaladas con e} propdédsito de entender mejor las estra-
tegias disedadas posteriormente. Entre los problemas comunes
que enfrentaron ambos planes y las cuestiones no resueltas -
estdn los siguientes:

a) La idea inicial de gue los planes eran neutrales en tér-
minos del nivel de actividad econémica y d& la distribu-
cién del ingrese y la riquera. Parace ser gque esta con-
cepcisén subestimé ios efectos wipanzives y rodistribubi-
vos de una terminacion abrupta de la inflacidn.

b)) Dada la dificuitad para distinguiv entre el componente
inercial y el del conflicto distributivo, surgidé el pro-
blema de lqué hacer =i el proceso inflacionario determi-
nado por el segundo componente es demasiado alto?

c) iComo asgegurar que la inflacién ne adquiera nuevamente
un cardcter fuertemente inercial ante otro choque exter-
no?

d) ta dificultad en cuanto a la seleccidén de la estructura

de precios relativos para el momento de su congelamien-
to, la determinacidén de los ajustes que se vayan presen-
tando, el procedimiento para poner fin al congelamiento
y el momento de hacerlo.
Entre loa problemas especifices se encuentra la relativa pre-
cipitacidn con que se aplicd el Plan Cruzado. En el caso Ar-
gentine, se realizé un esfuerzo mayor por efectuar una serie
de ajustes en los precivs relativos antes de su congelamien-
to. En Brasil la adopcisn de la meta de cero inflacidn come
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En los afios siguientes a estos planes, a pesar de los progra-
mas de estabilizacidn, la inflacidn aumentd gravemente para casi
todos los paises de la regicn alcanzande un nuevo maximo histéri—
co. Este incrementé fue mas agudo para Nicaraqua, Perd, Brasil y
Argentina, pues la tasa anual de crecimiento de los precies para
1988 fue de 7800, 1300, BOO y 370% respectivamente (cuadro 23).

tos proygramas de estabilizacién lograron avances en pocos -
paises, el caso mAs notable fue Méxice cuya inflacidén bajs de un
maximo de 18B0% en febrero de 1988 a &0% en diciembre del mismo —
afo. OQOtvos paises como Chile y Veneruela también disminuyeron el
ritmo de avance de lod precios.

For otra parte, la pérdida de dinamismo de le actividad eco-
némica siguis siendo un problema grave, con una tasa del PIB en
descenso para 1988 (0,74), siendo la mas bajs desde 1984,

Para terminar este apartado, es imnportante destacar gue los
programas de ajuste y estabilizacién "supervisados" por el FMI -
han ~~r*rado desde el principio una asimetria de resultados pues
la mayer parte de ellos han sido exitosos en favor del ajuste de
la balanza de pagos y en cambio han sido ineficaces en los rela—
tivo a 1la estabilizacién interna B/. También se ha dade un alto
grado de asimetria en el reparto internacional del ajuste, pues
la carga ha descansado en el sacrificio interno de los paises en

desarrollo, al grado de convertirse en exportadores netos de ca-

objetivo central, se convirtidéd en la camisa de fuerza que im—
pidié el ajuste oportuno de los precios relativos. Ademas, -
dada la alta utilizacidn de la capacidad productiva en Bra-
sil en el momento de la aplicacisn del plan, la fuerte expan—
sién de la demanda interna produjo una situacion mas dificil
de manejar, a diferencia de Argentina que atravesaba poyr una
recesidén.
8/ Alejo y Baez en México ante le crisis.
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pital,

ta  transferpncia de recursos, por su magnitud v naturaleza,
ha Limitado severamente las posibilidades de realizar un procaso
de ajuste estructural orientado al crecimiento, contribuyendo en
algunos paises a acelerar ta wnflacidn, purs al asumir los Esta-
dos la responsabilidad de la deuda total de los pajses, las -
transferenciaa han tenido que salir directa e indirectamente de

los presupuestos publicos.

i.2. Rangos genavrales do politica econdmica an Mérico.
EZn MiPxkico el margen de maniobra real de la politica econd-

mica a finales de 17?08 zra bastante estrechoe. La crisia finan—

ciera y el cenvenio de :ilided ampliada con ol FMI condiciona-

ran su orientacidn &1 page del sarvicic de la dewda. No ohstan~

politica insteamentada poer 2l equipe oprnante 2ra cohie—

venfe con e|u particular vigion fesdrico-pelitics, la

congida-

cata al eoreado -low precioa- come £1 o equilibrador praivilegiodo

Lo aTonomia. De oanhd gue A arréneo considerar que ta politi-
za llevada s cabo sea producic unicamente de las presicnes ajrer-

cidas por loa organiameo? financisvoes anternacienales, pues la -

perepactiva o liberal  de coerte monetarista he dominado tam

al interior du low paisno desarrciladoa,

e  politica planteaba superar los dasequilibrios fundamenta-

les dr la vconwonia, pars po Fiormente iniciar su veactivacidn

mediante una  estretegia de reorionptacidn estructural de largo -

plazo. Desde la esfera oficlal se expresaba la necesidad de rea~

lizar protfundas transformacis econdmicas, a la vur que se -

veia como indispensable un previo

y estabiliza



cién. Este evs, antes di poner en préctica el nueve proyecto eco-
némico era necesario pregarar @l terreno para su desarrolle.

Asi, @l Plan National de Desarrolleo 1983~1988 2/ planteaba ~
la reordenacisen econémica y vl cambio estructural. Por un lado,
reafirmaba los puntos contenideos en el PIRE {(Programa Inmediato
de Reordenacién Econdmica), ajustado en bupna medida a los requi-
sitos del FMI, con un cardcter contraccionista y cuyos lineamien—
tos  caracterizar{an a la politica del periodn; y por otro lado -
se egtablacian lag bases para 21 cambio estructural y para la -
consecusién del crecimiento.

El PIRE comprendia dos tipos de medidas, las primeras in-
cluian austeridad. disciplina, honestidad y mayor productividad
del gasto pablice; el fortalecimiento de los ingresos pablicos,
la moderacién de las utilidades y 1oz salarivsy; el fomento del
éhorro, de patrones de vida mds sohrios ¥y un nuevo esguema cam-
biario y de comercio exterior. Todo esto comprendia al cafuerzo
de estabilizatcidn encaminado a corregir los desequilibrios eco-
nemicow y sociales.

Al mismp tiempo, incluia medidas como la recziructuracisn de
la adminitstracisn pablica, la profundizacidn de la reforma tribu-
taria, la proteccison del emples, el abasto popular y la reorgani-
zacion del sistema financlero; elementos que (segun el PIRE) con-
tribuirian & la distribucién de los costos sociales y a la recu-
peracién mas rapids de la actividad scondmica.

Por otra parte, el PND plantesd el cambio estructural orjenta-
do a iniciar las transfo;maciones de fondo para superar los pro-

blemas fundamentales de la economia que, segun el diagnéstico -

%/ Flan Nacienal de Desarrollo, 1983-1988.
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diel . PhD, eran: al) el desiquilibric del aparate productivo vy dis-

By e insuficiencia de ahorro interno: c) la sscases

vy 1) ia desigualdad en lo distribucidén del i

W Eso .

€1 inicie del cambio estructural y la incorporacién del cre-
cimientc como metas del plan, alelan al proyecto gubernamental -
del modelo instaurado en ouchos paises del Cono Sur de América -
Latina en los setentas. 10/

Entre  los puntos en meteria econdmica do mayor trascandencia

en  mncuentran la veorientacidn y moedernizacion dJdel aparato pro-

ductive, para desarrollar un agcior industrial inzagrado hacia

adenkys vy campotitive hacie afusra.

mEm v puede decir que

e b

némica gird #n

oo

- el coabat

a la intlacisn,

- 2l gansanivnte financiere v,

- una savor ager tura e antegracidn anternaciconales ode la s#cono-

21 copbatve o lo inflacidén se contebia como un prevreRquisl to

Se renaideraban a

indizponasblie para la reovdenedidn
las @ fuerzas del asercato capaecss Jdu provecar 2] 2quilibrio de los

precion, con le cual se santarjan pases para un desarvrolle -

libre y urdenade de zsaas fuevzas. Al acepiar las tesis monetaria-
tas, 1la politica econdmiua inlentd disamineir la inflacisn por 1la
via de la recesién. Los mecanismos basicos para conseguirlo eran
la reduccidén del déficit pablico y de su financiamiento a través
de la emisién de circulante y la disminucién de los ingresos rea-

les de los asalariados.

10/ Alejo y Baez, cp. cit., pdg. 59.
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Segun  la perspectiva oficial, la ezonomia dificilmente pedia
sostenerse st  se seguian manteniendo los mecanismos de endeuda-
miento pablico y privado, interno y externo. En este sentido, el
saneamiento financiero estaba orientade al pago de deudas, para
después recuperar el crecimiente. Los mecanismos utilizados para
reducir el déficit como proporcidn del PIB serian la reduccicn -
del gasto, aumento de las cargas fiscales principalmente a tra-
vés de impuestos indirectos y adecuacidén de los precios y tari-
fas del sector pablico.

La apertura e integracién internacionales partian de la -
critica al protecclonismo industrial indiscriminado que condujo,
en décadas pasadas, y a la ineficiencia de la planta productiva.
Aqui los elementos centrales eran una apertura paulatina de la
economia nacional, que consolidaria @ las empresas eficientes y
acabaria con las que no lo fueran, la subvaluacién del peso que

estimularia las exportaciones y baria mas atractiva la inversidén

en e’ {5 (por los bajos salarios) y la flexibllidad a la inver-
silon e Liranjera.
La veestructuracidén planteada tendria como eje clave la ex—

portacién de manufacturas, siendo el ajluste un proceso necesario
para la nueva modalidad de acumulacidn. Recordemos que las condi-
ciones previas que posibilitarian el desarrollo del nuevo patrén
estdn asociadas a la mayor apertura externa, la elevacion de la
tasa de plusvalia y el aumento del grado de monopolio, y las me-
didas 1levadas a cabo responden esencialmente al cumplimiento de
esos objetivos.

Como veremos a continuacidn. la politica econdmica del perio-

do mantiene en general los aspectos anctades, sélo con algunas -
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diferencias explicadas por la profundizacién de la crisis o por
contingencias externas (cuadro A).

€En 1983 ante los efectos negatives de la crisis, se pone en
paractica el Programa para la Defensa de la Planta Productiva y -
el Empleo (PDPPE) para los primeros dos afios de gobierno, su ob-
jetivo revela 1la necesidad de aminorar las tendencias desindus—
trializadoras de la crisis. A través de la generacidn de demanda
del sector pdblico, se pretendia evitar que la produccidn cayera
ain masj y mediante mecanismos como FICORCA se buscaba evitar la
quiebra masiva de empresas con problemas de liquidez. Al mismo -~
tiempo comenzaba el impulso decisivo para la apertura comercial
del paia, dentro de la cual jugarian un papel destacado los es-
timulos a la exportacidn (en un principio, lo fue la subvalua-
cién del pesol.

Es en el Programa Nacional de Fomento Industrial y Comercio
Exterior 1984-1988 (PRONAFICE) donde se expresa con mayor clari-
dad la politica de apoyo a las exportaciones y al modele indus-—
tr.xi que se perseguia, el cual deberia de ser capaz de generar
las divisaz requeridas por la planta productiva y que posibili-
tara un crecimiento econdmico autosostenido (cuadro B).

La estrategia de comercio exterior se materializé en un pro-
ceso de racionalizacidn de la proteccién, a traveés de la sustitu-
cién de permimos previos por aranceles y del fomento a las expor=—
taciones.

En el mismo sentido se concibid el Programa Nacional de Fi-
nanctiamiento del Desarrocllo 1983-1988 (FROFIDE) que plantaba, -
ademads del fortalecimiento del ahorrc interno y la restructura-

cisn del sistema financiero, la recrientacién de las relacicnes



CUADRD 4,

PROGRAAS TE CORTO PLAZD INSTRUMENTADOS EN MEXIEO EM EL PERIGLD DE 1933-1988.

PROGRAKA

BRJETIVO

INSTRUNENTOS MCIONES

FROGRAMA PARA LA DEFENSA Resolver los preblesas ara- Politice de qasta del sector
DE LA FLANTA PRODUCTIVA Y ves cowo I1 subntilizecidn pdblice y politica finorciera

L ERPLED (POPPE)
19831984

PROGRANA [E ALIENTO Y
CRECIMIENTO {PAC)
1986

PACTD DE SOLIDARIGAL
ECONORICA (PSE}
19871783

de la copatidad instaleda,
21 endeudearento v 1o falte
de ligyidez de las empresas
Y estisnler une BaYOT pene-
tracaon de los productos
nacionales en el sercodo
exleror,

Recuperar 2] crecisiento en
un warco de estabtlidad
financiera,

Reducir dristicanente Ja ta-Correccidn en las finanzas pd-

sa de creciaients de los
aTeCios.

{La neta era cbiener wia
tasa de inflaeidn anval del
:1)

Generacidn de demanda a travds de
las cospras del sector pdblico.

A070 4 1as ewresns sedrsnle el
Fidgicomaso poro 1o Cobertura de

Riesqos Coabiarios,

Eoriinuat con 16 correconin Inteesafacatrin de 1o aperiura
de) déficit peblice, conercial,

Reneqociocion de Ja deuds Fitna g2l Prolocalo de A-hesion el
externa, GATT.

Hayor priorided e la faversidn

ptdlica,

Reforse fiscal o entrar en vigor

en 1997,

Annorar los efectss inflacio-
narios de Yo elevacidn del
tipo de casdia,

Reducir los orestones sobre la
tasa de interds provocada pat
la necesidad de iisenciar con
tecursos intetnos la pérdids
oetrolera,

blicas que sianificara uns we- seclor pdblico.

Joria adicionel en el superdvit Devaluacidn del tipo de ¢ty
prisario, 2,

Acciones crediticies parg Disatnucidn de arencele~r
atenyor 1o desands aqregeda.

Mayor apertura externs pare

fortalecer la sejorla estruc—

tural del aparata productivos

La coacertacidn social pare

contener la elevacion de los

orecios,

FUENTES Inforee Anual 1983, 1986 v 1987, Bonco de México.

Ajuste ge precios y tarifas del



CUADRD F,
PRCGRAMAS 1T MEDIANG FLAZD INSTRUNENTATOS EN MEXICO EW EL FERITDO DE 1583-1989,

INSTRUNENTOS ACCIONLS
FROGRARA NACIONAL TE £O- Vincuiar lag pollticas de Frocese de ractonalizacion de la Sustitucidn de peiuisos Lrevios
PENTO [HDUSTRIAL ¥ COMTZ- reardenacién ecosdmica v proteccidn, por arancel
CI0 EYTERIOR (FAONAFICE) de caeblo estructutal, pars  Fosenlo a9 Las exporlaciones,

1733-178 estobieter un £odeio g8 1n-
dustrializacidn que generare
lus dav1s3s resueridus gar
la planta wnoustiial y pesi-
bilitary ua cretinientc
£conontca aulosostenido.

FROGRARA NACTONML DF FI- Fortalecer ol ahorro mterno, Lo politica crediticia se orientd Ruevos secanskos que persitieran
NAKCIANIENTD PEL DESARRQ- Prepaciar la canaitzocide efi-a reducae el diferencial entre las  flexibilizar los instrusentos de
(L0 (FhOFTLZY 19371908 crente v equitativa de los re-tasas de tnterés activasy particu=  captacadn,

cursas crediticios, lareente de 1o certera libre, v Restructuracidn dw pasivos de ea-
Fortalecer v censoiider msti~del costo de caplacaun de Jos re- presas viables con prodlesss de
tucionsleente el srotemy cursos, liquider,

financiern, Se previd una reduccion del encese

Feartentar fas telacrones eco-leal y in ractonalizacid de los

Aaicas con el exteriere cagenes selectivos de crédito.

Se d1spusn que Ja banca adliple

realizora 1aversicnes teaporales

en capite] de riesqo para la crea

€107 de nuevas erpresas, ¢ el apo-

¥6 a las existentes en o tividades

¥ TeqICaES PTIOr1tarius,

Aooyor ia restructuratitn de los pesi-Nueva Ley Banraria que plasws la
s de 105 bancus (oa Geata con e} fmevy canceplin del sistesa finan~
exterior, ciery y sy incorporacidn ol Sistesa
Fonenter con eayut tatensidad y efi- Hecaonal de Plun-ic. .

cacia ol fingncaamtento de las expor~ Desvinculecada patrisonial y opere-
taciones. tiva de los tateraadlarios finan-
Ofrecer kasores y aegores servitios  cieros v los bancos aditiples.
nedionte la incorporocidn tastitucio- Restructuracidn del sistesa bance-
nal o Jes carcuttos bancerios interna-corio eedtante fusiores da hancos.

cionijes.
PROGRANA LE FOAENTO INTE- Prowover Ja diversificaciin deProjrama de Jnsertacitn Teaporal Continug 1o epertura de 13 econo-
GRAL A LAS EXFORTACIONES aercados y productos, para o Exportacidn (PITEX). ala ol scelerarse 1a sustitucion
(FROFIEX) 1989 Estislar 1o fabricacién de  lievolutdn de impuestos @ exporta- e permisos previos de ispartacive
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econdmicas con el exterior. En este programa se contemplaba el a-
poyo a la reestructuracién de los pasiveos de las empresas y los
propiocs bancos con problemas de liquidez, el fomente a las expor-
taclones y la incorporacidén institucional a los circuites banca-
rios internacionales, aspectos gque apoyarian la nueva estrategia
de industrializacién,

Por otra parte, para corregir los desequilibrios fimancieros
del sector pablico en 1983 1)/ se tomaron medidas tendientes a -
incrementar los propips ingresos; se aplicd una sobretasa del
10% a la tarifa del ISR sobre personas fisicas; se ajustaron las
bases especiales de tributacidn; se aumentd la tasa bdaica del -
IVR del 10 al 135%, se T1j6 el &% para la mayoria de los alimen-
tos y las medicinas de patente y el 20% a ciertos consumos sun-
tuarios, concediéndose un papel preponderante a la politica de -
brecios del sector puiblico.

No obstante las medidas tendientes a aumentar los ingresos -
publicos, se dié mayor énfasis al recorte presupuestal. En febre-
ro de 1985 12/ se anuncid la reduccidén del gasto corriente con -
excepcién de servicios personales y pago de intereses; la cance-
lacién de plazas dae confianza vacantes hasta el & de febraroj la
reduccién de las transferencias corrientes en 4% y la suspensidn
de proyectos de inversidn no programadosa.

Entre Jjulio y agosto de ese mismo afo, se decidisd una reduc-
cién adicional del gasto, 1o que implicd la desaparicidn de 15 ~
subsecretarias de Estado y 50 direcciones generales, as{ como el

despido de 22,000 emplendbs de confianza. Ademds se anuncid la -

11/ 1informe Anual Banco de México, 1983.
12/ Informe Anual Banco de México, 198%.
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liquidacidén, venta o transferencia de 236 empresas poblicas. Es—
to ge inscribid dentro de la politica de adelgazamiento del sec-
tor pdblico, que pretendia hacer eficiente &l funcionamiento del
Estado y reducir su participacién en la economia.

Con respecto al tipo de cambio, en marzo de 1983 aumentd el
ritmo de deslizamiento de la cotiracién controlada del peso fren-
te al ddlar, de 17 a 2l centavos. En julio se abandondé formalmen-
te el sistema de cotizacidén de un desliz uniforme en el mercado
libre cambiario y se autorizd la participacidn en el mercado a
las casas de cambio de bancos mexicanos, hasta entonces deminado
por las casas de cambio privadas y por los bancos extranjeros.

Luego, en ese mismo mes se devalus el tipo de cambio contro-—
lado &20% y se anuncid que a partir de agosto operaria un sistema
de flotacidn regulada en sustitucién del desliz uniforme vigente
desde 1982.

En abiril de 1985 se di¢ a conocer el Programa de Fomento In-
tegral a las Exportaciones (PROFIEX), integrado por un conjunto
e nstrumentos tendientes a apoyar a las empresas exportadoras
mediante derechos de importacidn, la dovolucidén de impuestos y
el otorgamiento de créditos principalmente (cucdiro B). Ademas,
en eae ano la apertura de la economia continud sl acelerarse la
sustitucién de permisos previos de importacisn por aranceles.

A principics de 198& 13/ y como consecuencia de la caida de
log precices internacionales del petréleo, se modificéd el progra-
ma econéemico. Se tomaron medidas de ajuste presupuestal y se -
anuncisc que continuaria la venta o liquidacién de empresas del

sector publice, se reafirmé la necesidad de fortalecer la estrug

18/ Informe Anual Banco de México, 1V86.
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tura tributaria y de continuar aplicando una politica realista -
de precios y tarifas del sector, manteniendo vigentes las dispo-
siciones de restriccidn crediticia y procurando un manejo flexi-
ble de las tasas de interés y del tipo de cambio, se avanzd en -
la reduccidn de los controles cuantitatives a la importacisn y -~
en el ingresc de México al Acuerdo General de Aranceles y Comer-
cio (GATT), adamds de facilitar aun mds la participacién de la -
inversidn extranjera. -

Dada 1la pergistente depresidén econdmica, para el sequndo se-
mestre se establecisé el Programa de Alineto y Crecimiento (PAD),
que tenia como objetivo principal la recuperacisn del crecimien-
to en un marco de estabilidad financiera. Lo caracteristico de
este plan es que se daba mayor prioridad a la inversidn puablica
come elemento esencial de la reactivacién econsmica (cuadro A).

En 1986 se intensificd la apertura comercial y se firmé el -
Protocolo de Adhesidén al GATT.

Al afo siguiente, la persistencia de presiones inflaciona-
rias alimentd la incertidumbre en los mercados Tinancieros. Ade-
mas cuando el colapso internacional de octubre coincidié con un
agolpamiento de los prepagos de la deuda externa privada; el mer-
cado cambiarioc de vid sujeto a fuertes presiones. El aumento de
las expectativas inflacionarias derivado de la crisis cambiaria,
produjo el abandono en diciembre del intento de controlar gra-
dualmente la inflacidn, surgiendo asi{ el Pacto de Solidaridad -
Econdmica (PSE) 14/.

Este programa tuvo como objetivo reducir drdsticamente la -

tasa de crecimiento de los precios. Se intentaba estabilizar a

14/ Informe Anual Banco de México, 1987.
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la economia sin provoecar una depres:dn en el nivel de ocupacién
y de la actividad productiva. Esto gsignificé el reconocimiente -
de la ineficacia de la pelitica sequida hasta entonces para redu-
cir la inflacién, introduciéndose aspectos de los planes hetero-
doxoa experimentados por algunos paises de América Latima, pero
manteniendo 1locs preceptos fundamentales como el gsaneamiento de -
las finanzaa pdablicas, la restriccidén crediticia, la fijacién -
virtual del tipo de cambio y la apertura comercial (cuadro A).

Otro elemento novedoso fue 1la concertacidn social que impli-
caba el compromiso de los diferentes sectores de la sociedad pa-
ra contener el crecimiento de los precios.

Antes de entrar en viger el PSE se hiclieron ajustes en los -
precies para evitar reragos y darle mayor viabilidad a la estra-
tegia. El dia anterior se anunciaron aumentos en diversos bienes
y servicics pablicos. El 14 de diciembre el tipo de cambio con—
trolado se incrementsd 22%, unificandose con el tipo de cambio 1li-
pre, s=se concibié como una accidén complementaria de la disminu-
cison de aranceles que se acords el mismo mes para mejorar la com-
petitividad internacional de la economia.

En la primera etapa del PSE (hasta febrero de 1988) hubo una
rdpida disminucién de la inflacisén., Se decretd un aumento de los
salarios minimos vigentes del 154, extensivo a los salarios con-—
tractuales, y otro de 20% exclusivo a lo® minimos,., Fara marzo, a
raiz de la primera revigiéen de los resultades, se incrementaron
en 3% los salarios minimos. La tasa de inflacidén pasd de 8.3% en
febrero a 5.1% en marzo, He un promedic de 7.4% en el primer &ri-
mestre del afo a 2.3% en el segundo. En las sucesivas revisiones

del PSE (mayo, agosto y octubre) se mantuvieron fijos los sala-
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rios, el tipo de cambio y los precios del sector publico.

Finalmente se consiguid reducir la inflacién, sélo que cam-—
biandoe la estrategia: de la libertad de las fuerzas del mercade
se pass al control de los precios clave de la economia.

Como puede apreclarse, la gestién gubernamental en éste pe-
riodo no solamente se avocd a la estabilizacién y el ajuste de -
la economia, aino también a la realizacidn de una serie de cam-—
bios para apoyar la nueva estrategia de crecimiento del pais. Es—
ta estrategia requeria, ademds de la estabilidad de las varia-
bles macroeconsmicas vy del saneamiento financiero, la introduc—
cidn de ciertos mecanismos que coadyuvaran a una mayor integra-
cién econdmica del pais en el sistema mundial, basada principal-
mente en la exportacién de productos manufacturados y no de ori-

gen primario como en el pasado.

8. La raenegociacidn de la deuda externa.

Desde hace muchos afos ha estado en boga la tesis de que el
endeudamiento externo obedecis a la falta de ahorro interno de -
los paises en desarrollo. A partir de ello se justificaba la ne-
cesidad de impulsar el ingreso de inversiones extranjeras direc-—
tas y de créditos pxternos comn una forma de contrarrestar la -
“pacasez de capital".15/

En este sentido, los programas de ajuste llevados a cabo por
el gobierno mexicane a partir de 1982 han presentado como ejes -
de 1la politica neoliberal el establecimiento de las tasas de in-
terés positivas y la fijacién de tasas de cambio "flexibles y -
realistas" como clave para elevar el ahorvo interno.
1S/ Arture GBGuillén, Obstdculeos a la acumulacién de capital, op.

- cit. pag. 74.
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Contradiciendo la tesis mencionada 14/, consideramos que si
bien es cierto los niveles medios de productividad no se compa-
ran a los de los paises desarrollados, el excedente producido es
alto y que si no se transforma en inversisén productiva es debido
a que una parte importante del fondo de acumulacidn generado se
traslada al exterior por la via del intercambio desfavorable, el
pago del servicio de la deuda, su utilizacidn improductiva, asi
como por la fuga de capitales, la remisison de utilidades, pago
de patente y comisiones de la inversidn extranjera.

A decir de Guillén "El endeudamiento externo no obedece -
pues a la falta de ahorro interno, sino que fue un mecanismo que
permitid impulsar la reproduccion del capital y sortear los obs-—
tdculos y las barrerag que histéricamente ha impuesto la depen-—
dencia estructural a los paises subdesarrollados."17/

Se podria decir en todeo caso, que existe una transferencia —
crénica de excedente de nuestros paises a los paises acreedores.
Buizad valga seﬁalar agui, gue la renegociacisn que abre el presi-
dente Carlos Salinas de Gortari integra esta tesis como plantea-
miento central, le que viene a marcar de alguna forma un cambio
importante en el proceso de negoclacidn de la deuda.

Las distintas etapas por las que ha pasado la renegociacign
de la deuda externa de México desde 1977, han estado vinculadas
a las fases de la crisis, que desde finales de los sesentas esta-
mos viviendo,

La reestructuracidn de la deuds externa aparece en el momen-

r—-
~

Teniendo como fundamento trabajos como el arviba citade y -
el de Rafael Paniagua, Prolegdmenos para una teoria ..., -
op. cit., entre otros.

17/ Arturc Guillén op. cit. pdg. 20,
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to en gue se agudiza la relacién entre el crecimiento, el comer-

cipo exterior y el endeudamiento. Es decir cuando las condiciones

necesarias para pagar los intereses de la deuda no existen y por
tanto se requieren nuevos préstamos para asegurar los reflujos —
de intereses de la deuda antigua.

En este momento se inicia el procese de autonomizacisn de la
deuda, donde el contenido productivo del endeudamiento (financia-
mento de las importacionea) se convierte en un contenide netamen-
te financiero (servicio de la deuda), asignando a priori parte -
del excedente econdmico para cubrir el serviciec de la deuda inde-
pendientemente de lo que pueda suceder en la esfera de la produc-
cisn.

Por otra parte, en tanto las fuentes privadas, esencialmente
los bancos, asumieron una participacisn preponderante de 1a deu-
da externa de los paises en desarrollo {8/, los procesos de rene-—
goclacisn han estado en la prdctica dominados por los bancos co-
merciales, convirtiéndose en una serie de procedimientos encami-
nados a ordenar una compleja mezcla de intereses complementarios
y opuestos. 19/

18/ Se considera que a partir del primer choque petroclerc se -
inicia un cambio en los agentes de financiamiento de los -
paises en desarrollo. Griffith—-Jones Deuda externa, renego-
ciacidén y ajuste en América Latina, pAg. 71.

19/ Generalmente el proceso de renegociacién se da tasi simulta-
neamente a cuatro niveles: a) negocliaciones entre el gobier-
ne de un pais deudor y los bancos comerciales que son acree-
dores respecto al volumen de crédito requerido y las conce-
siones demandadas por el deudor respecto a los terminos con-
tractuales originales; b) negociaciones entre los propios -
bancos comerciales sobre las condiciones de la recalendari-
zacison de pagos y/o la aportacién de nuevos fondos; ©) nego-
ciaciones entre el geblerno de un pais deudor y el FMI so-
bre los efectos econdmicos y los costos politicos de la con-
dicionalidad vinculada a la renegocliacion de la deuda, y d)
negociaciones entre los bancos comerciales y el FMI sobre -
la auficiencia de la condicionalidad vinculada a la renego-

ciacidn para asequrar la recuperacidn del credito.
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Este cambio en la estructura del financiamiento externo ori-
gingd un increomento mas que proporcional de la carga del servicio
de la douda de los prestatarios, ya que los préstamos bancarios
se caracterizan por tener tasas d& interés mas altas y vencimien-
tos mds cortos que lowm créditos proporcionadog por las fuentes -

oficiales de financiamiento.

2.1 Marco en &8l quo se deserrollan las nogociacliones de douda.
2.1.1 Posicidn de la parte acreedora.

Desde agosto de 1982 la crisis y las reestructuraciones de -
deuda se hicieron muy comunes en América Latina y Africa, Para -
entonces no habia un marco definido para el manejo de la deuda -
por parte de los grandes bancos acreedores, al mismo tiempo que
cada uno de los pafsas deudores respondid a la crisia como =i se
tratara de un problema de falta de liquidez de corto plazo,

Con 1la 1lamada "crisis internacional de deuda" se presenta-
ron una serie de caracteristicas que definieron el manejo de di-
cha crigis en todo lo gque va del periodo.

Uno de ellos es que el manejo de la deuda bancaria volvié a
colocar en el centro del panorama a los organismns internaciona-
les y bancos centrales de loas principales paises industriales.
Esto contrasta marcadamente cou la situacidn de low afos setenta
cuande los gobiernos de los paises industriales y las institucio-
nes internacionales habian dejado casi por completo el campo de
los préastamos ‘internacionales a Ipa bancos privados.

En eate sentido, el FMI ha desempeRado un papel decisivo en
la formacién de "paquetes de rescate” que han incluido simulta-~

neamente un programa de ajuste acordade entre el pais deudor y
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dicho organismo, asi come la reestructuracidn de las deudas ven-
cidas vy arreglos de nuevos financiamientes por parte de todos -
los bancos acreedores.

Otra importante caracteristica de los acuerdos de reestructu-
racién ha sido la existencia de "préstamos inveoluntarios” por -
parte de los bancos privados acreedores, cuyo nivel nu 3 dater—
minaba por la administracién de los bancos, sino que era impues-—
to mediante presison del Fondo, de los bancos cenirales de los -
paises industriales y hasta cierto punto de los grandes bancos -
acrecdores.

Dasde 1982, la magnitud de loa "préstamos involuntarios" pa-
ra los paises de América Latina con dificultades en el pago del
servicio de la deuda, es mucho menor que el de los pagos de inte-
reses y amortizaciones, lo que explica la transferencia neta de
recursos financieros de los paises deudceres a los bancos acreedo-—
res. g0/

Un tercer rasgo lo constituye la formacién de Comités de Ase-
soramiento por parte de los bancos privados a fin de negociar -
con los gobierncs deudores.

Dichos comités han desempefado un papel positivoe al coordi-
nar a centenares de bancos y representarlos en las negociaciones
Su existencia vy operacién ha sido claramente ventajosa para los
intereses de los grandes bancos, sobre tedo porgque ha implicado
cohesisn ante los deudores, asi comp la subordinacidn de las -
acciones y loa interesesa de los bancos mds pequedos a los gran—
des bancos acreedores.

La fuerte cohesién entre los bances acreedores y sus estre-

20/ Informe Econémico Anual, ONU, 1988, tueva York pag. 315,
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chas relaciones con el FMI y otras instituciones financieras in-
ternacionales ha contrarrastado marcadamente con la manera en -
que los deudores han aceptado, o han sidoc "obligados" a realizar
negociaciones individuales. Desde 1982 los gobiernos de los pai-
ses industrializadoes vy el FMI han exaltado las “virtudes y los
éxitos" del enfoque "caso por caso" y han rechazado los “planes
globales" para el manejo del problema de la deuda. 21/

Aunque desde principios de 1984 los gobiernos latincamerica-
nos deudores han discutido conjuntamente el problema de la deuda
en una serie de reuniones, no han roto el modelo de las negocia-
ciones financieras efectivas, en el gque los acreedores negocian
en bloque mientran gue los deudores lo hacen individualmente.

El enfogue de los grandes deudores en las negociacionas del
periodo 1982-19846 implicd bdsicamente una peticidn para reestruc-
turar eu deuda y obtener nuevos préstamos, mads que declarar la -
moratoria (temporal o definitiva) o poner un limite en el servi-
‘cio de la deudg.

En el pericdo 1982-1985, la perpectiva de los acreedores ha-
bia saido de corto plazo y casi exclusivamente financiera, por lo
que se produjeron negociaciones anuales que implicaron de hecho
una continuidad en el proceso de negociacidén. Lo anterior encuep-
tra explicacidn en la percepcidn errénea de gue la crisis econs-
mica y de deuda eran fenémenos coyunturales.

Ya en 1985 se hizo evidente que cualquiera que fuese la evo-
lucién de las variables macreecondémicas internacionales, el peso
de 1la deuda seguiria actuando como una restriccién del desarrvo-

llo de las naciones deudoras, y por ende limitaria el crecimien-

21/ Informe Anual del FMI, 1988, Nueva York pag 178.
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to econédmico mundial. En tanto que paralelamente se da una fuer-—
te contraccien del mercado mundial principalmente de los paises
desarrollados a los paises deudores. g2/

Esta visién del problema se ve reflejada en el acuerdo de -
1986 entre México y el FMI en el cual se da un cambio en el tra-
tamiento del problema vy se insta a la comunidad econémica inter—
nacional a buscar soluciones gue no sdlo contemplen los intere-
ses numéricos y financieros en conflicto de log diversos agentes
comprometidos, sino que redunden en dar alivio o entrada a pro-
yectos de reactivacién de la economia mundial. 23/

Finalmente, vya para {986 empieza a estar presente en el mar-—
coe de las negociaciones el principio de corresponsabilidad que -
deben asumir los acreedores en la solucién del problema de la —
deuda, pues hubo una induccidn por parte de la banca internacio-—
nal para que los paises en desarrollo se endeudaran, muchas ve-
ces mis alld de sus posibilidades reales de pago. 24/ Este con-
cepto viene a dar al problema de la deuda un tratamiento también
politico.

En este marco se han desarrollado diferentes planes de solu-

ga/ Informe Anual UNTACD, 1984 pag. 201,

237 Griffith-Jones, op. cit. pdg. 17.

24/ Casi siempre se ha hecho referencia -sobre todo por parte
de los acreedores—~ a las responsabilidades de los deudores
y poco a la responsabilidad de la banca comercial interna-
cional. Hay que recordar que durante los afos del boom pa-
trolero, la banca internacional se encontraba literalmente
nadando en liguidez, originado principalmente por los enor-
mes excedentes de los paises miembros de la OPEP. Esteos -
excedentes estaban depositados en la banca comercial inter-
nacional, por lo que competian ferézmente para ser utiliza-
dos por los paises en desarrollo. Asi los capitales eran -
ofrecidos en "handeja de plata", y esos paises avidos de re-—
cursos para sus planes de desarrollie dificilmente podian re-
chazarles. De aqui que el principio de corresponsabilidad -
tenga fundamento.
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;ién a iniciativa de los principales acreedorea. Estados Unidos,
primero con el Plan Baker y posteriormente con el Plan Brady; -
Francia con la propuesta Mitterrand y Japén con el Plan Miyaza-
wa, g5/ con la finalidad principal de salvaguardar el orden fi-
nanciero internacienal estas propuestas tienen en comin un apoyo
financiero a los paises con fuertes problemas en el servicio de

su deuda externa.

2.1.8 Posicidén de low paises doudores latinocamericanos.

A nivel regional, el marco dae renegociacién gira en torno al
Consenso de Cartagena, que tiene como objetivo principal concer-
tar esfuerzos a nivel latincamericano para enfrentar los proble-
mas relacionados con la deuda, el comercio y el financiamiento.

De la Declaracidn de Quito (mayo de 1984) emanaron los con-
ceptos fundamentales que habian de normar la posicién de les pai-
seg latinoamericancs endeudados, de entre loa gque destacan los -
siguientes.

El servicio de la deuda tiene que adecuarse, en forma dinami-
ca, al aumento de la capacidad de pago de los paises de la re-

Qidén latinoamericana. Este aumento reclama, a su vez, un manejo

25/ E1 Plan Baker prometia “dineru fresco" equivalente a una -

tercera parte de los pagos de dichas naciones por concepto
de interéa, y les exigia que generaran los dos tercios res-
tantes de los pagoes a través del mantenimiento de gigantes-
cos superdvit comerciales. .
La propuesta Mitterrand alude a una ampliacidén de los Dere
chos Especiales de Giro (DEG) por parte del FMI, que permi-
ta a 1los paises sobreendeudados hacer frente a sus proble~
mas de deuda externa. Cabe sefialar que ésta propuesta no -
fue acogida por 1la comunidad financiera internacional en -
tanto implicaba mayores cuotas de los paises miembros.
La propuesta Brady plantea una reduccidn del principal e -
intereses, asi como nuevos préstames que permitan a la sco-
nomia endeudada crecer y por tanto generar recursos para pa-
gar su deuda.
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conjunte de las cuestiones estrechamente vinculadas con el comer-~

cio y las finanzas internacionales.

Todos los actores de la escena financiera internacional (pai-
ses deudores, paises acreedores, organismos financieros y banca
privada internacional) deben asumir una actitud de corresponsabi-
lidad en la solucién del problema de la deuda extairna. .= acti-
tud deberia verse reflejada en la adopcicn de criterios flexi-
bles y realistas en la negociacidn de la deuda, en lo que se re-
fiere a plazos, periodos de gracia y tasas de interés, de suerte
que esto resulte compatible con la recuperacisn del crecimiento
econémico.,

En materia de tasas de interéas la declaracidn atribuyd parti-
cular atencién al nivel extraordirariamente elevado de eéstas en
el mercado financiero internacional, influenciado por politicas
fiscales y monetarias aplicadas por los paises acreedores, que -
generaron distorsiones en los balances financieros de los paises
latinoamericanos.

Finalmente, se advierte que no es justo ni racional gue Amé-
rica Latlina se haya convertido, a partir de 1982, en exportadora
neta de capital, situacidn del topdo incompatible con su nivel y
perpectiva de desarrollo. ,

A su vez, de esta reunidn emanaron los siguientes pronuncia-
mientos:

1. La adepcién de medidas que conduzcan a la drastica e inmedia-~
ta redutcidén de las tasas nominales y reales de interés en -
los mercados internacionales.

2. En 1los casos de paises con probhlemas externos de balanza de

pagoy, se deben considerar cldusulas gue permitan definir el
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pago de parte de lps intereses.

3. No se deben comprometer los ingrescs provenientes de las ex-
portaciones mas alla de un porcentaje razonable.

4. La wurgente resctivacidn de las corrientes crediticias hacia
los paises deudores.

5. La asignacidn de un volumen meyor de recursos y el fortaleci-
miento de la capacidod crediticia de los organismos financie—
ros internacionales.

&, La revigién de los criterios de condicionalidad del FMI.

7. La creacién de un grupe de trabajo sobre deuda externa en el
Comiteé para el Desarrollc del FMI-BIRF.

La partivcipacisn de México en la Conferencia de Cartagena de
junio de 1984 se centré en manifestar la necesidad de adoptar so-
luciones practicas e iniciativas de accidn para resclver el pro~
blema de) endeudamiento externo, establecer los principios gene-~
rales en la reestructuracien del! financiamiente externo y forta-
lecer la ceoperacién técnico-financiero entre los paises intere-
Sati i Aunquiz hay que hacer notdar que no s@ apoyd un tipoe de na-~

geeracien multilateral.

a.e Evolucidén de la deuda externa pablica en Maxico y su proce-
80 de reestructuracidn.

En un marco caracterizado por una crisis econsmica mundial,
el problema de la deuda cxterna mexicana explotd a mediados de -~
1982 cuando era evidente la llamada crisis internacional de deu-
da, interrumpiéndose =1 flujo de financiamiente externo.

Ante ello se abre un procesb largo y complicade de negocia-

ciones con los agentes acreedores para cubrir tres necesidades



bdsicas: la necesidad de divisas para financiar la carga del ser-
vicio de la deuda; la obtencidn de préstamos adicionales netos -
del exterior a fin de financiar el déficit en cuenta corriente,
debido a la fuerte caida de las ventas y los ingresos petroleros
asi comp a las altas tasas de interés en doélares; e impedir una
caida precipitada de las reservas de divisas, resultado de la -
creciente fuga de capitales.

En sgu conjunto estos tres tipos de requerimientoc de divisas
han dado cuenta de la evolucién de la deuda externa mexicana, la
que en el periode 1988-1987 crecid en 22.7%.

Aunque se ha contado con alqunpos préstamos bilaterales y mul-
tilaterales, la gran mayoria de dichas necesidades, principalmen-
te en 1981, se satisfacian en los mercados internacionales priva-
dos de capital. A mediados de ese afio se empezs a contratar gran
nimero de créditos bancarios a corte plazeo y a refinanciarlos pe-
riédicamente, de modo gue entre 1980 y 1981 los préstamos de cor-
to plazo del sector publico presentaron una tasa de crecimiento
de 621.3%, pasando de 1,491 a 10,754 millones de délares (cuadro
24).

En este pericdo el pais era importador neto de capital, con
una entrada de 15,225 millones de ddlares.

Esta busqueda excepcionalmente intensa de fondos de corto -
plazo, aunada al hecho de que en el curso de 1981 habia aumenta-
do en 26,572 millones de dolares el endeudamiento neto del pais,
miné cada vez mads la confianza de la comunidad financiera inter-
nacional tras un periodo de absorcisén de la demanda de fondos
crecientes.

Los efectos negativos de este procesc se dejaron sentir en
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1982, cuando los ajustes financieros empezaron a frenar el ritme
de los nuevos préstamos, hasta llegar en 1985 a no contar con
une selo.

La drastica reduccién de los fondos obtenidos en las fuentes
financieras en relacién con los pagos mensuales globales del -
pais, provocéd una baja extraordinaria en las reservan del Banco
de México, de 8.40 millones de délares en 1981 a 1.28 en 1982,
Obligando a tomar medidan tales como la devaluacidn del peso en
fepreru de {982, la primera de muchas y muy conaiderables de las
que se darian después, lo que aunado a la escasez de divisas tra-
Jo como resultado una rdpida tendencia a la haja de las importa-
ciones. Pero a mediados de 1982 el problema mas apremiante y vi-
sible era el servicio de la deuda externa.

A partir de 1902 la deuda externa mexicana abre oficialmente
el proceso de reestructuracidn. Se puerde decir gue dicho proceso
consta de cuatro fasesat
- 1982, programa de rescate y acuerdo con el FMI, posterier a

la crisia de agosto.

- 1984, acuerdo de recalendarizacidn a mads largo plazo del ser-
vicio de la deuda con le benca privade internacional.

- 1986, nuevo acuerdo con el FMI y ruevo programa de rescate.,

- 1989, acuerdo con 21 FMI y la nueva estrategia de reduccidn
de la deuda y su servicio.

Ya desde 1977 el gobierno mexicano da principio a la apli:#*
cién de politicas de ajJuste avaladas por el FMI, a través de la
firma de un Memorandum Técnico.

Aungue en 1977 no se preasentd una situacién de insolvencia,

es indudable que el servicio de la deude externa presentaba ya
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una traba de consideracisn. 24&/

£1 memorandum técnico de 1977 no fue en sentido estricto un
acuerdo de renegociacidén de la deuda como los que se comenzarian
a aplicar en forma generalizada desde 1982, sino mas bien un pro-
grama de estabilizacidén ortodoxe 27/ originado por la agudgiza-
cisn de los degequilibrios fiscal y externo, que llevéii a su —
vez a una crisis cambiarla y la consiguiente devaluacidén del ti-
po de cambio. México se incorpord deade entonces al mecanismo de
tasas de interés flotantes. Sin embargo, el servicio de la deuda
se siguié cubriendo en las condiciones pactadas originalmente.
Con este acuerdo tan sdéle se obtuvieron 3,000 millones de dédla-
res, que fueron utilizados para cubrir el déficit en la balanza

comercial.,

La primera fase de renagociacidn, 1982.

Durante 1978-1981, periodo del auge petrolere, la economia -
mostré tasas de crecimiento superiores al promedio histérico de
(B8.5%). Se efectuaron grandes y numerosas inversiones, principal-
mente para desarrollar el sector petrolero y energético. En 1981
cuando los ingresos procedentes de las exportaciones de petrdleo
caen, la deuda padblica externa crece en 57.5% 28/ con el objeto

de financiar el enorme déficit gubernamental.

26/ €1 s=ervicio total de la deuda externa pasd de 30.3% de los
ingresos totalea en cuenta corriente de la balanza de pagos
a 50.7% en 1977.

27/ Los programas de estabilizacién ortodoxos que se acuerdan
con el FMI, incluyen explicita o implicitamente: devalua-
cidén, correccidén del desequilibrio de las finanzas pudblicas
con el propésito de disminuir la creacidn de crédito domés-
tico, limitar al finmanciamiento externo y sostener una poli-
tica de restriccién salarial.

28/ El1 endeudamiento neto externo crecié a mds del doble de lo
contratade en los ocho afios previes, pasé de 7,600 millones
de délares para 1980 a 24,200 para 1981.
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No . obstante, el servicio de la deuda se convirtié en una pe-
sada carga para continuar la acumulacién en condiciones estables
A partir de 1981, crece significativamente el servicio total de
la deuda como participacidén de las exportaciones totales (cuadro
26).

Como consecuencia de esta politica, en 1982 la economia mexi-
cana se encontraba de nueve en una recesién ciclica mds severa -
que la de 1976-1977, combinada con una inflacién de mds de 100%
y una devaluacidn del peso de cerca del 250%.

También =e tomaron medidas para contener el gasto publico -
que estimularon la recesidn y cierta recuperacién de los saldos
de la cuenta corriente. Sin embargo, la fuga de capitales conti-
nuaba y cuando las reservas del Banco Central estaban casi com-
pletamente agotadas en agoste de 1982, México declara la suspen—
sién temporal del pago del servicic de la deudaj en ese momento
su monto era de B7,588 millones de dolares con vencimientos exce-
sivamente cortos. El 46% debia pagarse en un lapso no menor de -
tres  afos y el B27% vencia precisamente en 1983 (cuadro BS). Esto
interrumpié bruscamente el flujo de ingresos desde el exterior -
marcando ademas el comienzo de la crisia de deuda externa en la
esfera mundial. .

En el proceso de renegeociacion con el FMI y la banca privada
internacional, e logrdé una reestructuracidn de la deuda pablica
por un monto de 19,500 millones de délares (un cuarto de la deu-
da publica acumulada hasta el momento de estallar la erisis), co-
rrespondiente a los vencimientos de entre agosto de 1982 y di-
ciembre de 1984. Asi también se obtuvieron recurscs frescos por

un total de 14,350 millones de délares que fluirian durante los
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tres afos siguientes (cuadro 27).

El proceso de reestructuracién de la deuda externa implicaba
la reduccidén del déficit del sector publico y la solicitud de fi-
nanciamiento a los bancos acreedores a fin de cubrirv el déficit
esperado en cuenta corriente, Para lograr la reduccion del défi-
cit pdblico y la competitividad externa, México acordé con el -
FMI una serie de medidas contenidas en la Carta de Intencién -
suscrita en noviembre de 1982 (Anexo 1).

Esta renegociacisn practicamente significé para México un -
préatamo por casi 34,000 millones de délares, ya que los 19,500
que vencian en loa siguientes dos afes se transformaron en un -
crédito de largo plazo.

L.as condiciones logradas con este acuerdo, fueron muy gravo-
sas en términos de plazos, tasas de interés y comisiones. 2%/ -
Cabe seRalar que esta renegociacisn incluyé también acuerdos so-
bre deuda externa privada, que era una de las mas altas en Améri-~-
ca Latina. 30/ En 1981 alcanzaba los 21,700 millenes de ddlares

{cuadro 25).

La segunda fase, 1984.

En 1984 la esconomia mexicana presentd una leve recuperacion
que permitid un crecimiento del PIB de 3.7%, resultado de una -
cierta reanimacidn de la inversién privada y un ligere repunte
de la inversién puablica.

B2/ La renegociacisén no ba sido un mal negocic para la banca in-
ternacional: se calrula que los nueve bancos mis grandes de
los Estados Unidos obtuvieron utilidades en exceso de entre
70 y 130 millones de ddlares como resultado de las renego-
ciaciones con el Tercer Mundo. Arturo Guillén op. cit. pag.
33.

30/ FRosario Green, La deuda externa de ... op. cit pag. 127.
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t.a recesidén de 1982~1983 y la reduccidén aan mayor de los ni-
veles de ingreso de las mayorias, hicieren posible una reduccisn
del déficit del sector publico (del 18% de 1982 a $5.5% en 1983),
obteniende un superdvit comercial acumulado de 1982 a 1984 de
33,057 millones de délares. Esta radical conversién del deficit
comercial en superdvit, fue el resultado de la profundidad de la
recesién que redujo las importaciones en dos terceras partes doil
nivel alcanzado en 1981. 31/

AGn  en una coyuntura de frdgil recuperacidén y amplio supera-
vit comercial no se podia pagar la deuda externa en las condicio-
nes establecidas un afio antes.

“Los primevos acuerdos del periodo 19828-1983, sdlo incluye-
ron perpectivas de corto plazo en términos de vencimiento. 8in
embargo, como dichas reestructuraciones empezaron a genarar acu-
mulaciones inmancjables, comprendiendo las deudas ya reestructu-
radas mas los vencimientos originales pagaderos en los afios pos-
teriores, se hizo evidente la necesidad de un tratamiento mds -
acorde a los montos del principal de la deuda". 33/

Era necesario reprogramar a mAs largo plazo. Ya para esta e-
tapa @e habia delineado con precisién la estrategia en materia
de deuda externa, basada en los objetivos propuestos por el Plan
Nacional de Desarrollo 1983-1988.

Dicha estrategia buscaba principalmente:

- Atenuar el perfil de los vencimientos de la deuda del sector
piblice con los bancos internacionales a niveles realistas -
que pudieran ser refkﬁanciados a través de transacclones no

31/ Ver cuadro sobre balanza comercial,

32/ José Angel Gurria, Evolucidn de la deuda externa en México

{mimeo) pag. 12.
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minales de mercado.

- Abatir al maximo pomible los diferenciales regpecto a las ta-
sas de interéa externas de referencia.

- Plantear ante los diferentes acreedores la urgencia de esta-
blecer criterioa de equidad y la necesidad practica de apro-
vechar al mdximo las fuentes de apoyo financiero extariio.

- Mantener @ incremantar el flujo de créditos multilterales y
bilaterales a largo plazo y bajo costo para fimanciar el con-
tenido importado de proyectos productivos prioritarios.

- Acceder a todas las formas posibles de financiamiento al co-
mercio exterior.

A partir de este marco normativo, la estrategia mexicana ha
implicado por un lado, un menor endeudamiento relativo, tanto de
corto como de largo plazo, propiciandec asi, una negociacisén que
posterga a 1largo plazo los pagos del principal, decreciendo en
el corto plazo la presisn aohre los propios recursos.

A Tinales de 1984 se negocia y concreta, con el grupo asesor
de bancos, la reeastructuracidén de 48,700 millones de délares -
{cuadro 28). Para ello México se compromete a seguir manteniendo
la politica de ajuste, como muestra la Carta de Intencidén de ene-
ro de 1984 (Anexo 1) enviada y después avalada por el FMI. La su-
ma reestructurada tenia vencimientos entre 1985 y 1990, incluyen-
do la deuda previamente reestructurada. Su costo global fue de
1.11% en promedio sobre la tasa Libor y la deuda en certificados
de depsésito se sustituyd a la tasa Prima., Esta negociacién impli-
cé una recandelarizacién de la deuda pablica a mayor plazo, una
reduccisn de Jos margenes de riesgo (spread) y la eliminacidn de

las comisiones en el caso del capital renegociado, lo que arrojé
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un ahorro de 350 millones de délares anuales durante su vigencia
Cabe anotar que no se consideraron las propuestas hechas en la ~
Reunién de Cartagena de reducir las tasas de interés o limitar -
los pageos del servicio a determinada proporcién de las exporta-
ciones.

De esta forma, con la segunda etapa guedaba aparentemente re-
suelto el problema de la deuda externa del pais durante la admi-
nistracidén de Miguel de la Madrid y el comienzo de la presente.

Los vencimientos entre 1985 y el afo 2000, incluyendo las ne-
cesidades de refinanciamiento de dinero fresco hasta 1990, ha-
pian sido calculados para que pudieran darse bajc el supuesto de

que México iria consolidando su reordenamiente econdmico. 33/

La tercera fase, 1986.

En 1985 volvié a estar presente una nueva crisis de pagos,
México termince el afo con una inflacién de 634, ligeramente ma-—
yor que la 1984; un déficit del sector pablico cercano al 104
del  PIB, causado principalmente por los pagos de intereses de la
deuda internaj las reservas bajaron casi tresa mil millones de dé-—~
lares, resultado de la baja en el precio del petréleoy la ince-
sante fuga de capitales y la caida de la invergisén extranjera.
La economia mostrd claras sefales de un retraso hacia el Gltimo
trimestre, a pesar de una tasa de crecimiento del 3% para todo
el afo.

Ante esta situacién el gobierno mexicano habia evaluado los
requerimientos de préstamos externos netos en 4 mil millones de
33/ La solucién alcanzada unicamente permitia aplazar los venci-

mientes inmediatos de 1982,1983 y 1984, Tercer Informe de —
Gobierno, 19B5. Secretaria de la Presidencia.
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délares, con el objeto de recuperar el nivel de reservas. Sin em-
bargo, cuande estaba por aceptarse el acuerdo por parte del FMi,
los precios del petrdleo cayeron abruptamente, de 24.5 délares -~
por barril a 10, desestabilizando aidn mds la economia y frenando
las neqociaciones de la deuda, 34/

Enero—julio fue un periocde critico ya que la incertidumbre -
en el mercado del petrdleo seguia presente y el FMI no accedia a
negociar en una “situaclidn tan inestable®. Sin embargo tanto el
FMI como la adminiatracién Reagan insiastian en gue habria dispo-
sicién al didlogo si México incluia en su programa econsémico po-
liticas de liberalizacién del comercio, de apertura a la inver-
sidén extranjera, la privatizacién de las empresas paraestatales
vy la reduccidén del déficit pdblico.

Estas ‘“sugerencias” fueron plasmadas en la Carta de Inten-
cién del 22 de julio de 1986 (Anero 1). Con ella México lograba
un financiamiento externo de {2 mil millones de délares, tenien-
do como condicionante el precio del petréleo.

Este acuerdo con el FMI se considerd novedoso por los si-
quientes punptoss
- 8e aceptaba el hecho de que 1a economia debia salir de la re-

cesién y crecer en el mediane plazo.

- Se aislaba a la economia del "shock" petrolerc.

- e aceptd una egpecie de "seguro de crecimiento”, si no se -
daba el crecimiento eccnémico esperado, se alentarta a la -
economia con recurses del extarier (500 m.d,)* que serian

aplicados a desarrollar proyectoa especificos de inversién

34/ Pemex, Memcria de labores 1986.

* millones de ddlares.
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publica.

- Se reconocia por primera vet que el deéficit pdblico de Méxi-
co era el resultado de leoa crecientes pagos de intereses so-
bre la deuda interna mds que por gasto excesivo, es decir,
se medirian los esfuerzos fiscales en términos del deficit
operacional.

Con la Carta de Intencidn se didé paso a un procesc de renego-
clacién con los diferentes acreedores. Esta renegeociacidén se dig
bajo las siguientes condiciones: 1) disposicion & suacribir un -
nueve acuerdo con el FMI, tomando en cuenta la necesidad del -
pais de crecer en 1987-19883; 2) la renegoclacién de concesiones
en torno a tasas de interés; 3) el establecimiento de compromi-
508 de pagos adecuados a los ingresos por exportaciones; 4) peti-
cién del diferimiento de los pagos mas recientes (vencimientos
al 1o. de julio de 1986) y3 1la obtencisn de préstamos de
contingencia del orden de 2,400 millones de délares.

Este paquete weria destinado a promover proyectos y politi-
cas de fortalecimiento a la industria, que segin los funciona-
rios, ibsn acordes al proyecto de reconversion industrial. Ade-
mis hay que mencionar que eatos proyectos se regian bajo la clau-
sula de “condicionalidad cruzada“. 35/

El monto principal de esta renegociacién fue el préstamo de
la banca comercial por 7,700 m.d. 34&/. En esta renegociacison en
35/ Eate concepto hace alusidén & que se concede el préstamo -
cuando los demds acreedores aporten también recursos, por
lo qgue gse convierte en un elemento de total incertidumbre
en cuanto al desembolso de los créditos.

Loes 7,700 millones de délares se desgloraron de la siguien-—

te forma: 5 mil de dinero fresco, un mil en cofinanciamien-

to con el hanco mundial, 1,200 de facilidades de contingen-

cia en relacién a los ingresos petroleros y 500 de facilida~
des de contingencia gque apoyaria el programa econsmice.

3
3
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particular se tratd de integrar el mecanisme de bonos cupdn cero
el cual no fue acogido en forma ampliada por la parte acreedora.

En el paquete que se obtuvo con la banca internacional se re-
estructurs de nuevo la deuda negeciada en 1983-1984 por 43,700
milones de délares (cuadro 28).

Con este arreglo la econemia reqgistré una entrad- - ingre-
sos del exterior en 1986-1987 por alredednr de 10,000 millones
de délares, lo que se refleid en una reduccidn de las transferen-
cias netas al exteriov- de 11,2843 en 1985 a 3,471 millones de
délares en 1997 {cuadro 27,

Por au parte la deuda del sector pablico elevd sus niveles
de crecimiento, pasande de una tasa de 1.4% en 1985 a 7.8% en

1987 {(cuadro 24},

.a cuarta fTase, 1989 (Anexo 2).

En 1989 la economia mexicana presentaba una situacién de es-
tancamiento, alta= tasas de inflacién, un elevado nivel de desem—
pleo, marcadas presiones devaluatorias, ctc. que evidenciaban la
debilidad productiva de la economia.

Se considere que una de las causas principales de esta pro-
blemadtica era la transferencia neta de recursos al exterior, de-
rivada de una deuda externa excesiva. Entre 1983 y 1988 dicha -
transferencia representsé en promedio el &% del FIB. A fines de -
1988, el saldo de la deuda externa total ascendia a 100,384 ai-
llones de délares; es decir, el S57% del PIB para ese afio.

En eae sentido, el manejo adecuado de la deuda externa se -
convirtiés en un factor determinante para instrumentar el progra-

ma de crecimiento econdmico del presente gebierno, Es asi que se
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plantea, el mismo dia de la toma de posesidn de Carlos Salinas -

da Gortari, los cuatro objetivos que centrarian las negociacio-

nes en la materia ante la comunidad fipanciera internacional:

- disminuir el valor histérico de la deuda externa;

- abatir la transferencia neta de recurscs al exterior;

- obtener un acuerdo multianual para reducir la incertidumbre
de negociaciones recurrentes yj

- reducir el valor real de la deuda y 8u proporcidn con respec-
to al FIB,

Esta renegociacidn consts de dos etapas: la primera, con los
organtamps  financieros internacionales y con el Club de Paris, -
expresando por un lado, reducir a cero o, a un nivel ligeramente
positivo, las transferencias netas de recursos al exterior, me-
diante la contratacign de recursos frescos en forma multianualj
¥y por o%ro lado, contar con su apoyo técnico y politico para ~
fortalecer la propuesta mexicana de que solo mediante la elimina-
cisn del endeudamiento excesivo se tenian posibilidades de cre-
cey .

En la segunda etépa, con la banca comercial, se buscd dismi-
nuir la transferencia neta de recursos a través de la reduccién
del saldo nominal de la deuda, asi tomo de su servicio por medic
de una reduccién de las tasas de interés, y ohlenegr recursos ~
frescos para la economia f{este seria el punto central de la nego-
ciacion).

De los acuerdos negeciados con 1os organismos financieros in~
ternacionales y el Club de Paris, cabe destacarse lo siguiente:

- FMI otorgs recurses a México por 4,135 millones de délares gue

fluirian en un periodo de tres afos, para apoyar el programa eco
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némico.

~ Banco Mundial concedi¢ 2,000 millones de délares para el perio-
do 1990-1992, que se destinardn al apoyo del cambio estructural
y la modernizacién de sectores clave de la economia.

-~ Club de Paris abrié una linea de crédito para Maxico per 2,000
millones de ddlares anuales para financiar importaciones de los
paises miembros de diche organismo. Asi también se reestructuréd
la deuda con esta institucisén por 2,600 millones de délares.

El1 FMI y el Banco Mundlial aceptaron gue una parte de los re-
curseos que canalizarian al pais mds un monto adicional que se -
aportaria por una sola vez, sean utilizados para apoyar las ope-
raciones de reduccién de deuda con la banca comercial.

En cuante a las negociaciones con la banca comercial, en el
acuerdo en principio se menciona gque el posible monto negociado
ascienda a 50,000 millones de délares, bajo las alternativas de:
a) reducir en un 35% el valor nominal del principalj; b) reducir
y fijar la tasa de interés en 6.25% y; c) conceder recursos fres-
cos.

Otro elemento importante del paguete financiero es la flexi-
bilidad que otorga a México para efectuar operacicnes de reduc-~
cidn adicional de deuda en el futuro, 1ncluyendo recompras direc-
tas. Ademds se contempla llevar a cabo operaciones de conversion
de deuda (swaps), exclusivamente para privatiracidn de empresas
piublicas y proyectos de infraestructura por 3,500 millones de ddé-
lares en tres afos y medio, lo que reducird el saldo de la deuda
externa en ese mismo monto.

La Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico ha expresado sus

proyecciones en cuanto a este acuerdo, se espera que el &0% de -
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los bancos se incline por la opcisn de reduccisén de la tasa de -
interéds, lo que implicaria una reduccién en el servicio de 1,500
millones de délares anuales, por lo menos hasta 19%96.

En cuanto a la ecpcidn de reducir el principal se espera que
sea un 20% de los acreedores, por lo que la reduccidn de la deu-
da alcanzaria 3,686 millones de ddlares que significan una reduc-
cién en el servicio de 401.9 millones de délares anuales. Final-
mente se habla de que es posible que el 204 restante se pronun-
clara por otorgar "dinero fresco" durante los préximos cuatro -
afios, lo gque equivaldria a recibir un monte de 65B.4 millones de
dolares.

En base a lo anterior, y si el acuerdo se mantiene invaria-
ble por los préximos siete afos, se espera que México ahorre por
concepto de saervicio de la deuda 15,914.4 millones de délares,
obteniendo un alivio global de 19,633.2 millones, representando
una reduccidn en las transferencias al exterior del &6.6% al 2.7%
del PIB.

Eata negociacion sin lugar a dudas contempla elementos nove-
dosops, que de ser aceptados por la parte acreedora se expresaran
en un impacto directo en la balanza de pagos. Quizd el alivio fi-
nancierc no sea tan importante como se espera, pues considerando
por una parte que los bancos acreedores son entidades lucrativas
y por otra, que no tienen incentivos en cuanto a la reglamenta-
cidn bancaria vy fiscal por parte de sus paises que les permitan
absorber grandes pérdidas.

Se espera que los efectos indirectos tengan una gran impor-
tancia. Esta renegociacicon darad un alivio relativo y temporal al

manejo de la politica econémica en cuanto a la creacidén de expec
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tativas, que redunden en una reactivacién de la dindmica econémi-
ca. Entre estos destaca el fortalecimiento de la confianza de

los agentes econémicos.

2.3 Balance y conclusiones.

Pese a las tres renegoélaciones de la deuda externa (<n tan-
to hasta el momento no se puede evaluar la de 1989), la partici-
pacisn de ésta en el PIB pasd de 32.4% en 1982 a 73.09% en 1987,
para 1788 se tiene una cifra de 58.84%.

Dado el nivel de la tasa Libor para 1988 (i1.05%) —tasa a la
cual estd vinculada préacticamente el total de la deuda-, los pa-
gos de intereses al exterior representan alrededor de 28% de los
ingresos totales de la cuenta corriente y para el sector pablico
significaban el 104 de sus gastos totales. Por su parte, la -
transferencia neta de recursos al exterior en 1788 represents -
6.4% del PIB, mientras que antre 1982 y 1987 fue de 5.5% en pro-
medio (cuadro 2%9).

Del =aldo total de la deuda para 1988 (100,348 millones de
délares) 81,000 corresponden al sector pablice, 7,100 al sector
privado, 7,500 al sistema bancario y el monto restante a la deu-
da con el FMI. Cabe destacar que entre 1982 y 1988 el saldo de -
la deuda externa ha disminuido en 13% en términos reales. E€llo -
se explica fundamentalmente por la redugcisén de la deuda del sec~
tor privado (bajo el mecanismo de FICORCA), que de 1982 a 1988
pasé de 23,907 a 7,114 millones de ddlares (cuadro 23).

En cuanto a la estructura de la deuda del sector publico,
10,420 millones de délares corresponden a organismos multilatera-

les -poco més del saldo de 1982-, 57,786 a la banca comercial,
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9,330 al Club de Paris y 3,467 a otros.

tas renegociaciones que ha llevado a cabo el gobierno mexica-
no en materia de deuda externa, tuvieron como finalidad {(por lo
menos hasta 1987) manejar el problema de la deuda externa desde
la optica financiera, es decir desvinculdndolo totalmente de las
necesidades y condiciones de crecimiento econémico. Es por ello
que hablamps del fendmeno de la autonomizacidn de la deuda, que
no ea mds que la subordinacidén del capital productivo al capital
financiero, llevando asi a fuertes procesos de desindustrializa-
cisn que agudizan y prelongan adn mas la etapa de crisis estruc—
tural y por ende anulan todo beneficio que las renegociaciones
pudieran dar en un momento dado.

Sin blen el proceso de reestructuracisén mejord el perfil de
la deuda externa (se cancela totalmente la deuda de corto plazo)
aliviando temporalmente la necesidad de refinanciamiento bruto
anual, esto no es una solucison definitiva al problema. Esta exis-
tird mientras los problemas estructurales no sean corregidos, y
para ello se necesitan flujos positivos de capital tanto inter-
no% come externosz que permitan inyectar dinamismo a la economia
a través de inversiones productivas, encaminados a promover un -
proceso de mayor integracidn industrial, que finalmente redunde
en niveles de crecimientp aceptables que permitan destinar una -
parte adecuada al pago del servicio de la deuda, y no como se vi-
no realizando hasta la renegociacidn de 1986, es decir dejar de
crecer para pagar.

En este sentido cabe esperar que la nueva propuesta de solu-
cién al problema de la deuda exterma (enmarcade en el Plan Bra-

dy) tenga aceptacién por parte de la comunidad financiera inter—
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nacional, pues a través de la reduccién o condonacison de una par-
te de la deuda y de la tasa de interés se lograrian ahorros im-
portantes, que si bien no serian proplamente recursos disponi-
bles, si darian un alivio a la carga de la deuda, dando con ello
un mayor margen de maniobra a la politica econdmica del presente

gobierno.

3. Evoluclidn econémica y financiera.

A continuacisén se presenta el seguimiento de las principales
variables agregadas que dan cuenta de la evolucién de nuestra --—
economia en el periocdo 19782-1988. Asimismo, comentamos algunos -
de los udltimos acontecimientos de 198%9.

De acuerdo a lo expuestoc en el capitulo anterior, agqui parti-
mos de una hipétesis bdsica, a saber, que el periodo protagoniza-
do por la Administraciscn de Miguel de la Madrid se caracteriss -
por la formacisn de las premisas necesarias para el funcionamien-
to de la nueva meodalidad de acumulacién secundaria-exportadora.

El problema de la deuda externa estd presente de manera im—-
portante en la definicidn de la politica econdmica de esos afos,
ya que derivado de los determinantes econémicos y politicos que
ha impuesto el estricto cumplimiento de las obligaciones gque re-
presenta el endeudamiento externe, es como encuentra justifica-
cidn y se explica mejor el camino seguido entonces. .

La exposicisn en este apartado aborda primeramente el compor-
tamiento de los princlpéles indicadores de la produccién y dis-
tribucién del excedente, a efecto de mostrar en términos genera-

les la dinamica seguida por el proceso de acumulacisén de capital.
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En  segundo término realizamos el sequimiento de los indicadores

monetarios, financieros y de precios relativos mds importantes.

3.1. Indicadores de la produccidn
3.1.1. Producto Interne Bruto

El crecimiento del producto en términos reales es un reflejo
evidente del ajuste economico realizado desde 1983, Segan se ha
viate, 1la crisis econdmica presente ya desde finales de los adfos
sepenta se vid agudizada por 1los graves desequilibrios en balan-
za de pagos y en las finanzas publicas de 1981 y 1982, por lo -
que el gobierno procedid a instrumentar una politica de contrac-~
cién del gasto publico, como ™unica opcidn® para restablecer los
equilibrios ‘“perdidos" y sdlo asi poder acceder a un crecimiento
econémico gradual a partir de 1985.

Es pertinente sefalar que tanto los objetivos de reduccisn -
del deéficit publico como del déficit en la cuenta corriente de -
1a balanza de pagos, asi como de reduccidén de los niveles infla-
cionariocs, se vieron determinados en forma importante por el pro-
blema de la deuda externa, puesto que la necesidad de liberar re-
cursos para hacer frente a los compromisos financieros con el ex-—
terior contribuyd a contratar nuevos préstamps con la banca in-
ternacional bajo la condicidn de apegarse estrictamente a una po-
litica de ajuste en las finanzas publicas,

Por su parte, el objetivo de lograr un crecimiento econdémico
gradual observé un notorio fracaso, ya que a pesar de los drasti-
cou ajustes realizados, el crecimiento del producto no correspon-
dié a las metas esperadas. Sin embargo, no debe dejar de sefalar-—

se que, entre otras cosas, el gran asfuerzo interno no repercu-—
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tis positivamente en el crecimiento porque buena parte de los re-—
cursoa generados salieron del pais via pago del servicio de la ~
deuda externa.

El PIB real registré un decrecimiento del 0.14% promedio a-—
nual durante el periodo 19828~1987. Ver grdfica ! (cuadro 3G},

81 bien es cierto que los factores externos, como ... caida -
de los precios internacionales del petréleo, el detorioro de los
términos de intercambio y el casi nuleo acceso al credito externo
a lo large de todo el periode contiibuyeron a explicar el creci-
miento negativo del producto, también es real que éste se expli-
ca de manera importante por el estancamiento de la planta produc-
tiva nacional, derivado de la caida de la inversidén y los bajos
niveles de la productividad del trabajo (cuadro 34).

lLLos sectores primario, secundario y terciario sostuvieron -—
una participacién relativa dentro del PIB de 8.4, 31.4 y &0.8%
en promedio, respectivamente (cuadro 31}.

A primera vista resalta el crecimiento diferenciado entre --
sectores productivos, lo cual seguramente refuerza la marcada —-—
desproporcionalidad secterial en la economia, y ademd&s se obser-—
va una deformacién en cuanto a las participaciones relativas ya
que el sector terciario, donde se incluyen actividades no direc—
tamente productivas comp el comercio y los servicios financie—
ros, comunales vy bancarios, participa con el mayer porcentaje -
del PIB, duplicando el producte del sector industrial.

Es oportuno mencionar que 21 sector primario, a pesar de ex-
plicar un porcentaje reducido del PIB, fué el unico sector que -
crecid¢ positivamente en el perjodo (1.4% promedio anuall, a dife-

rencia de los sectores secundario y terciario los cuales regis-
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traron tasas de crecimiento promedio del -0.B0 y -0.04¥% respecti—
vamente.

Por su parte, la industria manufacturera fué la que en prome-
dio participsd con uno de los mayores porcentajes del PIB (20.9%)
aunque por debajo del comercio (26.8B%) y solo ligeramente supe-—
rior a los servicios comunales y sociales (18.6%) (cuadro 31).

Dentro de la produccisén manufacturera fueron las divisiones
de productos alimenticios, textiles y prendas de vestir, quimica
y derivados del petrélen, y la de productos metdlices, maquina-
ria y equipo, las que mds contribuyeron al crecimiento de esta -
industria que, sin embargo, fue negativo en un 0.27% promedio a—-
rual. Ver grafica 2.

ta indusiria de la construccisn por su parte también contri-
buyd en buena medida a la produccién del sector secundario, aun—
que registré un crecimiento negativo (4.48% promedio anual). Asi-
mismo, es de mencionarse el crecimiento elevado de los servicios
financieros de 3.97% promedio anual (cuadro 32).

En cuanto a la produccidn por tipo de bien, observamos gue -
los bienes de consumo no durable disminuyeron ligeramente su par-
ticipacién en el +total de! producto manufacturero (cuadro 33),
La produccisn de bienes de consumo durable y de capital también
disminuys su participacién y observé el decrecimiento promedioc -
mads pronunciade del periodo 1982-88 (1.09% anual).

Segun se puede apreciar en el cuadreo 33, la produccidén de m&—
quinaria vy equipo mantiene la participacién mas baja del groduc-—
to manufacturero (18% en.promedlo). A su vez, la informacidén del
cuadre 1 del Anexo Metodoldgico precisa que la produccién inter-—

na de este tipo de bienes no rebasa durante el periodec el 2% co-
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mo proporcién del PIB total.

Por su parte, la produccidn de bienes intermedios -sobre to-
do de lam ramas quimica y derivados del petrdleo e industrias me-
taAlicas bdsicas~, auments su participacién en el PIB manufacture-

#1 se

ro y registré un crecimiento del 1.4% promedio anual, el «
sitda por arriba del crecimiento observado por la indus - manu-
facturera en su conjunto.

Con 1lo anterior, se valida una de las hipdtesis manejadas en
esta investigacisn: el nuevo patrén de acumulacidn tendrd como -
ele dinamizador la produccion manufacturera de bienes interme-
dios. Asimismo, la produccién de bienes de capital disminuye, --
aunque tiende a recuperarse en los dltimos alos.

A largo plazo, es probable que la produccidn de magquinaria y
equipo eleve su participacién dentro del PIB manufacturero. Sin
embargo, es dificil que se equipare con la produccién de bienes
intermedios, cuyo peso serd mucho mayor.

En resumen, se muestra un estancamiento productivo global,
un crecimiento muy diferenciado entre sectores productivos y, so-
bre todo, una caida notoria en el crecimiente de las industrias
y divisiones que precisamente tienen el mayor peso en la produc-—
cién bruta total.

A excepcidn de las divisiones de quimica y derivados del pe-
tréleo e industrias metdlicas bdsicas, asi como en la industria
de la electricidad, las cuales registraron las variaciones posi-
tivas mas elevadas (2.08, 2.21 y 4.21% respectivamente), la si-
tuacisn general reflejada en el comportamiente del preducte por
sectores es la de recesidn en la planta productiva y auge de las

actividades especulativas, por lo menos temando como raferencia
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el notorio crecimiento de los servicios financieros y bancarios.
Es posible que el dinamismo de las divisiones V y VII de la

industria manufacturera sefalado anteriormente se deba a que en

ellas se localizan ramas con un mayor grado de monocpolio, liga-

das fuertemente al exterior.

3.1.8. Productividad.

Al revisar las cifras de la productividad media laboral del
aparato productivo (cuadro 34), es notorio su nuloe crecimiento.
Durante el periodo 1982-87, la tasa de crecimiento promedio a-
nual de la productividad del trabajo fue negativa (-0.43%).

For lo que respecta al sector primario, si bien observé una
variacién positiva (0.06% promedio anual), mantuvo &l mds bajo ~
nivel de productividad de la economia. Esto refleja el enorme de-
saprovechamiento del potencial productivo de nuestrec pais, y ex-
plica la marcada dependencia del exterier que priva, sobre todo
en cuanto a la importacién de alimentos basicos.

El sector secundario por su parte, fue el anico sector que -
cbservée un crecimiento poaitivo (0.43% anual), ademds de contar
con el nivel de productividad mas elevado (cuadro 34).

Dentro de esto, contrasta la fuerte caida de la mineria —-
(~7.58% promedio anual) con el crecimiento de la industria manu-
facturera y de la industria de la electricidad. Aunque la mine-
ria mantuvo un elevado nivel de productividad, su decrecimiento
fue notorio con respecto a 1982. Por su parte, la industria manu-
facturera elevdé su nivel de productividad, creciendo a un prome-—
dic de 0.55% anual. En el caso de la industria de la electrici-

dad, se eleva tanto su nivel como su ritmo de crecimiento.
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Finalmente, en cuanto al sector terciario es de notar su de-
crecimiento durante el periodo. Aunque 2] comercio y los servi-
cios financieros ohservaron una tasa de variacisn negativa, no -
debe dejar de mencionarse que fueron éatos donde se ohserve el -
mayor nivel de productividad, sobre todo en lo gue se refiere a
los servicios financieros.

Esto constata el auge que durante este periodo tuvo el sec-
tor servicios, en desmedro de los scectores productivos fundamen-
tales. Posiblemente, la tendencia observada en los dltimos afos
en donde se registra un repunte de la productividad manufacture-
ra, a la vex que una disminucién de la productividad en los ser-
vicios financieros, muestre a futuro un relativo equilibrio en—
tre la participacién de amboa sectores.

A mediann plazo, lo que cabe esperar es que se complementen
para lograr un mayor nivel de inversidn productiva y, como conse~
cuencia, una elevacién de la productividad en la industria manu-
facturera.

S§in embargo, una conclusidén que puede derivarse del andlisis
anterior es que va a resultar verdaderamente complejo que se ele-
ve la productividad del trabajo, al ritmo y nivel requerido, pa-
ra gque en el corto y mediano plazo s2 recupere la capacidad his-
térica de crecimiento.

M&s aun, serd dificil que el coeficiente de exportaciones se
eleve ilimitadamente o que se situe en niveles muy altes, puesto
gque la productividad del trabajo no registrard crecimientos es-
pectaculares. En este seﬁtido, el rasgo secundario-exportader --—
del nuevo patrén de acumulacicn se concretizard a un paso relati-

vamente lento.
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3.1.3, Destino de la produccidn.

Los datos sobre el comportamiento de la oferta y demanda --—
agregadas nos muestran los efectos negativos del ajuste realiza-
do en la economia durante este periodo, cuyas repercusiones mas
notorias son el estancamiento productivo y la dréstica contrac~
cisn de la demanda interna. Ver graficas 4 y 5.

E]l descenso de la oferta global se explica tanto por la cai-
da del producto interno bruto (-0.16% promedic anual), como por
la reduccidén de las importaciones de bienes y serviclos, las cua-
les registraron una tasa de ~4.75% promedio anual, La caida de
las importaciones fué espectalmente notoria en 19682, 1983 y 1986
justo en los afos en que el nivel del producto fué mds bajo y el
ajuste mds pronunciade. Ver grafica 4.

Este comportamiento de la oferta global repercutié en una --
marcada contraccidén de la demanda agregada donde a pesar del au-
mento de las exportaciones de bienes y servicios, la reduccién -
de la demanda interna fue de tal magnitud que se observdé un aba-
timiento de la demanda global (cuadro 36).

La contraccién de la demanda interna se explica en su mayor
parte por la cafda de los nivelea de inversidn bruta total la -
cual registréd una variacién promedio anual del -4.31%. Ver gréa-
fica 7.

El consumo total, cuya participacién aumento ligeramente en
la demanda agregada, también cayd en el periodo pero a una tasa
marcadamente inferior que la inversidén (-0.B3% promedio anual).
En esto cabe destacar qﬁa el consume privado fué el mas golpea-
do, disminuyende su participacidn relativa en la demanda global,

mientras que el consumo del sector pdblico aumentd su participa-
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cidn en el consumo total y registrd un crecimiento promedic del
a.24%.

Por otro lado, las exportaciones de bienes y servicios aumen-
taron su participacién en la demanda agregada, con un crecimien—
to del S5.4% promedio anual.

8in embargo, aungue sg registré un repunte de las exportacio~
nes de blenes y serviclos, es evidente guo el destine de la pro-
ducciéen bruta dglobal estd orientado en su mayer parte a satisfa-
cer las necEsidaées del mercado interno.

Esta sttuacidn, caracteristica de la evoluridén de nuestra e-
conomia desde hace ya varias décadas, exige un mayor impulsoc a -
la diversificacidén e incremento de las exportaciones, sobre todo
para obterncr o recursos gue dinamicen las importationes de mer-
cancias y con @lln contribulr a reactivac loe niveles de acumula~-

cién e influir positivamante en el crecimiento econdmico.

3.1.4. Capacidsad real de acumulaciosn,

El andlisis de la evolucisn de la formacisn bruta de capital
fijo tiene egpecial interés tanto parae determinar los niveles ~~
reales de acumulacién de capital, como las posibilidades y regue-~
rimientos del crecimiento econémico.

Este concepto eg una aproximacidn a la categoria mads amplia
de acumulacidn de capital, la cual incluye tsnto la acumulacidén
en capital constante Tijo como de capital variahle. Sin embargo,
dado el peso tan importante que corresponde al componente de ca-
pital constante fijo en la acumulacién total, para desarcollar -
las fuerzas productivas e incrementar la productividad del traba~

jo, agui nos limitamos a trabajar con la FBOF como un indicador
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de la acumulacisn de capital real.

En nuestrp pais, tradicionalmente la inversidén piblica y pri-
vada ha sido impulsada por el gasto publico deficitario, sobre
todo en el periodo de industrializacidn por sustitucisén de impor~
taciones.

En el periodo 1988~1987, la caida marcada de los niveles de
inversion se explica por los problemas estructurales derivados ~
del agotamiento del patrén sustitutive de importacicones y por la
presencia de graves desequilibrios financieres al interinr del -~
paig y en su relacidn con el resto del munda.

Dentro de eato ultimo, el problema de la deuda extermna y de
su  servicio es fundamental para explicar en buena medida el por-~-
qué de los bajoa niveles de inversidn,

Hay que recordar gue en el disefo de la politica econdmica -
ra atribuys el déficit en balanza de pagos y los elevados nive-
les inflacionarios al exceso de demanda generado por el crecien-
te deficit pablico y al aumento de la oferta monetaria.

Por ello, la drastica reduccién del gasto publico para libe-
rar recursos y hacer freate a los compromisos fTinancieros con la
banca internacional, repercutid negativamente en la capacidad -
del sector publico para impulaar la inversidn productiva.

Esto afects no sélo a la inversidn del sector puablico, sind
también a la del sactor privade puesto que ésta depende del apo-~
yo brindado por el financiamiento pablico.

Siende un proceso tradicional, mo fue poalble modificarlio a
mediaﬁo plazo vy por ello fue necesario gque el Estado conservara
e impulsara esferas de inversidn estratégicas para acceder de me-

jor forma al patrdén de acumulacién secundario—~exportador.
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Ciertamente, la concentracion y centralizacién de capitales
ha salvado en gran madida los obstaculos actuales a la inversidn
por la Tormacién de grupos monopdlices que pueden invertir en -
Areas e induatrias que de otra forma serian inaccesibles. Dicho
fenémeno, ademds de ser un proceso incipiente, puede distersio-
nar &1 camino del nuevo patrén de acumulacién, en el - . ido de
las ramas en gue se localice el grueso de la inversién y el tipo
de produccisn que se privilegie (bienes de consumo durable, bie-
nes de capital, maguilas, etc.).

ta formacidén bruta de cap:tal fijo disminuysd su participa-
cién dentro del PIB en e] periode, observando una variacidén del
~6.344 promedio anual., Fueron los afos de 1982 y 1983 cuando se
registraron los decrecimigntos mds pronunciados (~146.8 y -28.3%
respectivamente). Despuiés, entre 1984 y 1983 se registraron va-
riaciones positivas dertvadas de un ligero auvmento de 1a inver-
sién privada en la industria de la conastruccién, pero tanto en ~
19846 como en 1987 volvié a ser negativo el crecimiento real de -
este concepto {(cuadro 37).

Respondiendo a la politica de reduccién del gasto puiblice, -
fuéd evidente que la caida madg notoria en la formacidén bruta de -
capital se regisird en 21 sector piblico yv» gue ovbyervd una tasa
de variacién anual promedio del —-11.56%. Ver grafica 8.

ta formacion hruta de capital del gsector privado por su par-
te, aunque también observd un decrecimiento del 2.9%4 anual prome-
dio, por lo mepos aumentd s participacisén en la FBCF total,

Sequn datoa del rguadroe 37, la formacion bruta de capital fi-
jJo  en la industria de la construccidon explicéd el mayor parcenta-

jie de la FBCF total. Aunque decrecid en un 5.85% promedio anual,
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en términos generales la inversidén privada en esta industria cre-
cid positivamente, mientras que la del sector publico observsé un
decrecimiento real (11.5&% promedio anual). Ver grafica 9.

Por el contrario, la FBCF en maguinaria y equipo disminuydé -
su participacien dentro de la FBCF total y también registrd un -
crecimiento negativo (8.21%), siendo mé&s notoria la caida de la
inversion del sector piblico que la del sector privado.

Estos resultados denotan el atraso en el proyecto de moderni-

zacién productiva planteado, puésto que la mayor caida de la in-
versién se registrd en la produccidn de maquinaria y equipo y es
precisamente eate sector el gue mids debia dinamizarse para desa-
rrollar las fuerzas productivas y concretizar el procese de re-
conversidn industrial, ew dacir, para acceder al nuevo patrdn de
acumulacidn caracterizado como secundario y exportador.
’ Ahora bien, al abordar el andlisis de las fuentes de fipan-
ciamiento a la acumulacién, podemos observar que la capacidad -
real de acumulacién normal de origen interno (CRANI) no alcanza
a representar el 2% del PIB durante todo el paeriodo {(cuadro 1
del Anexo Metodoldgico). Esto signitfica que la produccldn inter-
na de maguinaria y equipo es muy reducida e insuficiente para -
constituirse en el eje que dinamice el procesc de acumulacién,
Ver graficas 10 y 11.

Por su parte, la capacidad real de acumulacidn normal de ori-
gen externo (CRANE), aunque a partir de 1982 elevd fuertemente ;
su participacidén dentro del producto, su comportamiento se expli-
ca mds que nada por la se&era contraccién econdmica que se regis-
tré desde ese afo (cuadro 2 del Anexo Metodoldgico).

Ea notorio como el coeficiente de importaciones se reduce -~
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desde 1982, sobre todo en bienes intermedios y bienes de capital
En cambio, el coeficiente de exportaciones se eleva y da lugar a
un superivit comercial.

Aparentemente, lo anterior indicaria que se registré una gi-
tuacién idénea para la acumulacidén, al presentarse una CRANE po-
sitiva y creciente. Sin embargo, como se acaba de mencionar, es-
to se debid precisamente a la contraccidn del nivel de importa-
ciones, vya que en el Jltime afio (1988), cuando las importaciones
empiezan a crecer y el nivel de e .-ortacicnes tiende a eatancar-
se, se€ hace patente una reduccian de la CRANE en relacién a su
participacidén en el producto.

Dicha situzacisdn, por el contrario, es preocupante ya que el
excedente gue expresa la CRANE no se utilizd para financiar un -
mayor nivel de importaciones de maquinaria y equipo, sino para
dar paso al preceso de transferencias netas de recursos al exte-
rior.

La caparidad real de acumulacién extraordinaria (CRAX) fue -
negativa a lo largo de todo el periodo en estudio. Como conse-
cuencia del elevado payo de recursos por concepte del servicio -
de la deuda externa, la fuente de Tinanciamiento a la acumula-
cién que constituye el crédito externo pasd a ser una via de sa-
lida creciente de recursos hacia el exterior.

El efectc neto del endeudamiento exturno, uwrnia vez descontado
el pago de 1ntereses y amortizaciones, fue negative en todo el -~
periodo. Asimismo, fue tan narcado este fendmeno, que tuve como
consecuencia que la fuente de financiamiento a la acumulacién ~-
peor la via de Inversion Extranjera Directa se tornara insuficien—

te para incrementar el nivel de acumulacién (cuadro 3 del Anexo
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Metodolégico).

Estoe determiné que la CRAX fuera negativa y que contribuyera
practicamente  en nada para financiar la acumulacidén. For el con-
trario, au resultado -ciertamente indirscto- fue que se incremen—
taran las transferencias hacia el soctor externo, las cuales al-
canzaron en promedio un 74 anual come proporcién del PIB.

Finalmente, al evaluar el efecto que tienen los diferentes -
componentes de la capacidad real de acumulacidn efectiva (CRANI+
CRANE + CRAX), pedemos constatar que a partir de 1982 nuestro -
pais tuvo los mda bajos niveles de acumulacién registrados desde
1950,

lLa participacién de la capacidad real de acumulacién efecti-
va (CRAE) en el FIB nos muestra como, luego de registrarse nive~
les de acumulacién elevados durante los afos cincuenta y sesenta
a partir de 1970 comienza a disminuir el nivel de acumulacién.
Para 1los altimos diez afos, excepto el periode del auge petrole-~
ro 1979-1981, nuestra economia ha registrado niveles de acumula-
cidn marcadamente reducidos (cuadro 4 del Anexo Metodoldgico).

Lo anterior, adn siendo un indicador parcial, respalda nues-
tra hipétesis que expresa que la crisis econémica en nuestro -
pais se inicia hacia finales de los afos sesenta y principios de
los aetenta, siendo el periode 19B2-1988 en el cual se agudiza -
dicho fendmeno.

Asimismo, se observa que la crisis ya se presentaba antes ae
que emergiera el problema de la deuda externa como tal, en 1982,
Los origenes de la crisis son de cardcter productivo y hablan de
obstdculoga enéontrados por el proceso de acumulacién. For ello,

es necesario apuntar que la solucidén al problema de la deuda ex
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terna, no determinard, por s5i séla, la superacién de la crisis -

econdmica.

3.1.4.1. Inversidn extranjera directa.

En cuanto a la inversién extranjera directa es importante -
considerar tanto su distribucidén por sectores econdmicr™. :Zomo -~
su origen y la situacién comaercial de las empresas con IED, a e-
fectos de evaluar en forma aproximada el apoyo gue representa pa-
ra la acumulacidén interna de capital, los nexos que se estable-
cen con otras economias y su contribucicen para determinar el sal-
do de la balanza de pagos.

Generalmente se destaca la importancia de la IED como factor
de transferencla de tecnologia y sus efectoz multiplicadores so-
bre el nivel del producto, ademds de que es generadora de empleo
y no tiene efectos inflacionarios.

Dado que otros autores se han encargado de discutir estos ar-
gumentos, aquf nos limitamos a repasar su comportamiento a la -
luz del proce;o de apertura externa y desreqgularizacioen de nues-
tra economia.

De acuerdo con el cuadro 38, la IED disminuysé ligeramente su
participacien dentro del sector industrial. A pesar de que en es-~
te sector tiene el mayor peso, (en 1982 representaba el 77.384%,
mientras que en 1987 significé el 75.0% del total de IED). Por
otra parte, la inversidn extranjera en el sector servicios aumen-—
té su participacidon de un 11.79% en 19828 a un 17.20% en 1987, -
producto quizd del creciente papel desempedado por el turismo y
los servicios en general,

En los sectores comercio, extractivo, agropecuario y pesque-
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ro los montos de IED son minimos.

Por otra parte, analizando la 1ED segun pais de corigen es -
claro que EUA mantiene la mayor participacisn (465.5% del total -
acumuladoe hasta 1987), seguido de Alemania Federal (4.9%), Japén
{(5.6%), Gran Bretara (4.7%4), Suiza (4.4%), entre los paisea mas
importantes (cuadro 39).

Es notorio que el origen de la inversidn estrecha aun mas -
los lazos de dependencia econémica con EUA y con los paises euro-—
peos que empiexan a formar nuevos bloquea de poder, asi como con
Japoén.

En cuanto a 1a balanza comercial de empresas con IED, duran-—
te el pericde 1983-87 se registraron saldos positivos y crecien—
tes a excepciéon de 1985 cuando se registrd un saldo de -215.1 mi-
llones de délares (cuadro 40).

Es posible que la maduracién de las inversiones realizadas -
en la década pasada haya contribuido a explicar este saldo posi~

tivo el cual, a pgsar de ser bajo, revierte la tendencia de losg

avic; setenta donde permanentemente se registraron déficits comer-
ciales.

Por otra parte, gsegun puede observarse en el cuadro 3 del -
Anexo Metodelogico, les flujos de 1ED tienden a incrementarse en
los Gltimos afvs, seguramente como resultado de loa cambilos re-
gistradeos en cuanto al proceso de apertura externa y por el im-
pulsoe y facilidades otorgadas en materia fiscal para la entrada
de inversiones extranjeras a nuestro pais.

Otro comportamiento gque puede ocbservarse es que las ganan—
cias obtenidas por el inversionista extranjero tienden a reinver-—

tirse mis en el territorio nacicwnal, por lo gue el efecte neto -~
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de los flujos de IED, una vez descontadas las utilidades remiti-
das, fue positive y creciente en los dltimos afos.

Por ulgimo, €5 notoric que la IED como fuente de financia-
miento a la acumulacidn @y ementado su importancia. A posar
de que adn no se obseryv.. niveiles muy elevados, es probable que
en el mediano plazo se convierta en un pilar del financiamiento
a la acumulacidn en nuestro pais.

3.1.5. Ahorro.

Este concepto revicia gran interes puesto que nos habhla de -~
los recursos econdémicos que pueden ser destinados para cubrir -
les requerimientos de inversidn y ampliar la capacidad producti-~
va.

Ademis, = través del andlisis de su estructura y evolucisn -
en el tiempo, es como se pusde apoyar o recharar la hipdtesis de
la "insuficiente capacidad de ahorro internn" y =i impacte direc-
to sobre el déficit en balanza de pagos.

A primera vista, a juzgar por los datos del cuadro 41, el --
ahorro total neto generado durante el periode 1982-1987 decrecis
en un 1{.6“% promedio anual, siendo mds pronunciada la caida del
ahorro externo (-284.34% promedio anual) que la del ahorro inter-
no (-7.40%),

Por su parte, fué notorio el descenso de la participacioén -
del ahorro total en el PIB ya gue de representar el 13.1%4 en -
1982 pasé a ger de sélo el 7.1% en 1987. La caida se hace adn -
mads drdstica si tomamos en cuenta gue el ahorro neto total repre--
sentaba el 18.6 y 18.8% del PIB en 1980 y 1981 respectivamente.

El ahorro interno tambiégn disminuyd su participacidn dentro

dezl PIB. Ver grdfica 12. Lo anterior agudiza los problemas actua

- 214 -



Grafica 12

AHORRO MNACIONAL COMO PROPORCIOM DEL PIB

3

2.6 1 L
126 < D Ahorrs Extarne
D Anena intermno
g 8.475
S
o
2
Q
& 384
2
2
o
£
k4
9 omasd .-
~3.9 v - r : T T
1982 1503 1984 1986 1306 1907
Anas
EVOLUCION DEL AHORRO NACIONAL
Cracimisnio Anuai
200 ~+-~_Ahorro interno
L1 8~ Ahorro Exlerno
o . e 2l
| ——
~20Q 1 .
3 g
£
400
o
R -
a \ B
-800
!
-B00
=-1000 v ¥ T T 1
{962 1983 1984 1985 1988 1987
Anos

FUENTE : Cuadro 31.



les que enfrenta el proceso de acumulacisn ya que, adn conside-
rando la caida de los niveles de inversion fija bruta en el pe-
riodo, 1los requerimientos minimos de inversidén (aproximadamente
16.5% del PIB) rebasan la digponibilidad del ahoiro interno, muy
a pesar del draatico ajuste del gasto pdblico y la seveio con—

traccidén del consumo privado.

Lo anterior no significa que en efecto se presentc una insu-

ficiente capacidad de ahorro interne en la econcaia, puesto que
habria que especificar cual es el destino final del excedente ge-—
nerado, el fual cievtaaonte no s reducidoe.

lLa repatriacidn de utilidace” de empresas extranjeras, pago
de patentes y comisiones por la .wmpurtacién de tecnwlogia v el

pago del servicio de la deuda externa, aui como la creciente fu-

ga de capitales, son factores de Leoportanci: que no deben dejar

de contemplarse para evaluar y explicar el rudacide nivel del -
ahorro interno disponible.

Esto ultimo se edemplifica en parte con el comportamiente -
del ahorreo externe durante el pericdo, el cual registerg una va-
rlacisn negativa. A4Nn considerande que estas cifiraga no incluyen

transferencias netas al exterior por concepte del page de intere-

ses vy amortizaciones de la deuda externa, #! anorro extesrno re-

presentsd en promedio el -1.3% del PIB en vules afos,

Con  todo esto, se hace patente el fracaso de la politica de

elevacién de las tasas de intev y (2 subvaluacién del tipo de
cambio para fementar el ahorro intaerne y vepatriar les capitales

wsode la década. Las condi-—

que asalieron del pais desde princigi
civnes de especulacidn financiera @@ ispusieron para determinar

el descemso de los niveles del ahorvo dispecitile.



Ante los reducidos niveles del ahorro interno y externe, el
acceso a la nueva modalidad de acumulacisén secundaria exportado-
ra exige dinamizar los niveles de inversidn real y para ello, -
entre otras condiciones se requiere contar con recursos econdémi~
cos  en un monto mayor al que se pudiese necesitar en coendiciones
normales de crecimiento.

3.1.6. Empleo.

El comportamiento del empleo durante el periodo muestra las
graves repercusicones que ha significade la caida de los niveles
de la inversién y del producto &n nuestro pais.

La poblacidn econdmicamente activa crecid a una tawe anual
promedio del 3.46%, muy por encima del crecimiento de la pobla-
cidén total (2.84% promedio anuall). Ver grdfica 13 (cuadro 42).

Sin embargo, ante este incremento de la poblacidn en edad de
trabajar, sobre todo de jévenes entre 15-25 afos de edad que -
constituyen el mayor porcentaje de la PEA, la generacién de em-
pleo en el sector formal de la economia crecis a un escaso 0.30%
arm:al promedio.

Es curioso observar como a pesar de gue el empleo registrado
en el IMSS crecidé a una tasa anual promedio del 4.47%, tanto la
poblacién ocupada on ol llamade sector informal de la economia,
como la& poblacidn en desocupacisn ablerta, crecieron a tasas pro-~
medio del 67.23 y 10.23% respectivamente.

Lo anterior explice por qué, mientras que el gmpleo en el -
sector formal disminuyé su participacisen dentro de la PEA (de un
R0.9% en 1982 a 77.1% en 1987), la peblacion que s@ ha visto des-
plazada al llamado sector informal y el desempleo abierto aumen-

té significativamente y de represantar el %.14% de la FEA en
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1982, en 1987 ya participd con el 22.9% (cuadrc 42),

Por si fuera poco y para resaltar adn mads los graves proble-
mas que esto ocamiona es util apuntar que la productividad media
laboral del personal ocupade en el sector formal se ha mantenide
en niveles muy bajos e inclusive ohservéd una variacién anual pro-
medio negativa del 0.4&6%. Esto, entre otros factores, contribuye
a reforzar el estancamiento productive actual.

Por altimo, es conveniente analirar el compertamiento del em-—
ples en el sector formal por actividad econdmica, para determi-—
nar cuales han sido los gectores mas afectados. Ver gratica 14.

En  términes generales s mantuvicron laz participeciones re-
lativaas de 1low secteres primario, secundario y terciario dentro
del empleo total (27.0, 22.0 y 851.0% @n promedio, respectivamen~
te)., Pero fué gl usector secundaric o] que reglistrd una variacisn
nagativa del orden de {.23% anual promedio, en contraste con el
sector primario que obmervéd una tasa de crecimiente promedio de
1.39% (cuadro 43).

Fueron la industria manufacturera y de la construccidén las -~
que mas desplazaron fuerza de trabajo va gque en promedio crecie-—
ron al -0.81 y -2.894 anual respectivamente.

Finalmente conviene apuntar que dentro del sector terciario,
el comercio y el sector servicios ademas de participar con el ma-
yor porcentaje de absorcidn ocupacienal registraron incrementes

positivos, aungue a niveles minimos.

3.1.7. Remuneraciones,.
El comportamiento real de la remuneracién total de asalaria-

dos muestra un claro descenso en su participacién dentro del va-—
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lor agregadeo de la economia, puesto que de representar el 35.322%
en 1982, en 1787 participé sdélo con el 25.546% (cuadro 44).

Si1 se considera sédlo la remuneracisen interna de asalariados,
las razonegs respeclivas son del 35.21 y 25.31% para los mismes -
afios. Esto ceontrasta con la evolucidn del excedente de explota-
cién el cual aumentd de un 446% en 1982 a aproximadamente un 51%
del valor agregado en 1987, lo anterieor auan siendo un indicador
muy burde, nos muestra que el grueco del ajuste ha recaido sobre
2] conjunto de asalariados ya quw'el ingresoa de la poblacisén asa-
lariada ha disminuido mientras que las ganancias del capital se
han elevado an térainos reales,

Esta distribucidén regresiva del 1ngreso se entiende de mejor
manera st %e repasa la evolucisén de las remuneracicones a los asa-
lariados por actividad econdmica (cuadro 495).

Una caracteristica generalizado en todos los sectores econs-—
mices fue la caida evidente de las remuneraciones, sslo que en -
el sector secundario el decrecimiento promadic fue mas pronuncia-
o ‘irante el periedo 1982-1987 el crecimiento veal de las remu-—
ner: . 1ones en este sector fue del -7.51% promedio anual, inclusi-
ve superior al crecimiento de las remuneraciones internas tota-
les {(-6.34% promadio anual).,

En la industria manufacturera, de la construcecidn y electri-
cidad se observaron 1as variaciones negativas nds pronunciadas -
(7.09, B.b6 y 8.954 en promedic anual), lo cual muestra que ade-~
mas de ser las industrias que mas han desplazade fuerza de traba-

jo, también operan con patrones d

Mistribucidn regresiva del in-
greso.

Como  se verd en el apartado siguiente, esta distribucién del
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ingreso a favor del capital y en contra de la poblacidn asalaria-
da se explica fundamentalmente por la fuerte caida de los sala-

rios reales.

2.1.8. Salariosa.

Es innegable que une de los pilares schre los cuales se es-
tructurs la politica econémica en esteo afos fue 1a fuerte reduc—
cién de los salarios reales, El discurso oficial solicité nueva-
mente el sacrificio de la poblacidén ¢rabojadora para seportar —-
las medidas de ajuste v con ello, segun se dijo, poder hacer -~-
frente a la crisis econsmica del pais.

Ante esto y dada la prioridad atribuida al combate de la in-
flacién, la oustificacisn légica de la depresisn de los niveles
salariales fue que éstos debian ser controlados rigidamente para
evitar los riesgos de wuna hiperintlacidn y para abatir los défi-
cit pablico y en balanza de pagos, asi como contraer la demanda.

Ademds de este objetivo declarado es obvio que también se --
perseguia incentivar la inversion productiva por la repercusién
positiva que sobre los niveles de rentabilidad tiene la caida de
loga salarios reales. La elevacisn de 1la tasa de plusvalia por el
mecanismo de reduccidén de los salarios reales fue la via idénea
para aumentar la tasa de rentabilidad, ante los bajos niveles de
productividad del trabajo (cuadro 46é).

Lo anterior muestra una tendencia a abatir el coste de la -
fuerza de trabajo, dando como resultado final la elevacién del -~
excedente de explotacidén, como puede observarse en el cuadro 44,

Ademas, en un marco de apertura externa y de promocidén a la

inversien extranjera directa, lo anterior adquiere aun mds impor
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tancia. puesto que niveles salarl;les bajos y niveles de produc—
tividad elevados son factores que potencialmente pueden influir
para que entren al pais recursos por la via de inversidén extran-
jera y mejoren la posicisn de M@xico ante la competencia interna-
cienal.

Revisando las cifras disponibles sobre el comportamiento de

los s=salarion y de su participacién en el valer agregado de la e-
conomia, se& puede afirmar gque la reduccidn de los salarios fue -
quiza el Jdnice uvbietive de peolitica econdmica gue 31 se cumplis
conforme a las metas planecadas.
o pusar Zz oque los salarics nominales creclievon en montos —-
muy superiores a los afles antericres, los salariocs reales decre-
cieron puesto que leg niveles inflacionarics se dispararon fuer-
temente, sobre todo en los afos 1985-1787.

Utilizando el deflactor implicite del PIB, el repaso del com—
portamiants de low salaricos reales demuestra que el indice del -
salario medio pasdé de 6.37 en 1982 s un 3.99 en 1987, observando
un cwcrecimiento acumulado del 4B.1%. Ver graficae 15.

Por su parte, en tanto el indice del salario manufacturero -
decrecisd en  un 30.6% acumulade durante el periodo, los salarios
minimos Urbanos cobaervaren una fumrte caida del Sis acunulads on
estos afos (cuadro 4b6).

Ante estos datug, es patente la marcada reduccioen del poder

adquisitive de la poblacién aualariada. Lo anterior se reafirma
81  confrontamos las estadisticas sobre el cumportamiento real -
del ingrese nacional disponible, su asignacién, y la participa-
cion que en ¢l tienen los factores productivos.

Conforme al cuadro 48, &35 evidonta la reduccidn del ingreso



SALARICS NCMINALZS

‘982 . 1487
"o
D Inics Saiude dinmme
[ P s saioso Hamstonrn

2 D indie Salade Nadk
.
2
3 (-]
L3

”,mﬂjjm

ALLP IR CONRTEPRNR R [T /]
Mo

SALARIOS REALES

1992 _ 1987
: [7] maica Salorta niskne
B Indica %oloo Nenufecharsra
. X Indios Salaske Necfo
g
» B
4 X
54 A,
H N
2 S
g%\
g

v
1962

FUENTE : Cuadro 46 y 47.

Grafica 15

SALARIQOS NCMINALIS

Crecimianic dnvai
1o ~— indlew Satabe Hinimo

40— iy Selmibs Nanutorvio
- Indior Saiamy Wadh

¢

g

Parcoeriajey
2

e

v v ™ M
1981 RRY AL Isen e e
Anoa

SALARIOS REALES

Crecimisnto Anual
3 =4 Indice Toiode Hinne

~0— Indics Salorke Henulochrwo
—— Indite Salnrks Nadko

&

Porcertcler
'
s

-3

-B T —~r T J
1902 1N AL EAs 1wes 1w
Anos



de los trabajaderes (fondo salarial) dentro del ingreso nacional
disponible, puesto que de representar el 41.7% en 1982, en 1987
participdé con el 31.3%, registrando una variacidn anual promedio
del —-&.42%.

For el contrario, el ingreso del capital sumentd su partici-
pacién en el ingreso nacional disponible al pasar de 48,04 en —-
1982 a un &0.46% en 19B7, observando una tasa media de crecimien-
to anual de 3.89%.

Por ultimo, si analizamos la particlipacidn de l2 mausa zala-
}iax en el producto internoe bruteo {cuadro 47) v las participa-
ciones relativas de los distintos secteres econdmicos, s paten-

te la veduccidn del ingreso satarial dentro del preducto.

En los tres sectored econdinicos s observa un descenso en la
participacién del ingreso salarial dentro del producte interno -
de cada sector, 3dleo que en el sector secundaric la caida es mds
pronunciada  (de 15.4 puntos porcentueales con respecte a 1982).
El descensec observade en el sector primarico es de 7.1 puntes por-
centuales, mientras que el correspondiente al sector terciario —
es de 6.8 puntos porcentuales durante el mismo periodo.

Es de suponer que el descenso daz los niveles de vida de bue-
na parte de la clase media asatariada se debe al abatimieolo de
los niveles salarialea del sector publico, lo cual se inscribe -
dentro de la politica de reduccién del gasto pablico.

Esta distribucién del ingrese, a favor del capital y en con-
tra del trabajo, muestra sin lugar a dudas que &l proyecto de -
cambio hacia el nuevo patrdn de acumulacidn se sustenta en una -
fuerte elevacién de la explotacién de la fuerza de trabajo, via

reduccién de los salarios reales, con el objetivo de crear las -
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condiciones necesarias para el incremento sostenide de la valori-
zacién del capital.

Sin embarge, las contradicciones gue se generan a nivel glo-
bal comprometen la posibilidad de una recuperacion econémica en
el corto y mediano plazo, ya que la contraccién de la deman'c in—
terna que se produce por la caida de los salarios reai apide,
a su vez, la reactivacion de la inversidn preoductiva y contribu-
ye a mantener bajos los niveles de productividad y de empleo, a
menos que el déficit productivo se cuhra cen impertacienes y la

inversisén se destine al fomente do las exporiaciones.

3.1.9. Balanza de pagos,

El desequilibrio en las cuentas externas se ha constituido -
en una caracteristica estructural del desarrolln econsmico nacio—~
nal. FPor lo menos en las tres Jdltimas décadas, lea déficits en -
la cuenta corriente de la balanza de pagos, asi como los saldes
negativos en el balance comercial y los bajos niveles de reser-
vas internacionales, son elementos que han estado presentes casi
permanentemente en la evolucidén de nuestra ecenomia,

Como ya se apunté anteriormente, un resultado importante del
agotamiento del paetron de acumulacidn por sustitucién de impoerta-
cionezs fue el creciente déficit en la balanra de pagos. Los ele-
vados requerimientos poer importaciores de hienes y servicios so-
brepasaron la capacidad interna de la economia para hacerles -
frente y se empezarcn a manifestar los efectos de la 1lamada in-
suficiencia de la capacidad real de acumulacidn de nuestro pais.

Para 1982 como resultade de l& drdsticas politica de ajuste -~

implantada, el déficit del balance en cuents orrviente disminuyd



notoriamente con respecto a 1981, En 1983 y durante los afing si-
guientes (excepto 1984) los saldos en la balanza comercial y en
cuenta corriente son peositivos, revirtiende el tradicional defi-
cit en estas cuentas. Ver graficas t4 y 17 (cuadras S0 y S5id.

Esta situacidén no respondis a un incremento sustancial de ——
las exportaciones de bienes y servicios o a un fortalecimiento -
del proceso sustitutivo de importacicnes, sino bAsicamente a la
fuerte caida del nivel de importaciones lo cual repercutidé direc-
tamente en el nivel de inversidn y contribuyé a explicar el es-—
tancamiento productive durante el pericdo.

- Balance en Cuenta Corriente,

£l saldo en la cuenta corriente de balanza de pagos en el pe-
riodo 1982-1987 observé un crecimiento anual promedio del 191.0%
(cuadro 51).

Los ingresos en cuenta corriente mestraren una tasa de creci-
miente del 1.7% anual premedio, mientras que el nivel de egrescs
se reduje a un promedio de -4.93% anual.

-t salde en cuenta corriente como propoercidn del FIB pasd de
representar  un ~3.4% en 1982 a 2.7% en 1987, Este compertamiento
se explica mas gue nada per el saldo faverable en la bxlanza co-
mercial, ya que los saldos en la bhalanza de servicios no facto-
riales vy en la de transferencias se mantuvieron e niveles pesi-
tivos muy reducidos, mientras que el saldo en el balance de ser-
vicios facteriales fue negativo a lo largo de tode el periodo.

- Balanza Comercial.

El balance comercial registré saldos peositives durante todo

el pericdo schre todo en 1983 y 1984, cuando los montos alcanza-

dos (los mas grandes de los ultimos cuarenta afos) fueron de -
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13,761 y 12,942 millones de délares respectivamente (cuadro 52).
Las exportaciones de mercancias observaron una variacidén anual -
promedio del ~0.S5%. En cambio, la raduccidn de las importacio-
nes regisiré una tasa de variacidén anual del -3.3%. E1 resultade
evidente fue que, como porcentale de las importaciones, las ex-
portaciones de marcancias  aumentaron su participacidn al pasar
del 147.0% en 1982 & un 168.%% ecn 19G7.

Asimismo, como  proporcién del PIB las ewportaciones de mor-
cancias  pazaron de regresantar el 12.4% en 19682 a un (4.4 en -
1987, mientras gue las impertiazciones de m@rcancias se mantuvie-
ron practicamente on 2l mismo nivel duranto ol periodo (B.5% a-
prouimadancnte), amentrandoe con clle un decrecimiente real.,

Las exportaciones deo mercancias en @l sector agropecuario re-~
presentsaron en promedio ¢l 7.0U7Y% ds las exportaciones totales oe
mercancias  durante &l pericdo. En cambie, laus exportacienss de -~
la 1industria extractiva representaron en promedic el 59.3464% (ca~
yendo marcatamente  sohre  todo en 1984 y 1987) v las correspon-

dientes a la industria mapefacterera peillciparon con el 33.12%,

aumgntandn  sostenidamente 2 lo large de estos afos. Ver grafica
18.

Lo anterior revierte las tendencias observadas en 1978-1981
cuande las parvicipaciones relativas de ambas industrias fueron
en sentido inverse, y la economia mexicana se caracterizd en ~
gran medida por la casi monoexportacidn de hidrocarburos,

Eg evidente que el comportamiento de las exportaciones por -
sectores productivoes en los afos recientes obedece tanto a la -

evolucién desfaverable del valer internacional de las exportacig
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nas  de petrdleo, como al ligero repunte de las exportaciones de
otras mercancias, sobre todo manufactureras.

Ltos ingresos por exportacién de petrsleo crudo y sus deriva-
dos cayeron drdasticamente hacia finsles del pericdo, mientras -
que los ingresos por cexpertacisn de mercancias no petroleras sge
incrementaron al representar un 58.22% de las exportaciones tota-
les en 1987, contra un 22.39% registrado en 1982 (cuadro 54).

En cuanto al comportamiento real de las importacienes de mer-
cancias se observa que la industria manufacturera sostuvo la ma-
yor participacidén dentro de las importaciones totales (B5.2% en
promedio).

Finalmente, el comportamiento de las importaciones segun ti-
po de bien muestra claramente el predominio de los requerimien-
tos de materias primas, seguidas de los bienes de capital y en -
tercer términe de bienes de consumo. Lo antericr modifica el pa-
trén tradicional de importaciones, ya que anteriormente predomi-~
naban las importaciones de bienes de capital, seguidas de blenes
intermedios.

- Balance en Cuenta de Capital.

E1 saldo observado en la cuenta de capital fue positivo en -
la mayoria de estos afos, aunque se situd en niveles muy reduci-
dos. La situacién reflejada a lo largo del periodo fue la de una
severa contraccién de los flujos finmancieros, sobre todo en 1983
y 1983 cuando el salde se tornd negatlivo (cuadro 55). »

El monto de capital a large plazo registrd una variacison a-
nual promedio del -23.51% como consecuencia de la contraccisn -
de los préstamos externos a largo plazo, registrdndose sin embar-~

geo saldos positivos en este concepto. Por su parte, la disponiby

- a3t -



lidad de capital a corto plazo fue negativa durante el pericdo,
lo cual habla de la presencia de transferencias netas de recur-
s0s al exterior,

Se observa una ligera diferencia en el comportamiento de las
obligaciones financieras a cortec plazo del sector puablice en re-
lacién al sector privado, producto quizd de las renegociacicnes
de la deuda externa, pero en teérmincs globales fue evidente tan-
to la severa contraccisn financiera como la creciente transferen-—
cia de capitales al exterior.

Relacienado cen lo anterior, la fuga de capitales expresada
bajo el rubro de errores y omisiones, disminuyé durante el perio-
do y no regisiréd niveles comparables a leos de 1981 y 1982, aun-
que se mantuvo en cifras elevadas.

Esto, entre otros aspectos, da muestra de la situacidén de es-
peculacién con activos financiercs y moneda extranjera lo cual -
actua en detrimento de la inversicén preoductiva. Como ejemplo bas-
te recordar que en 1986 y 1987 se registraron monteos positives -
en i rubro de errores y omisiones, y fue justoc en gstos afcs -
cuando se observé el mayor repunte en la historia de la Bolsa Me-

xicana de Valores.

- Reservas Internacionales.

Derivado sobre todo del comportamiente positivo en el saldo
de 1la balanza en cuenta corriente, el mento de las reservas in-
ternacionales pasdé de un nivel minimo de -3,184 millones de dé-
lares en 1982 a 6,924 millones de ddédlares en 1987.

En ello intervino tante la reduccion de las importaciones de

bienes y servicios como el incremento de las expoertaciones de ma



nufacturas a fTinales del pericdo. Ademas, es de mencionar el re-
punta de los flujos de inversién extranjera directa y la ligera
recuperacisn  de los precios internacicnates del petrdleo en los
dos altimos afies.

Sin embargo, a pesar de haber alcanzado el objetive anhelado
de revertir el saldo negativo en balanza de pagos, esto se logré
en base a la deliberada contraccidn de la actividad econdmica vy
poatergande la meta de lograr un crecimiento econdémico sosteni-—
do.

En contraste, eps importante sedalar que bupna parte de los -
recureos disponibles sirvieron para hacer frente a leos compromi-
808 con la banca y organismos financieros internacionales, dando
cuenta que el ajuste econsmico impuesto ha servideo para finan—
ciar las transferencias netas de capital al exterior y sdlo una

minima perte se ha canalizado para reactivar la inversién real.

3.2 Indicadores financieros y de precios relativos.
© Gar.yr, Sactor financiero.

La captacién financiera en términes reales crecids negativa-
mente durante la mayor parte de estos afos y sélp en 1984 y 1987
se regiatraron variaciones positivas del orden de &.9% y 0.5%
respectivamente (cuadro k).

La captacién bancaria siguis explicande el mayor porcentaje
de la captacidn financiera total (aproximadamente 88.3%4 en prome-
dio), E1 porcentaje restante correspondid a la emisisn de valo-
res gubernamentales y papel comercial, losw cuales incrementaron
su partidipacidn en la captacién financiera glebal.

Este aumento de la captacidén por valores gubernamentales y -
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papel comerclal se debe al mayor uso del endeudamiento internc -
por parte del sector publico, dada la restriccisen crediticia ex~
terna.

Por su parte, el crédito otorgado a los sectores privado y -
social por la Banca Multiple fue casl nulo, dando cuenta de la -
severa restriccién del crédito bancario y, con ello, los limites
reales que se encuentran para el financiamiento de la acumula~
cién de captital,

Eate comportamiento de la captacidn financiera, reafirma el
crecimiento acelerado de la deuda interna y contribuye a mante-
ner alto el déficit financiero del sector publico, creando a su

ver presiones inflacionarias.

3.8.2. Tipo de cambio.

La politica de sobrevaluacién del peso sostenida en décadas
pasadas no pudo continuarse por mas tiempo y en 1981 se registré
la primera devaluacién de la moneda en el actual decenio. Sin em—
bargo, el porcentaje en que se dié esta davaluacién no guardsd el
minimo de comparacisén con las fuertes devaluaciones de los afos
siguientes.

Tradicionalmente ge argumenta que un nivel adecuado de deva-
luacidn de la moneda puede contribulr a incentivar las exporta-
ciones, paro ello depends del crecimiento de la productividad -
del trabajo, de los niveles reales de acumulacién de capital y'—
de los indices inflacionarlios internos, as{ como del! coeficiente
de exportaciones a xmpnrticSones.

En e} caso de Maxico, a partir de 1981 se llegé al recurso -

devaluatorio por las circunstancias obligadas del desequilibrio
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e la balanza de pagos y por 2] creciente deéfigit del secior pd-
blico, le cual hacia intolerable mantener sobrevaluado el peso,
dado el nivel tan reducido de las reservas internacionales.

Si bien es cierto que en nuestra economia la causa de los de-
sequilibrios en las cuentas externas y en las finanzas publicas
sg encuentra tanto en la desproporcionalidad entre sectores pro-
ductivos, como en los bajos niveles de la productividad del tra-
baje vy la escasa vocacisén exportadora de productos manufactura-
dos, también es cierto que los afos ochenta se caracterizan por
la presencia de un nuevo fensmeno que potencializa estos dese-
quilibrios y que se inscribe dentro de la llamada crisis finan-
ciera intermacional: el problema de la deuda externa.

En estos afos, el problema de la excesiva deuda externa ad-
quiere ya el cardcter de fendmeno estructural dada su permanen-
cia en el tiempo y pasa de ser un complemento al financiamiento
de la acumulacién de capital, a constituirse en una seria res-
triccisen a la misma.

Como consecuencia, tanto las obligaciones financieras de deu-
da externa como los preblemas productivos antes sefalados, con-
tribuyeron a crear un ambiente de especulacidn financiera donde
se privilegid la especulacidén con el délar.

Dentro del marco general de la politica de ajuste implantada
en el periodo, la drdstica reduccién del gasto piblico impactsd -
seriamente la capacidad de las autoridades monetarias para mente-
ner sobrevaluado 21 peso con respecto al délar.

A partir de 1982 se procedid a instrumentar dos tipos de cam-—
bio: uno de tipo controlado preferencial y otro de cardcter 1i-

bre, restringiendo la libre convertibilidad y los depésitos en -
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dolares, comp respuesta a los graves efectos para las fTinanzas -
pablicas y sobre el nivel de las reservas internacionales que tu—
vo la fuga de capitales.

Fosteriormente, ante las diversas formas de especulacidn con
el délar, en 1983 se procedid a instrumentar un mecanismo de des-
lizamjento porcentual periddico de la moneda, que pretendia Ti-
jar de manera gradual el tipo de cambic en términos mads reales y
dar estabilidad al sistema monetario y financiero.

Esta situacidn se torné de nuava cuenta en un campo propicio
para la especulacion ya que ante el repunte vertiginoso de los -
niveles inflacionarios desde el segundo samestre de 1985 se en-
tré en una etapa de indizacidn de los principales precios relati-
vos, en la cual el tipo de cambio y la inflacidn se determinaron
mutuamente provocando el crecimiento casi incontrolable de ambas
variables.

El resultado fue el incremento de las ganancias obtenidas -
por los especuladores e inversionistas financieros. Durante 1986
y 1987 wue registraron las devaluaciones del peso mas pronuncia—
das de los ultimos afos, creando un ambiente de profunda incerti-
dumbre y de especulacién financiera que evidentemente contribuyd
a impedir la reactivacién de la inversién productiva.

S1 tomamos el tipo de cambio de 1980 como aficv base, lo men-
cionado antericrmente se constata ya que el tipo de cambio con-
trolado promedio registrd un crecimiento anual del 88.54 y la va-
riacién del indice devaluatorio para los dos ultimos afvs fue de
2,563.8 y 5,865.85% respectivamente (cuadro 57).

Por su parte, el tipo de cambio libre promedio crecid en for-

ma similar y las variaciones del indice devaluatorio para 1986 y
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1987 fueron de &,479.3% y 6,025.53%.

Por ultimo, es evidente gue esta situacidn contribuyd a de-
terminar la instrumentacién del llamado Pacto de Selidaridad Eco-
némica a finales de 1987. En este pericdo, cuando el tipo de cam-
bio controlade se situé en 2,198.50 pesos por délar, se procedié
a fijar un deslizamiento de la moneda en un pesc diario, respon-
diendo al objetivo explicito de crear condiciones de estabilidad

cambiaria para fomentar la inversién y el comercio exterior.

3.2.3. Finanzas Publicas.

€l saneamientoc de las fipanzas publicas, como cbjetive decla-
rade de la politica econémica, observd un fracase evidente si -
confrontamos lows resultados registrados anualmente y durante el
pericde en su conjunto, con las metas proyectadas dentro del -
Plan Nacional de Desarrollo 1983-1988.

Lo=m ingresos presupuestales del sector puiblico sélo registra-
ron  un crecim}ento anual promedic del 0.85% en términcs reales y
cumnia  proporcién del PIB pasaron de representar el 27.8% en 1982
a 29.2% en 1987, Ver grafica 19 (cuadrog GF y 60D,

El nivel de egresos crecis a una tasa anual del 0.4%9%, aumen—
tando su participacidn relativa dentro del producto. Eate compor—
tamiento determind que el déficit econémico y finsnciero del sec—
tor pudblico no disminuyera en la misma proporcidén en que se ins—
trumenté el ajuste del gasto de inversién.

El gasto del Gebierno Federal aumentsd su participacidn den—
tro del PIB en términos reales, mientras que el gasto de los Or-—
ganismes y Empresas Controlados se reduje, reflejande mds gue na—

da el saneamiento de las finanzas de las empresas paraestatales.
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Loes ingresus provenientes de Pemex aumentaron ligeramente su
participacién dentre de los ingresos totales del Gobierno Fede-
ral (excepto en 1984 cuando cayeron abruptamente), mientras que
1os ingresos sin Pemex conservaron su participacidn en un 70.0%
aproximadamente (cuadro 62).

Cabe sefalar que la mayor parte de los ingresos del Gobierno
Federal se explicaron pov los ingresos tributarios, sobre todo -
por el impuesto socbre la renta y el impuesto al valor agregado,
que aumento su participacién real en los ingresos totales.

Dentro de los ingresos por impuestos sobre la produccion y
servicios, es oportunc sedalar el aumento del impuesto por gaso-
lina vy la disminucién de los impuestos a las importaciones, lo -
cual muestra el proceso de adecuacion de los precios de bienes y
servicios del sector pdblico, y el preceso de desregulacicon exce-
siva de nuestra economia en los ultimos afos.

En cuanto al gasto del Gobierno Federal se refiere, es evi-
dente la estricta disciplina de ajuste seguida en el periodo, -
puesto que mientras el gasto corriente aumenté su participacisn
en leos egresos totales, el gasto de inversidn disminuyd severa-
mente su participacidén relativa.

El aumento en el gasto corrientie se debisd basicamente al in-
cremento del pagp de intereses interncs y externos, puesto que ~
el gasto corriente programable se redujo considerablemente. Ver
grafica 20 (cuadro &1).

Ante estas cifras se hizo patente que a pesar de la marcada
contraccién del gasto bablico, gsobre todo de capital, las cre-
cientes erogaciones por concepto del pago de intereses scobre la

deuda pdblica contratada impidieron en forma importante que el
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déficit econdmico y financiero del sector puablico se redujera a
niveles mencs comprometedores, que permitieran impulsar el creci-
miente econdmico.

El déficit financiero del sector publico en términes reales
decrecisé a una tasa del 1.4% promedio anual. Como proporcién del
PIB, 1luego de reducirse en los primeros afos del periode (aunque
no de acuerdo a las metas propuestas), volvié a incrementarse pa-
ra 1986 y 1987 situdndose en niveles simllares a lom registrados
en 1988. Ver grafica 21.

Por =su parte, tanto el déficit por intermediacién financie-
ra, como el déficit sconsmico del sector pablico se redujeron co-
mo proporcisn del FIB.

Por ultimo, observamos que a partir de 1983 se registré un -
superdvit econémico primario en términos reales, sin contar el -
pago de intereses externeos e internos. Es decir, que la elevada
carga que significa el pago de intereses (sobre todo de intere-
se#s  internos a finales del periodo), fue lo que determind esen~
cialmenie que el déficit econdmico del sactor pablico se mantu-—

viera a niveles elevados.

3.B.4, Indices de pracios.

LLos indices inflacionarios fueron especialmente elevados al
finalizar el periodo, hasta el punto de situarse #n variaciones
anualed de tres digitos en 1986 y 1987 (cuadro 43).

El indice nacional de precios al consumidor, tomando como -
ado base 1980, después de situarse en 2.6 a finales de 1982,
para 1988 se situd en 10B.2 E1 comportamiento del indice de pre—

cios al consumidor reflejd en un principio la instrumentacién de
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la politica de ajuste y control de precios relativoe. Sin embar-
go, aunque en los primeros anos del periodo se observéd un desten—
so en la variacion acumulada del indice, estos resultades no se
correspondieron positivamente con las metas esperadas y ya para
fines de 1985 se observd un incremento notable de la inflacidn.

Para 1986 y 1987 =] objetivo de controlar la inflacién salid
francamente del control de las auteoridades gubernamentales, re-
gistrando variaciones del 105.7 y 159.2%, respectivamente.

Amzi, al llegar a Tinales de 1987, después de hacerse paten-
tes los graves problemas ocasionados por los elevados indices in-
flacionarios, tanto para los sectores mds competitivos de la —-
planta industrial del pais (cuya fuerza ante las grandes empre-
sas oligopdlicas nacionales y extranjeras se vié casi nulifica-
da), como para la reactivacién de los niveles de inversisén pro-
ductiva, pero sobre todo por la pérdida del poder adquisitive de
los salarios reales, se procedid a instrumentar el Pacto de So-
lidaridad Econémica como un programa concertado de control de -
precios.

Dicho programa, basado fundamentalmente en la recesisén econsé-
mica, partid de una filjacién desproporcionada del control de pre-
cios, dado el incremento anticipado de los precios relativos con

respecto al incremento de los salarios nominales.

4. Balance general.
Son muchos vy de muy diversa indole los cambios ocurridos en
la economia nacional a raiz de la explosidn de la crisis de la -

deuda exterma en 1782. A sdlo siete afiom tenemos un pais con ca-
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racteristicas muy diferentes y, por la dindmica que han adquiri-
do los acontecimientos, podemos ya vislumbrar algunos cambics -
que tendran lugar en el futuro préximo.

No obstante la dindmica adquirida, es 4til ensayar una espe-
cie de evaluacién del comportamiento econdmico del periodo en el
sentido de conocer loas avances obtenidos en lo que llamamos la -
preparacién y limpia de terreno psra la instauracisn del patron
secundario-exportador, para lo cual es necesaric hacer un balan-
ce que muestre el panorama general de la economia mexicana.

En términos generales puede hablarse de un fracaso parcial -
de la gestidén del gobierno, en tanto no se logrdé alcanzar las me-
tas planteadas en el Plan Nacional de Desarrollo 1983-1988, Es-
tas significaban defender el empleo, proteger el consumoc béasico,
superar los problemas financleros y la inestabllidad cambiaria.
Sélo al final del periodo pudo reducirse la inflacién, pero lo -
que es mas importante, no se recuperd la capacidad de crecimien-
to.

En lo que si se avanzd fue en una sevie de cambios contempla-—
dos en el proyecto de largo plazo: se acabd con la proteccién in-
discriminada del aparato productivo, se dieron pasos decisivoa —
en el proceso de apertura externa y se avanzé en el proceso de —
reestructuracisn del sector publico.

A lo largo del periodo, se hizo patente el fracaao en el lo-
gro de las metas propuestas de crecimiento econémico, incremento
de la productividad y proteccidn del empleo y el consumo.

Como se vidé, el PIBP decrecié en términos reales, observando
una evolucidn desproporcionada entre sectores productivos donde

el sector secundario fue el que precisamente registréd la varia-
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cidn negativa mas elevada. La industria manufacturera per su par-
te decrecis también y dentro de ésta fueron las ramas mds dinami-
cas las que a su vez explicaron la mayor parte del crecimiento -
negativo.

Asimismo, la contraccidén de la demanda interna fue aguda y -
presentd limites reales a la acumulacién de capital. Aunados al
marcado descenso de les niveles de inversisdn, los bajos niveles
de productividad del trabajo contribuyeron a explicar el descen-
so de la oferta global de mercancias.

En cuante a las fuentes de fipanciamiente a la acumulacidn,
el ahorro disponible decrecid en términos reales, siendo la cai-
da mds evidente la del ahorro externo.

De manera similar, los flujos externos de crédito se reduje-
ron drasticamente y se dié paso a la etapa de transferencia neta
de recursos al exterior. En cuanto a la inversién extranjera di-
recta, ésta se mantuvo en niveles minimos a lo largo del periodo
y fue sélo hasta 1986 y 1987 cuando se observé un ligero repunte
de los flujos de inversisén, derivado posiblemente de la entrada
formal de México al GATT y del fortalecimiento del proceso de -
apertura y desregulacién de la economia.

Asi, como resultado de los problemaa productivos sefialados y
de la restriccidén en el financiamiento a la acumulacién, el cre-
cimiento de la inversidén se explicé por la utilizacidén de la ca-
pacidad ociosa.

Decaydé 1la participacidén de las remuneracicnes dentro del va-
lor agregado y, como debia de suponerse, el excedente de explota-
cién se elevé permanentemente. A lo anterior contribuyé de forma

determinante la fuerte reduccién de los salarios reales (aproxi-
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madamente 48.1%), ya que la prouuctividad dol trabnjo permanccics
en niveles muy bajos.

£n  aus relaciones con el exterior, la economia mexicana re-
virtié la tendencia histdrica de balanza de pagos deficitaria,
mostrando desde 1983 saldoas positivos en la cuenta corriente y -
un  incremento en el nivel de reservas. Sin embargo, el saldo po-
sitive en la cuenta corriente se explicd fundamentalmente por 1la
contraccién de las importaciones de bienew y servicios, lo cual
repercutid en un saldo comercial positivo.

Esto en una economia que depende en forma importante de las
Aimportaciones para dar continuidad al procezo de acumulacién, -
evidentemente se expresd en la recesidén sconémica del pais. Ade-
mas, buena parte de los recursos liberados por esta via se desti-
naron al pago del sarvicio de la deuda externa e interna, asi{ co-
ﬁu para financiar la especulacisén con divisas, diluyendo de ésta
forma los supuestos beneflcios de los saldos positivos de la ba-
lanza comercial.

£1 auge del sector financiero y de los servicios en general
mostraron la incertidumbre y especulacidén prevaleciente en el pe-
riocdo, 1limitande y distorsionando =1 proceso de acumulacién de -
capital. El comportamiente del tipo de cambio y &l repunte de -
los niveles inflaclonarios se sumaron a lom factores que alimen-
taron la especulacidn financiera, tornando casi inoperantes los
principales postuladows de politica econdmica para incentivar l;
acumulacién y el crecimiento.

Fue evidente que aunﬁun las sutoridades gubernamentales lle-
varon a cabo una fuerte raduccién del gasto pdablico, recortando

sobre todo el gasto de invarsisn, no se logrd reducir el deficit
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rronémice de acuerdo a las metas planeadas, alcanzando al final
del pericdo niveles no muy aleljados de los que se registraron en
1981 y 1982,

Lo anterior se explica en parte por el fuerte endeudamiento
interno del gobierno federal y por el deavio de recursos para -
cumplir con el pago del servicio de la deuda externa.

Si bilen se avanzé en la reestructuracidn del sector pdblice,
a traves sobre todo de la venta, liquidacién o transferencia de
las empresas pararestatales, la reduccisdn del sector pdblico en
la economia no se tradujo en forma directa en un equilibrio fi-
nanciero o en un aumento de la inversidén productiva. Por el con-
trario, a lo largo del periodo predomind la especulacién finan-
ciera y la inversisn en términos reales cays.

Por otra parte, hubeo avances significatives en el proceso de
desincorporacién de paraecatatales como parte del esfuerzo de ra-
cionalizar la participacisn directa del sector puiblice en la sce-
nomia {cuadro &64).

~=) total de las empresas (1,152}, 412 pertenscian al sector

industrial y de laas cuales 153 fueron desincorporadas, sin inclu-
ir la desvinculacién de 38 que fueron anunciadas en enero de -
1988 &n el marco del FPSE.

Para 1988 el Egtado ya se habia retirado totalmente de las -
ramas automotriz, petroquimica secundaria, farmacéutica y otras
ramas industriales.

Con respecto al sistema flnanciero, de 40 institucliones que
habia en 1982 (34 eran bancos miltiples) quedaron, después de la
primera etapa de reestructuracidén (1983), un total de 29 como -

consecuencia de la liquidacién de 11 bances y la fusidn de otros
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20. Despu#s, durante la segunda etapa (1985), el namero se redu-
3o a 19 y a mediadoa de 1988 con la fuasion de Serfin y Crédito ~
Mexicano quedaron sdélo 8 Instituciones de Creédito.

La banca maltiple quedd conformada por bancos nacionales (Ba-
namex, Bancomer, Serfin, Comermex, Internacional y Mexicano So-
mex), multirregionales y regionales. Los primeros, captan el
76.4% de lom recursos y constituyen la avanzada del sistema fi-
nanciers mexicano hacia los mercados internacionales de capital,
pues mantienen actividades en el exterior mediante oficinas de
representacién y sucursales, ® incluso participan en el capital
de importantes bancos internacionalies.

Por otro lado, el mercado de valores en México tuvo un desa-~
rrollo excepcional tante por el crecimiento y capitalizacidn de
la bolma, como por el numerc de inversionistas que participan en
el mismo.

Ademdn, el proceso de desregulacidén del comercio exterior -
fue notable. Al principlo de la Administracidn, debido a la esca-
s2z de divisas, se mantuvieron controladas &1 total de las frac-
ciones de importacién con 16 niveles arancelarios y tasas de has-
ta 100%. Para mayc de 1988 se habia sustituido de permiso previo
al 94.6% de dichas fracciones, equivalentes al 746% de las com—
ﬁras externas. Sélo quedaron controlados productos de alta prio-
ridad como el petréleo y sus derivadesj algunos agropecuarios y
farmacéuticosy arti{culos para cémputo y los de la industria auto;
motriz. Se fijaron rangos de arancel de entre O y 20%, que cabe
mencionar son los mds baJén en la historia comercial del pais,

El sistema de Preclos Oficialea se elimind sustituyéndose -

{julio de 1988) por un nuevo esquema de clasificacidn arancela-
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ria conocide como Sistema Armonizado de Designacién y Cedifica-

cién de Mercancias, y se firmé el Protocolo de Adhesicon al GATT.

4.1 Efectos del comportamiento econdmico sobre la formacidén de
las premisas del nuevo patrén de acumulacion.

Debidoc a que es dificil precisar los alcances de las modifi-
casiones experimentadas en relacién a la formacidn de las premi-
sas necesarias para la tnstauracién del nueve patroén, solamente
anotamos 1os elementos que de acuerdo a nuestro estudio presiona-
ron o contribuyeron en ese sentido.

Podemos decir que en general la politica de estabilizacién y
ajuste, asi como la orientada al cambio Estructura{, han sido -
idéneas para la limpia y preparacioén del terreno donde se desa-
rrollard el patrén secundario-exportader.

Se eliminaren ciertos rasges de la economia nacional caracte-
risticos del periodo anterior. La critica al proteccionismo in—
dustrial condujo a la liberalizacién de las importaciones. La ex-
cesiva participacién del Estado en la economia desembocé en un -
proceso de desincorperacidn de paraestatales y en la desregula-
cién econdmica, se apostd a los mecanismos del mercado (los pre-—
cios) para la correccidén de los desequilibricos econdmicos. El -
mercado interno deid de ser prioritarie en la estrategia de cre-
cimiento.

De este modo se consolidaron ciertos rasgos que ya habian em-
perado a cperar desde finales de los setenta, como son el descen-
so0 de los salarios reales, el cambio de esirategia hacia una eco-~
nomia orientada a la exportacidn, la concentracidén y centraliza-~

cion de capitales y la liberalizacién del comercio.
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Todos estos mecanimos han estado orientados a incrementar la
tasa de rentabilidad, el grado de monopolio y la interdependen-—
cia con el mercado mundial.

Es evidente que se plantea un esquema concentrador dade que
el auge exportador de los dltimos afos ha sido protagonizado por
s6lo unas decenas de empresas. Segan el informe de una revisté -
especializada, la mayor parte de las empresas del pais no se han
incorporado & los flujos de comercio mundial, mostrando la enor-
me disparidad del aparato productivo naclonal. 372/ Es reducido -
el namero de ramas industriales de exportacién, concentrandose -
en petréleo, mineria, automotriz, autopartes, maquinaria y equi-
po, quimica, petroquimica, celulosa y papel y algunos servicios
{cuadro &6).

Cabe sefalar que el factor determinante en la evolucién de
la balanza comercial 1o ha sido la politica de ;ipc de cambio,
que ha permitido temporalmente impulsar las exportaciones mexi-
canas, a través de la devaluacisén del peso.

£n cuanto al papel del Estado se plantean cambios importan-
tes que lo perfilan a asumir una funcidn mayoritariamente regula-
dora, reduciendo su participacidn directa en la economia. Tan es
asi que para 1988 el sector publico particips con 55.5% da las -
exportaciones totales, porcentaje inferior al del afo anterior -
(cuadro 63); el resto correspondidéd a las empresas privadas, y -
dentro de ellas las de tipo trasnacional participaron con poco -
mas de la mitad.

La politica del sector pudblico de privatizar empresas para-

estatales favorece la concentracién y centralirzacién de capital

37/ Revista Expansién No. 585 pp. 37-99.
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de los grandes grupos empresariales, pues son estos los que tie~
nen la capacidad para comprar las empresas que manejaba el Eata-
do. Por ejemplo, Mexicana de Aviacién ahora es del Grupo Xabre -
que se compone por inversionistas nacionales y extranjeros. Por
otro lado, con la reclasificacidn de los productos petroquimicos
de bAsices a secundarios, Pemex cedid casi tres cuartas partes -
de esta industria al sector privado en solo tres ados (Indus-
trias Resistol, Grupo Alfas, ICA, Protexa, Celanece, BASF, Grupo
Desk, Cydsa, Unién Carbide, Sujitomo, Marabeni, Mitsui y Mitsu-
bishi, etc.). 38/

Esta politica es coherente con los propdsitons de eficientar
al aparato estatal y saneamiento de las finanzas publicas. Hasta
la fecha, este proceac ha desembocado en la oferta al sector pri-
vado, parcial o totalmente, de PEMEX, la banca, Mexicana de Avia-
éién, Minera Cananea, Real del Monte y Teléfonos de México.

Podemos afirmar que el nuevo patrén de acumulacidén astd asu-
miendo caracteristicas de concentrador y excluyente, porque for-
talece una estructura monopdlica y excluye a gran parte del capti-
tal de la dinamica de crecimiento.

Ademds, puede decirse que el proyecto pragmidtico-desarrollis-
ta plerde fuerza, pues la actividad del Estado no se eastd orien-
tando a la industrializacldén pesada, ni se ha realizado una aper-
tura gradual y selectiva, ni se ha restringido al capital finan—
clero. Por el contrario, abre las puertas al capital cransna:ig—
nal y se retira de esferas sumamente dindmicas.

Por otra parte, la sﬁbven:ién al capiltal se ha dado a través

de la reduccidén sin precedentes del valor de la fuerza de traba-

38/ Revista Proceso, septiembre de 1989 pp. 6-~11.
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Jo. El costo de la mano de obra en el pais es menor que en otros
que tradicionalmente contaban con esta ventaja comparativa (50%
menores que en Taiwan y Singapur), lo cual actua positivamente -
sobre la tasa de rentabilidad. Es por ello que la industria ma-
quiI;dora ha side fuertemente impulsada.

En la reduccidn del valor de la fuerza de trabajo ha incidi-
do no gdélo la politica salarial contraccionista, sino también -
los ealevados niveles inflacionarios. Esta &8 la otra cara de la
moneda, la crisis ha significado para la mayorisa de la poblacien
una reduccidén del nivel de vida, 32/ lo cual ha venido acompafia-
do de altos indices de desempleo.

Lo anterior nos sugiere gue probablemente se haya incrementa-
do la tasa de excedente a través de la reduccidén del valor de la
fuerza de trabajo. La fuerte reduccidén de los salarios reales, -
5unto con el estancamiento de la productividad del trabajo mues-
tran un mecanismo muy retrégrado para aumentar la tasa de explo-

tacion.

3%/ A continuacidén se mencionan algunos indicadores del deterio-
-ro del nivel de vida de la poblacidnt
a) La reduccidén del gasto piblico expresado en la reduccién
de subsidios, ha generado aumentos en el precio de los bie-
nes bdsicos (sobre todo alimentos) superiores al nivel gene-
ral de precios (y al del salario). El costo de una canasta
alimentaria bdasica para una familia tipo ha pasado a ocupar
alrededor de 30% del salario minimo a principios de 1982, a
mas del 504 en 19864.
b} Segun una encuesta realizada por el Instituto Naclonal
del Consumidor en 1983, la mayoria de las familiam con in-
greso inferior a dos salarios minimos, indicaron haber redu-
cido sasu consumo de todos los alimentos a excepclidén de la -
tortilla. Ademds, esta encuesta reflejé una clara sustitu-
cion de proteinas animales por carbohidratos.
¢) Algunos indicadores globales muestran sefales de deterio-
ro de los standares de salud.
Estos datos fueron tomados de Nora Lusting, Crisis econdémi-
ca y niveles de vida en México, op. cit., pag. 235.
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4.2 Nuevos elementos que favorecen la instauracién del nuevo
patrén de acumulacidn.

Existen otros elementos que refuerzan la idea de la mayoer in-
terdependencia que adoptard el nuevo patrdn de acumulacién con -
respecto a la economia mundial. A principios de 1989, y en el te-
nor de la modernizacién econsémica, se modificé la ley que rigé -
la inversidén extranjera, se liberalizaron los transportes y se -
anunciaron nuevas disposicionea en el sistema financiero.

Actualmente se encuentran en proceso la liberalizacisén de -
los serviclios financieros, asi{ como la propuesta de una nueva le-
gislacisn que regule lax relaciones laborales. Estos cambios es-
tdn orientados a apoyar el financiamiento a la acumulacién por -
el lado de la inversioén directa de capital fordneo y el fortale-
cimiento del sistema financiero nacional, y a establecer nuavos
mecanismos de consumo y control de la fuerza de trabajo.

Con respecto a 1la nueva reglamentacisn de la inversidn ex-
tranjera es importante destacar lo siguiente:

1) <2 reducen las actividades econdmicas reservadas al Estado o
& las empresas mexicanas, entre las que se encuentran la del pe-
tréleo, 1la petroguimica bdsica (después de una reclasificacidén
de productos bdsicos a secundarios) y el suministro de energia
eléctrica.

i1) Ge da la oportunidad de ampliar la inversién extranjera di-
recta hasta un 100% si: a) el monto de la inversisn es hasta 100
millones de délares; b) los recursos provienen del exterior; c)
las instalaciones se ubican fuera de las zonas de mayor concen-
tracidén; d) se mantienen saldos de equilibric en la balanza de

divisas durante tres afos; e) se generan empleos permanentes y;
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f) se utilizan tecncologias adecuadas.

iti) Se autoriza participacién foranea hasta 34% del capital en
cuatro actividades de la mineria; hasta 40% en ocho actividades
comp autopartes y petroquimica secundariaj; y hasta 49% en 25 ac-
tividades en las que se incluyen pesca, servicios telefénicos y
otros sarvicios.

Hay un cambio sustantivo con respecto a la legislacidn ante-
rier, dondo se daba un papel complementario al capital extranje-
ro. La flexibilizacidn a la entrada de capitales significa que -
uno de los agentes mads importantes de la acumulacién serd la in-
versién extranjera, con lo cual se pretende al mismo tiempo la
introducecidn al pais de paguetes tecnolégicos avanzados.

Aqui habria que hacer algunas consideraciones sobre las posi-
bilidades de atraer ese capital a nuestreo pais. 51 bien Japdén -
cuenta con un enorme superdvit comercial, la inversisn proceden-
te de ese pais en América Latina es muy pequefa en términos rela-
tivos. Hasta ~el momento Estados Unidos, con una moneda que se -
dewnliza frente al yen japonés, es un terveno mucho mas apropiado
por la certidumbre que existe acerca de la evolucien futura de -
su economia. 40/

No obstante gue México ofrece petrdleo, una rdpido crecimien-
to y desarrollo de las coestas en el pacifico, una base de bajo ~
costo para exportar a Estados Unidos y una legislacién flexible,
exiaten problemas relacionados con la evolucidn futura de la eco~
nomia que deterioran la posicidén del pais frente al exterior.

Actualmente las inversiones de Japdén se concentran en la cos-

ta del pacifico, casi todos los grandes puertes y desarrolles in

40/ Revista mensual para el inversicnista No 29,
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dustriales recientes son impulsados por el capital japonés. En -

Tijuana las compafias mas grandes y nuevas son empresas electré-

nicas japonesas orientadas a la exportacidn.

Por otra parte, Estados Unidos estd formando una zona econé-
mica que integre a Canadd y México. Asi, para Eatados Unidos re-
sultan atractivos los recursos naturales de sus vecinos, en espe-
cial e} petrdleo y la abundante mano de obra barata de México.

Pero hay que sefalar los riesgos que pueden derivarse de una
transnacionalizacidn indiscriminada de la economia, como serian
la supeditacidén de la dindmica econdmica a decisiones fordneas y
las consecuencias negativas para el pais por el traslado de exce-
dentes al extranjero.

Con respecto al sistema financiero se han dado importantesa -
medidas que hay que mencionart
a) Eliminacidn de limites a la emisidn de aceptacionew banca-

rias.

b) Liberacién de plazos y tasaas de instrumentos de captacisn -
tradicionales.

c) Sustitucidén del régimen de encaje legal por coeflicientes de
liquidez.

d) Financiamientoc al sector publico a través de operacliones de
mercado abierto.

€) Disminucién de cajones de financiamiento preferencial.

f} Creacién de nuevos instrumentos de captacidén como el teso-
bono (indizado al tipo de cambio), el ajustobono (indizado a
la inflacién) vy ellpagare en délares (liquidable en moneda
nacional al tipo de cambio controlado de equilibrio).

Esmtas disposiciones son apenas algunas medidas encaminadas a
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la inminente liberalizacién de los servicios financierosa.

Lo anterior puede tener importantes implicaciones en la con-
formacisn del nueve patrén de acumulacion. €n nuestro esquema -
tesrico suponiamos que el punto neurdlgico seria la exportacieén
de - manufacturas, pero ahora ante la idea de convertir al pais en
un centro financiero de nivel internaclional y considerando el di-
namismo que ha observado el sectfor turismo, nos sugiere la posi-
bilidad de que el patrdén ya no sea eninentemente secundario ex-
portador; sino gue abarque otros sectores de la economia como el
de servicios.

Lo cierto ea que el sistema financiero mexicano todavia tie-
ne qgue recorrer un camino muy largo para ser competitivo a nivel
internacional. En law condiciones actuales el sector bancarioc en
su  conjunto tiene desventajas en relacién a los intermedlarios -
financieros internacionales, parece ser gue los gque tiengn mayo-
res posibilidades de competir son las institucioneas nacionales.
Aun asi, "diferencliales en activos, depositos, numero de emplea-
dos y productividad de las instituciones mds grandes, cuya pre-
sencia en los centroa financieros es comin, son abismalas con -
respecto a los cuatro bancos mexicanoas clasificados entre los -
500 mds grandes.” 41/

En el proceso de cambios estructurales a nivel internacional
loa servicios representan casi dos terceras partes del producto
mundial, por ello es importante considerarlecs en la nueva estra;

tegia econdmica nacional. Sin embargo, la apertura puzde desembo

&
(s
~

Nacional Financlera, Banamex, Bancomer y Rancomext ocupaban
los lugares 209, @2%4, 329 y 449 sequn sus activoa totales
en 1987. Tomds Pedaloza en Comercio Exterior Vol. 3% No. 6
pp. 312-534.

f
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car en una alta concentracién del mercado, su trasnacionaliza-—
cién y el desplazamiento de los intermediarios financieros nacio-
nales.

Finalmente, aungue todavia no se ha definido la nueva legis—
lacién laboral, algunos planteamlentos sobre todo por el lado de
los empresarios dan una idea de la orientacisén que podria tener
la ley. Se estd pensando en una nueva forma de consumo y control
de la fuerza de trabajo, con la introduccisdn de la norma de tra-—
bajo en base a estandares de produccién para eficientizar al tra-
bajador, el pago por hora, la eliminacién de los contratos colec-
tivos de trabajo, la movilidad laboral, etc. Seguramente este se-
rd un punto de conflicto importante, pues estdn en Jjuego los in-
tereses directos de los trabajadores y de los empresarios, asi -
como los mecanismos de control donde intervienen los trabajado-

res, empresarios y gobierno.
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CONCLUS IONES

LLa problemdtica generada por el excesivo endeudamiento exter-—
no de nuestro pais requiere de un andlisis cuidadoso, para ubi-
car su tratamiento dentro de la perspectiva del cambio hacia un
nuevo patrén de acumulacién.

Dicho analisis se justifica por la necesidad de determinar -
su papel en la explicacidn de la crisis actual y para precisar -
81 la solucidén al problema de la deuda externa, por si sélo, con-
lleva a la superacién de la crisis econémica.

En especial, es importante resaltar en la investigacion los
ultimos acontecimientos econémicos y financieros, asi como los -
resultados en materia de renegociacidn de la deuda externa, para
analizar la forma en que se vincula la deuda externa y el patron
de acumulacién y la viabilidad que a mediano y largo plazo ten-
drd la nueva modalidad de acumulacidn en nuestro pais.

En términos gepnsrales, la evolucidn contempordnea de la eco-
i 4 mexicana se ha caracterizado por un tipo de crecimiento -
muy diferenciado entre sectores productivos.

La escasa integracién sectorial ha determinado profundas des-
propercionalidades productivas en el proceso de acumulacion de -
capital vy, en consecuencia, las necesidades ecovndémicas y finan—
cieras han tenido que cubrirge en forma creciente con recursos -
provenientes del exterior, aumentando leos lazos de dependencia -
con la econemia mundial.

En el agotamiento del patrén de acumulacién por sustitucicen
de impartacicones se encuentra el origen de que el endeudamiento

externo se convirtiera en expediente active de la politica eco-~
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némica a partir de los afos setenta.

A nivel global, el patrdn sustitutivo de importaciones se -
puede dividir en deos periodos principales, aterndiendo al origen
del financiamiento a la acumulacidén.

1) De 1940 a 1935, cuya caracter{stica principal fue un tipo
de crecimiento impulsado por el sector agricola. Este sector fue
la principal fuente de financiamiento a la acumulacidn, tanto -
por la tranaferencla de gananciag al sector industrial emergente
via el diferencial de precios, como porque cubrié mayeritariamen-
te la demanda de alimentos y materias primas y permitid elevar -
el coeficiente de importaciones, a través de los excedentes agri-
colas exportados.

Sin embargo, dada la politica industrial de crecimiento ha-
cia el mercado internc, con la participacidn preponderante del -
éector publico, asi como el desculdo de un desarrollo paralelo
del sector agricola, lo® resultados inmediatos fueron la apari-
cién de un significativo desequilibrio externo, un importante -
proceso inflacionario vy presiones para devaluar &l tipo de cam-
bio.

2) En el periodo que va de 1935 a 1970, etapa del Desarrollo
Estabilizador, se conjugaron diversos Tactores de origen interno
y externe que desembocaron, hacia finales de los afos sesenta, -
en 21 agotamiento del patrén sustitutivo de importaciones.

En estos afios, si bien se observd un alto crecimiento econs-
mico con estabilidad camblaria y de precios, el daficit en balan-
za de pagos crecid marcadémante.

La politica Iindustrial tmpulsdé el crecimiento del aparato -

productivo orientado hacia el mercado internc, destacando la -
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creacioén de infraestructura industrial y la sustitucién de impor-
taciones de bienes de consumo no durable e intermedios.

Sin embarge, este tipo de crecimiento actué en detrimento -
del desarrollo agricola y del comercio exterier, dada la nula vo-
cacién exportadora de la industria manufacturera.

De 1957-1970 se observsé un fuerte dascenso de las exporta-—
ciones agricolas, por lo que la capacidad de importacidén pasé a
depender mase del ahorro externo.

A partir de entonces, el financiamiento a la acumulacidn co-
mienza a basarse en forma creciente en el uso del crédito exter-
no, lo cual explica la llamada ldégica subyacente de endeudamien—
to.

Asimismo, se incrementa la penetracidn de capitales extran-—
jeros, via inversidén extranjera directa. El tipo y ubicacién de
dicha inversion provocaron un aumaento de la deaproporcionalidad
productiva inter e intra sectorial, ya que las ramas mide dinadmi-
cas estuvieron ligadas al capital extranjero, cuyos requerimien-
tos de insumos vy productos finales se cubrieron con cargo a un
mayor monto de importaciones.

?inalmence, como resultado del avance en las etapas del pro-
ceso de sustitucién de importaciones, se registréd el incremento
de las importaciones de materias primas y de bienes de capital.

Asi, ante el creciente daficit comercial externo y el descen-
80 de las exportaciones agricolas, aunado a la caida de la pro-
ductividad del trabajo y de la produccidn manufacturera, hacia
finales de los sesentals! hace evidente la insuficiencia de la
capacidad de acumulacién de nuestra economia, lo que confirma

que la crisis econémica en México se presenta desde finales de
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los afps sesenta y principios de los setenta, es decir antes de
que emergiera el problema de la deuda externa en 1982.

Por ello afirmamos que la crisis encuentra sus causas en as—
pectos de caracter productive, leos cuales posteriormente derivan
en problemas financieros. De ahi que, en principio, una solucién
al problema actual de la deuda no implica por si sola la supera-
cién de la crisis econsmica.

Por su parte, la década de los setenta abre un periode de -
transicién entre patrones de acumulacidn, en el cual el endeuda-
miento externe funge como elemento motriz de la dindmica econdmi-
ca.

En la primera mitad de los setenta se registraron aumentos -
salariales, como resultadoc de los conflictos politico-sociales
de los ados anteriores., Asimismo, aumertsd el costo de las mate-
rias primas provenientes del campo y crecieron los reguerimien-
tos de importaciones de las ramas mds dindmicaa.

Per lo anterior, y ante el notable descenso de los niveles -
de le productividad del trabajo en la industria manufacturera, -
los niveles de inversisn privada disminuyeron y el Estado inter-
vino para contrarrestar estas condiciones negativas, a través de
la generacisn de demanda.

En este periodo se. recurrid en forma creciente al endesuda-
miento externo, el cual posibilits ritmos y niveles de inversisén
publica, de consumo y de déficit piablico, que de otra forma no -~
hubjieran sido posibles.

Sin embarge, dade el estancamiento productive, la base ende-—
ble de 1la dinamica econémica se evidencié en la crisis de 1974,

entre cuyos oprincipales indicadores se encuentra, precisamente,
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el aumento de los pagos por concepto del servicio de la deuda ex—
terna.

En estos afos, la légica subyacente de endeudamientc se con-—
vierte en un problema de deuda, como consecuencia de una econo-
mia cada vez mas dependiente del creédito externo. El ahorro in-
terno no se destina a incrementar los niveles de inversicn y -
pierde importancia como fuente de financiamiento a la acumula-
cién, mientras que el ahorro externo adquiere un papel preponde-
rante para reactivar la inversidén productiva.

El periodo 1977-198% se caracteriza por el surgimiento de -
dos elementos principales que posibilitaron superar temperalmen-
te los problemas econdmicos y financieros de 1976. El primero de
ellos fue el aumento de la demanda y de los precios del petrdleo
a nivel internacional.

El segundo, avalado por el anterior, y situado dentro de una
estrategia de valorizacién del capital a nivel interpacionsl, -
fue el acceso casi ilimitado al crédito externo.

Los recurses provenientes de estas fuentes permitievon ele-
var loa niveles de inversion pablica e implantar una politica de
expansisn del gasto, apoyando fundamentalmente al sector indus-—
trial petrolero.

Lamentablemente, ante el descenso de los nivelesa de produc-
tividad en 1la industria manufacturera, y debido a que la inver-
sién publica no se destiné a propiciar una mayer integracisn
sectorial, se profundizaron las desigualdades productivas y au-
mentaron las presiones sobre el sector externo.

Ademds, durante el periodo en cuestidn las condiciones de ~

contratacién de nuevos créditos externos se ternaron mds negati-
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vas para nuestre pais, reduciéndose los plazos de amortizacidn,
aumentando \as tasas de interés y reafirmdndose el proceso de -
bancarizacisn y privatizacidn de las principales fuentea acree-
doras.

Todo 1o anterior desembocd finalmente en la crisis financie-
va de (982, cuando al descense de los precios internacionales -
del petroleo vy a la restriccién del crédito externo se sumaron a
los problemas del déficit pablico, de fuga de capitales y de pre-
siones inflacionarias.

En este afio da inflexisn tanto de la econemia mexicana como
de la economia mundial, un aspecto que marece especial atencidn
es la problemética generada por los excesivos pagos por concepte
del servicio de la deuda externa contratada.

£s la llamada autonomizacisn de la deuda externa, la cual im-
plica que una parte mayoritaria de los nuevos créditos se desti-
na a pagar el servicio de la deuda acumulada, desvinculdndose el
destino final de los recursos del crecimiento del aparato produc-
tivo.

A partir de 1982, nuestro pais enfrenta el procese de cre-
cientes transferencias netas de recursos al exterior, convirtién-
dose en exportador neto de capitales.

Desde entonces, la cueatidn del financiamiento a la acumula-
cién ha cobrade mayor relevancia y loas problemas productives han
tendido a recrudecerse.

Ante esto, conviene preguntarse qué papel ha tenido =1 endeu-

damients externo como fuente de financiamiento a la acumulacién
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durante los Gltimos anos. En breve, puede decirse que ha partici-
pado minimamente y, por el contrario, aunque en forma indirecta,
via transferencia de recursos por servicio de la deuda externa,
se ha constituido en un freno a la acumulacién y al crecimiento.

Ello se desprende del ejercicic realizado en esta investiga-
cién para determinar las fuentes de financiamiento a la acumula-
cién de capital en nuestra economia, del cual se concluye que en
el periodo 1988-19880 la participacién de la capacidad real de -
acumulacién efectiva (CRAE) en el PIB presentsé niveles mas bajos
que los registrados durante 1980. Esto se explica principalmente
por la autonomizacidén de la deuda externa que derivé en transfe-—
rencias netas de capital al exterior (4.6% del PIB durante el pe~
riodo) incidiendo asi en la agudizacién de la crisis y frenando
la reactivacidén econdémica.

Sin embargo, el expediente de la deuda externa ha cumplido -
otro importante papel en el periodo de estudio. Aunque el origen
de la crisis econdmica actual no fue el problema de la deuda ex-—
terma, sino que éate fue mds bien una consecuencia suya, dentro
del diagnéstico oficial del periodo previo se le atribuyd ura -
importancia central, y s8irvié de argumento base para implantar
una politica econdmica que busca explicitamente la recuperacisn
de los equilibrios scondmicos fundamentales (del sector externo,
de las finanzas pablicas y de precios).

Pero aun mas importante, la politica scondmica de aluste v;—
gente desde 1983 ha tenido como objetive principal la "limpia de
terreno" para sentar las‘bases de la nueva modalidad de acumula-
cidén secundario~exportadora.

Mds alld de los objetivos declarados de saneamiento de las -
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finanzas pablicas, de equilibrio de las cuentas externas y del -
combate a la inflacién, el camino seguido en estas afos muestra
@l objetivo de trabajar por acceder a un patrén de acumulacien -
orientado hacia el mercado externo y con mayor presencia del sec-
tor privado en la economia.

Al amparo de las metes de reordenacién econdémica y de cambio
estructural, contenidos en el Plan Nacional de Desarrollo 1983-
1988, y mas recientemente bajo el objetivo de modernizecison eco~
némica, se han emprendido cambios importantes en cuante a la par-
ticipacidn y relacién entre agentes productives, asi como en la
orientacidén del comercio exterior de nuestro pais.

Por su parte, el cambio estructural, entendido como un pro-
yecto de alcances a largo plazo y como requisito para llevar a
cabo la modernizaciodn capitalista, comprendis bédsicamente el pro-
ceso de apertura externa y la desregulacidén del comercio exte-
rior, una reorientacidn del papel del Estado en la conduccidén -
econdmica, Yy un mayor énfasis en la necesidad de elevar sosteni-
damente  los niveles de la productividad del trabajo, con miras a
alcanzar un perfil exportador manufacturero.

Las medidas progreasivas de apertura comercial en base a la -
sustitucién de permisos previos por arancel, asi come la reduc-
cién misma de los niveles arancelarios, ha contribuido a incre-
mentar los lazos comerciales con el exterior. En ese mismo senti-
do han repercutido las medidas internas de eliminacicn de subsi-
dios y de diversas fracciones proteccionistas del aparato produc-
tive nacional.

No se diga ya de la reglamentacién reciente encaminada a fo-

mentar mayores flujos de inversidn extranjera directa, y el im—
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pulso abierto para incrementar e1 nivel de las exportaciones ma-
nufactureras.

Otro importante aspecto es el que se refiere al redimensicna-
miento del sector publico, donde la desincorporacisn de las em~
presas paraestatales consideradas no prioritarias ni estratégi-~
cas ha mostrado el objetivo de reducir la presencia del Estado -
en Ja economia. La reorientacién del gasto pablico, ademds, con-
tribuye a crear condiciones para la acumulacidn productiva y fi-

nanciera, de origen nacional y extranjero.

EL nuevo patrdn de acumulacidn y su viabilidad en el largo pla-
20.

Si hien es clierto que en log Gltimos dos ados el comporta-
miento de algunas variables muestra signos alentadores para la -
recuperacién econémica, no es menos cierto que el panorama glo~
bal de la estructura productiva plantea serias dudas sobre el fu-
turo econémico vy smocial del pais. Esto, aun considerando el re-
cireinte  acuerdo en principio que en materia de deuda externa se —
alcanzd con ila banca comercial acreedora.

En particular, debe destacarse que el control de algunas va-
riables =e ha logrado bajo las condiciones impuestas por el Pac-
to de Solidaridad Econémica (PSE), y su prolongacidén el Pacto pa-
r; la Estabilidad y el Crecimiento Econdmico (PECE).

La evaluacidn del comportamiento econémico del periodo 1982~
1987 arroja resultados distintos con relacidén a 1988 y 1989,

Durante aquel periode se observé una fuerte declinacién en -
el crecimiento del producte industrial, sobre todo manufacture-

ro, Yy el empleo no aumentd de acuerdo al crecimiento de la pobla
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cidén, por lo que so desplazd buena parte de la fuerza de trabaljo
al desempleo abierto y se marcé asi el incumplimiento de las me-
tas de politica econémica.

Asimismo, el déficit financiero del sector publico se mantu-
vo en niveles elevados y los indices inflacionariocs alcapszaron -
en 1987 niveles de treq digitos,

Por su parte, aunque se reviriis el déficit externo, evsto se
logré en base a la contraccicon de la actividad productiva, pues-
te que el coeficiente de lmportacionss se redujo sensiblemente,
mientras que las exportaciones se elevaron en gran aedida en for-
ma inducida, pur las consecutivas devaluaciones del tipo de cam-
bio.

Pero lo mdas importante es que @)l problems central gue origi-
né la crisis, el fenémeno de la deapreoporcionalidad entre secto-
res preoductivos, se agudizd como conaecuencia de la declinacidn
de la formacién bruta de capital y porque low flujos de inver-
sidn nacional vy extranjera, se ubicaron mayoritariamente en el
sector gervicios (servicios financieros, principalmante) y en
aquellas ramas e industrias monopélicas, cuya groduccidn se des-
tina al mercado externo, perc cuyos excedentes no se reflejan
necesariamente en un incremento de recursos para la acumulacisn
interna.

Sequidamente, la productividad del trabajo se mantuvo en ni-
veles muy bajos y explicd una minima parte del crecimiento ucon;—
mico, el cual se basd mads que nada en la caida vertical de los -
salarios reales.

En suma, si a todo lo anterior se le agrega la fuerte con-

traccién del Tinanciamiente externo, el creciente monto de trans
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ferencias de recursos por el gservicio de la deuda externa y la -
fuerte caida de los términos de intercambio de nuestros principa-
les productos de exportacisn (incluyendo el petréleo), el panora-
ma econémico en dicho periode fue francamente desalentador.

Es asi{ que a partir de 1988, cuando entra en vigor el PSE, -
se logra reducir el crecimiento desmedido de los indices infla-
cionarios y se estabiliza el tipo de cambio, mientras que los sa-
larios nominales crecen en porcentajes minimoa. El PIB por su -
parte, crece ligeramente.

Estos acontecimlentos coadyuvan a recuparar la certidumbre -
en e1 comportamiento monetario y de precics, sobre todo en lo -
que se refiere a la participacién de las remunaraciones de asala-
riades y potencialmente sientan condiclones para la reactivacisn
de los niveles da crecimiento.

Sin embargo, el marco en gque s@ da este plan de concertacidn
econdmica e% el del eatancamliento productivo, puesto que sdlo es
compatible con muy bajos niveles de crecimiento.

Le enterior se explica, porque para mantener establlizadas -
eastas variables la economia no debe crecer mds alla de un limite
impuesto por el equilibrio del sector externo. Dadas las caracte-
risticas da la estructura productiva nacional, las importaciones
de bienes de capital son indlspensables para conseguir una reac~-
tivacién de los niveles de acumulacisén, pero si el ceeficiente
de importaciones se eleva demasiado, se incurre en déficit comer-
cial vy en cuenta corriente, con lo cual sa ejercen presiones so-
bre el tipo de cambio y iou indices inflacionarios, volviendo de
nueva cuenta al circuleo vicioso que explica a la crisis actual.

Parece, asimismo, que dentro del enfoque de la actual politi
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ca econdémica se entra en algunas contradicciones, puestc que en
plenc momento de apertura y liberalizacidén es cuando se mantiene
el contrpol estatal de eatas variables, sin definir claramente -
(hasta la fecha) el proyecto industrial a seguir.

Por el momento, y sin dejar de lado los efecteos positivos -
que el FSE y PECE han tenido para menguar la fuerte caida de los
salarios reales, asi como para crear cierta estabilidad moneta-—
ria y de precios, es oporftuno sefialar algunos aspectos gque ponen
en duda el futuro del proyecto modernizader, schre todo 5% consi-—
deramos sus repercusiones scobre el bienestar social.

Si bien en 1988 se enfrentaron problemas de oarigen externo -
derivades de la problemdtica de la deuda externa, asi como la -
fuerte caida de los términes de intercambio, tampoco debe dejar-
se de lado que el supuesto equilibrio alcanzado se basa princi-
palmente en la recesidn econdmica.

A la luz del proyecto de modernizacidn gconémica y de su via-
bilidad en el largo plazo, conviene detencrse a comentar el com-
portaniiento del problema de la deuda externa, el cual adquiere -
ya el caracter de un rasgo estructural de la crisis capitalista
en nuestro pais y ademds permes de manera importante las trans-
formaciones registradas en los 4ltimos afos.

Las obligaciones generadas por el mento acumulado de deuda -
externa significaron una agudizacidn del desequilibrio en la -
cuenta de capital de la balanza de pagos, ante las crecientes -
transferencias netas de capital hacia el exterior.

Desde 1982, la politica econdmica implantada se vié condi-
cionada por este fenémeno. Tanto el objetive de reduccidn del dé-

ficit puablico, como del déficit externo, se entienden en buena -
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medida por la necesidad de liberar recursos, para hacer frente a
1os compromisos financieros con la banca y organismos acreedo-
res.

Pero np solo esp, también el proceso de apertura externa y -
de liberalizacién del comerciec exterior, as{ como el fomento a -
la inversisn extranjera directa se explican, entre otros aspbc-
tos, porgue son factores que han pesado en lan suceaiva; rensgo-
ciaciones de la deuda extarna.

En &) mismo sentido trabajan el redimensionamiento del sec-
tor pdahlico y la adecuacion de la politica exterior de nuestro
pais.

Por altimo, es oportuno sedalar que, a pesar de haberse redu-
cido los niveles de endeudamiento neto, las transferencias de re-
cursos al exterior se vieron incrementadas.

Si bien se lograron avances en las diferentes etapas de rene-
gociacisn de la deuda, reduciendo mérgenes de comisicn y sobreta-
sag, asi comd la reestructuracion de los plazos de amortizacién,
és.0a ne fueron, y ne son sdficientes (incluyendo la més recien—
te® negocliacién), para dinamizar los Tlujoa de capital que, por -
esta via, son imprescindibles para financiar los niveles de acu-
mulacion esperados.

En este sentido, los problemas de fonde no se atacan y sa —
profundiza la desproporcionalidad sectorial, mantenidédndose estan-
cado el crecimiento de la productividad del trabajo.

Si bien el PSE y PECE fueron considerados desde un principio
como planes de concertacién transiterios, como requisito para es-
tabiljizar la economia y después emprender el crecimiento, la pre-

gunta es: igué va a suceder cuande se recupere el crecimiente, -
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suponiendoe que los flujos de financiamiento a la acumulacién se
dinamicen?

Entre otras cosas, si no s modifican y encaran los proble~
mas estructurales antes sefalados, cabe esperar un patrsén de cre—
cimiento mds externalizado y dependiente del exterior, sujeto a
las determinaciones de la economia internacional. Por lo mismo,
dado el papel desventaljoso en que sa integra nuestra sconomia al
exterior, cabe esperar una modalidad de acumulacidn de mds corta
existencia y con fuertes periodos de inestabilidad.

A estas alturas, es patente que la politica econdmica instru-
mentads  durante estos afos ba tenido diversos objetives implici-
tos, que apuntan « la conformacisn de laon caracteristicas de la
nueva modalidad de acumulacidn y que en términos generales se -
han cumplido de manera eficiente.

Efectivamente la limpia de terreno requerida para sentar lasg
bases de la nueva modalidad de acumunulacisn centrada en la ex-
portacién gqueds ampliamente satisfecha, se lograron avancea sus-—
tanciales en lao variables consideradas como precondicionea: la
tasa de rentabilidad, el grado de monopolio y la apertura exter-
na.

El capital firnanciero interno (deuda publica interna) y ex~
terno (deuda externa) Tugron la fraccidn del capital mds benefi-
ciada por la situacidén de estancamiento productivo de eatos afios
Hubo una supeditacién del capital productivo al capital flnan:!;-
ro, vya que fueron los imperativos financieros (pago de deudas) -
los que determinaron el cbmportamiento econdmico del pais,

§in embargo, también en la esfera productiva se pueden apre-

ciar mecanismos que faverecieron la concentracién y centraliza-

- 270 -



cién de capitales. La inflacién, las altas tasas de interda, un
tipo de vambie subvaluado, la apertura casi total hacia el exte-
rior y el fomento a las exportaciones fueron los mecanismos mds
importantes que coadyuvaron al desplazamiento de las empresas no
competitivas y al fortalecimiento de los grupos monopdlicos.

Asimismo la politica de restriccién salarial, pllar del plan-
teamiento monetarista, ha significado un impulso dacisive para -
el incremento de la tasa de rentabllidad a través de la reduc-
cién sin precedentes del valor de la fuerza de trabalo.

Se reconoce y se han creado los cambios nacesarios (sustitu-
cidn de los permisos previos por aranceles y la entrada al GATY,
entre los mds importantes) para que en el futuro la estrategia -
de crecimiento se funde en la exportacidén de mercancias.

Aai, en base a los camblos operados en el pais y a las nue-
vas disposiciones en materia de inversidn extraniera, el patrdn
de acumulacisén se orienta a la exportacidn, México tiene cierto
grado de especializacisn en la produccidn de bienes de uso inter-
medio sofisticados vy se estd preparando para ser competitive en
algunos servicios como el turismo y los de tipo financiero.

€1 gran capital transnacional serd el que comandard la direc-
cidén y ritmo de la acumulacién, sobre todo por la importancia -
que eaestd adquiriendo como gente activo de financiamiento. Por lo
tanto, el proyecto pragmatico-deaarrollista se dehllita ein desa-
parecer completamente, ya que con el proceso de adelgazamiento '_
del Estado se eastd dando mayor libertad para que las fuerzas del
mercado actuen.

La entrada de capital extranjero y el fortalecimiento de los

monepelios significa la profundizacidén de las diferencias secto-

- 871 -



riales en la econpmia, donde los capitales con mencores niveles -
de productividad y escasa integracién al mercado mundial sdélo ju-
garan un papel marginal. De ahi gue al patrén se le de la carac~
teristica de cencentrader y excluyente.

No obstante 1lo anterier, para que el patrén secundario-—
exportador logre consolidarse es necesario concretar aquellos -
elementos que le daran sus rasges definitives, por lo menos en —
el plano econdmico, y que son la consolidacisen del proceso de in-
dustrializacién, de la exportacisen de manufacturas y la eleva-
cién sustancial de los niveles y ritmos de productividad.

En el fonde de esto ae encuentra la modernizacidn capitalis-
ta requerida pov la economia para legrar la competitividad en el
exterior que garantice niveles crecientes de rentabilidad. Es de-
cir, se han obtenido las condiciones necesarias mas no suficien-—
tes para instaurar el patrén secundaric—exportador.

£l acceso a la nueva modalidad de acumulacidn exige dinami—
zar Yns niveles de inversidén real y para elle requiere de fuen—
tes ae financiamiento que provean recurscs eCondmicos en un men-
to mayor al gue se pudiera necesitar en condiciones normales de
crecimiento. De ahi gque se esté trabajande en el fortalecimiento
de una estructura productiva exportsdora generadora de divisas y
de un sistema financiero y bancario que provea y fomente el aho-
rro interno.

Cabe esperar que la principal fuente de financiamiento a 1la
acumulacién en el corto y mediano plaze sea la inversidn extran-
jera directa. Ya que la deuda externa como fuente de financia-
miento ain sigue estancada. gpues la Gltima renegociacidn sélo

permitié reducir el monto de la deuwda y su servicio en 4,900 mi-



llones de ddélares anuales, asi compo acceder a nuevas lineas de
crédito que apoyan financieramente el proyecte de modernizacidn.
Con lo que se da un alivio temporal al problema del pago de 1la
deuda vy su servicio, pero no una solucidm a los requerimientos

financieroe del pais.

Rasgos del patrén secundsario-exportador.

S1 bien existen notables avancea en los rasgos que preparan
las condiciones del nuevo patrén (elevacidn de la tasa de extrac-
cién de excedentes, del grado de monopolio y de la apertura ex-
terna), cabe advertir que los elementos que le daran concresion
todavia presentan serias limitaciones. Esto ea, los resultados -
obtenidos no garantizan por si mismos la viabilidad del patrén,
ya que es necesario lograr avances sustanciales en el proceso de
industrializacisn, en la consolidacién de las exportaciongs manu-
factureras vy, lo mas importante, en aumentos sostenidos de la -
productividad del trahajo.

Hasta hoy, log incrementos en las ganancias capitalistas se
han obtenido fundamentalmente por la reduccién del valor de la -
fuerza de trabajo y no del incremento de su capacidad productiva
lo que tiene limites politices y sociales inseslayables. Por su
perte, el impulso exportador de la ecoromia meXicana ha descansa-
do principalmente en una ventaja cambiaria -la subvaluacidn del
peso—~, que tiene efectos positives sdlo en el corto plazo.

La competitividad de la economia nacional en el mercade mun—
dial que garantice tasas de rentabilidad crecientes en el larqgo
plazo debe descansar en una medernizacisén capitalista que logre

dinamizar 1los ritmos de la productividad del trabajo. Fara lo -
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cual es necesario acceder a leos avances tecnoléqglicos gue estan -
revolucionando al munde y donde el problema del financiamiento -
adquiere particular relevancia, si es qua se quiere una integra-
cion del pais mas favorable en la economia mundial,

Y para establecer las condicliones bdsicas que habrdn de defi-
nir el patrén de acumulacién, es necesario dar un giro a la poli-
tica econémica de corte monetarista, para impulsar los cambios -
productivos requeridoa.

Asi, aunque todavia no se puede hablar de cuales serdn las -
caracteristicas definitivas del nuevo patrén de acumulacién, si
podemos mencionar algunas consideraciones que se derivan del and-
lisis realirzado.

1) El patrsn de acumulacién tendra Qn caracter fuertemente exter-
nalizade vy dependiente, no sdélo porgue la preoduccidn interna se
orientard bhacia el exterior sino por la impoftancxa que adquiri-
rd la inversidén extranjera como agente de acumulacién.

2) Los grupos del capital que dirigirdn la acumulacién fortalece-
ran su estructura monopélica y estardn ligados a las ramas de ex-
portacidén.

3) Las industrias exportadoras se caracterizardn por tener proce-
808 productivos altamente tecnificados y niveles de productivi-
dad elevados. Se ampliaran las difrenclias sectoriales de la es—
tructura econémica nacional.

4) La actividad exportadora se basard en bienes de tipo interme-
dio gsofisticados y algunos serviclos (turisticos y financieros).
S) Asistiremos a la cnnférmacién de un proyecte intermedio entre
el pragmdtico desarrollista vy el de corte neoliberal, donde ai

bien la actividad del Estado en el Area econémica serd reducida,
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dadas las caracteristicas del pais, no dejard de promover la in-
dustrializacién.

Estos rasgos le imprimirdn al patrdn un alto grado de vulne-
rabilidad. Por un lado, la mayor interdependencia con el exte-
rior reducird los mdrgenes de maniobra de la politica econdmica
para orientar vy regular el desarrollo, pues este quedard deter-—
minado en gran madida por el curso de la economia mundial. Por
otra parte, su establlidad se tornard fragil por las consacuen-
cias negativas gue scbre la estructura econdémica nacional provo-
card, pues en lugar de resolver los grandes desequilibrios como
la desproporcionalidad sectorial de la economia tenderd a acen-—
tuarlos, amén de la profundizacidén de las grandes dasigualdades
soclales,

Finalmente hay que mencionar que ne sélo en el terreno econd-
ﬁico existen problemas para instaurar el patrén secundario expor-—
tador. En el plano politico existen mayores reticencias al cam-
bio, al establecimiento de un régimen politico que no solamente
responda a las necesidades econdmicas sine, fundamentalmente, a
la generacién del concierto social gue requiere todo proyecto -
econémico,

Por un lado, la rigidez mostrada por las eatructuras de po-
der impide la modernizaclidn politica que demanda la socledad y -
aungue en el aspecto econdmico se pugna por la libertad, en lo -
politico predomina todavia la mano dura. Por otro lado, la socie-
dad civil ha demostrade una capacidad de organizaclén, rebasando
con ello a los canales fo;male: de participacién y surgiendo gru-
pos que demandan y defienden diversos aspectos de la vida coti-

diana (colonos, ecoleogistas, etc.). Ademds el surgimiento de una
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fuerza politica fuera del partido oficial, ha cuestionade la ca-
pacidad de ese partido para continuar manteniendese en el poder.
Lo anterior estd generando contradicciones al interior del Esta-
do y de los mecanismos tradicionales de control

Por otra parte, dados los efectes negatives de las reformas
econémicas en la distribucién del ingreso y en los niveles de vi-
da de la mayoria de la poblacidn, resulta imprescindible hacer -
participe a la poblacidén de la dinamica econdémica, pues la ausen-
cia de una relativa eatabilidad social amenazard la viabilidad -
del proyecto emprendido.

En consecuencia, el facteor politico-social se convierte cada
vez mas en el elemento crucial que posibilitard y dard viabili-
dad al patrén secundario exportador.

Otros determinantes se encuentran en las transformaciones de
la estructura econsmica mundial. Ante la formacisdn de blogues -
economicos internacionales y de la reestructuracidn del campo so—
cialista, 1la viabilidad del patrén depende de maltiples factores
en.: . los cuales podemos destacar el grade y modo de integracidn
de México al blogue formado por Estados tUnidos y Canada, la pali~
tica de inversiones extranjeras de las grandes Lransnacionales,
el grado de asimilacién de tecnclcogia de punta por parte de la -
economia mexicana y la capacidad de absorcidn de a.icancias pro-
ducidas en el pais por el mercado mundial.

Aunque la politica comercial proteccicnista ha limitade la ~
actividad exportadora de los paises subdesarrollados, pudiera -
ser que en el largo plazo la consolidacidn del mercade mundial -
significara 1la flexibilizacién de esa politica y Ja asignacidn -

de una cuota mayor de exportacidn de productes manufacturados pa
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ra estos paises. El eje del sistema mundial serd la exportacidn
de servicios (tecnolegia, transportes, servicios financieros y
en general servicios al producter), por lo gue cabe esperar una
mayor especializacisn de los paises de desarrollo intermedio en

la enportacisn de manufacturas.

La deuda externa y el financiamiento a la acumulacidn.

Uno de los groblemas a resolver para consclidar el patrén se-
cundario exportador es el del financiamiento a la acumulacién. -
Begun se ha visto, deniro de las principales fuentes de financia~
miento que se han tratado de consolidar estdn los ingresocs de di-
visas por la exportacién de mercancias, por inversisn extranjera
directa y por deuda externa,

Con reapecto & la deuda externa podemes decir gue seguird -
limitando el proceso de acumulacisn mientras siga privilegiando
su  contenido financiero (pago de deudas) y especulative (fuga de
ceritales), Mientras la deuda no tenga un destino productivo que
permita recuperar el capital de préstame y los intereses, y se
destine parte de la produccidén interna para cumplir con compromi-~
%08 creados con anterioridad, seguiremos en el circulo vicioso
de deuda-paqo de servicio.

El proceso de resstructuracisn de la deuda externa se ha en-—
caminado a refuncionalizar esta fuente de financiamiento que en
clerto periodo estimuléd la acumulacidn., Sin embarge, cabe acla-
rar algunas cuestiones:

1) La d4ltima renegociacidn, Que invelucra nueves mecanismoes y -
ciertov grado de corresponsabilidad por parte de los acreedores,

si bien abre expectatives para la recuperacién del crecimiento -~



en el corte plazo, no significa una golucidn definitiva al pro-—
blema de la deuda externa.

2) Los resultados posltivos de la altima renegociacidn (reduc-
cion del monto de la deuda y de las transferencias) tendran efec-
tos transiterios, particularmente relacionades con la creacidén -
de expectativas positivas sobre la economia, pero que por si mis-
mos  no seran el asustento real de la recuperacidén del crecimiento
de una década perdida.

3) La postergacién del problema significa la continuacidn del es-
fuerze social para el pago de la deuda. En este marco, la deuda
sequird siendo en el largo plazo una limitacidn al crecimiento -
del pais y un mecanismo de extraccidén de excedentes por parte de
loa paises acrerdores.

4) Para que el endeudamente externo opere como una fuente efec-
tiva de financiamiento a la acumulacién, e8 necesario dar una so-
lucisn firme y duradera al problema de la tranaferencia de exce-
dentes. Consideramos que ademds de avanzar en las nuevas gatrate-
gias de negociacién en la materia, es necesario formular un plan
global que abarque de manera concertada a todus los paiass invo-
lucrados —deudores y acreedores~, y que ponga al centro la situa-
cién del comercio mundial, buscando la compatibilidad da las po-
liticas de crecimiento de deudores y acreedores. De eats manera
podria 1llegarse a un acuerdo encaminado a lograr el repunte de
la economia mundial, pero para ello debe reconocerse la responsa-
bilidad de cada grupo de paises en la generacisn del problema de

la deuda y actuar en conmsecuencia,
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ANEXO METODOLOGICO

ACUMULACION DE CAPITAL.EN MEXICO SEGUN SUS FUENTES
DE  FINANCIAMIENTO.  1950-1988.




ACUMULACION DE CAPITAL EN MEXICO SEGUN SUS FUENTES DE
FINANCIAMIENTO, 1950~1988,

El obletivo central de esta investigacidn es realizar un and-
ligis de los cambios registrades en el procese de acumulacidn de
capital durante el perjodo 1982-1988, con especial atencién en -
los determinantes que ha impuesto para la acumulacisdn el proble-
ma de la deuda externa.

Asimismo, como principal bhipdtesis suponemos que la crisis -
del patrén de acumulacidén en nuestro pais se explica por la fal-
ta de integracidén entre sectores productivos que caracteriza al
aparato industrial vy por los bajos niveles de productividad del
trabajo.

En este sentldo, con el fin de apoyar estadisticamente el se-
guimiento de la reproduccién de capital, asi como el papel que -
desempefa en este proceso el endeudamiento externo, realizamos -
un ejercicio estadistico para analizar la evolucidn de los compo-
nantes vy determinantes de la capacidad material de acumulacidén -
en nuestro pais, »/

El a@aljercicio se eaxplica bdsicamente por el manejo de log -
principales rubros de la balanza de pagos, y aunque el periodo -
de estudio es el gque va de 1982 a 1988, también presentamos una
serie histdrica que abarca desde el afo de 1950,

t.a capacidad material de acumulacidén es entendida aqui como
la disponibilidad de agquellos bienea gque funcionan como sustrate
material del proceso de acumulacién. Esto se traduce en la dispo-
nibilidad de maquinaria y equipo. ##/

Los componantes de la capacidad material de acumulacion se
pueden desagregar ent capacidad de acumulacién normal (CRAN) vy
capacidad de acumulacion extraordinaria (CRAX). A su vez, la ca-
pacidad normal se puede desagregar segun el origen de la oferta:
de origen interno (CRANI) y de origen externo (CRANE ).

As{, la capacidad de acumulacidn efectiva (CRAE) se entiende
da la siguiente manerat

CRAE = CRAN + CRAX = { CRANI + CRANE ) + CRAX

En lo que sigue, se explicard el contenido de cada uno de
estos componentes.

# E1 modelo eas retomado de José Valenzuela Fel jdo "La Reconver-
3i1én y el Nuevo Patrén de Acumulacidén®, en Gutidrrez Garza,
Esthela (Coordinadora), "Austeridad y Reconversidn", Teatimonios
de la Crisis No. 3., Siglo XXI, México 1988., pp. 110~ 165.

#*% De igual manera ea cportuno sedalar que cuande hablamos de -~
"acu@ulacién de capital”, nos referimos exclusivamente a la in-
versidén fija activa (maguinaria y equipo).
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al t.a Capacidad Real de Acumulacidén Normal de Origen Internec
{ CRANI ).

Equivale a la produccidén interna de bienes de capital:
CRANI = F(BK)
P(BK) = Produccién interna de bienes de capital

ta CRANI también la podemos expresar como fraccidn del pro-—
ducto. 0 sea:
CRANI = P(BK) = =
PIB PIB

El coeficiente z nos indica el peso relativo que ha alcanza-
do en la economia el sector productor de bieneg de capital (méd-
quinas y equipos).

bl La Capacidad Real de Acumulacidén Normal de Origen Externo
( CRANE ).

Representa  las importaciones de maguinaria y equipo que pue-
de efectuar el pais luego de respetar algunas restricciones. Es-
tas son: i) no utilizar mds financiamiento gque el prepoercionade
por el valor de las exportaciones de bienes y servicios no facto-
riales; i1) haber satisfecho las importaciones de bienes interme-
diocs vy de consume, ademds de las importaciones de servicios no —
factoriales, »/

En términos formales podemos escribir:
CRANE = M(BK)»* = X -~ (Mbc + Mbi + Ms)
wirades

M(BK)# = importaciones de bienes de capital que
peosibilita la CRANE.
X = valor de las exportacicones de bienes y
servicios no factoriales.
Mbec = importacidén de bienes de consumo.
Mbi = importacion de bisnes intermedios.
Mg = importacion de servicios no factoriales.

Del mismo modo, podemos expresar la CRANE como fraccién del
productos

CRANE = _X_ _ Mbc_+ Mbi + Ms
PIB PIB PIB

* Es importante hacer notar, gue a diferencia de José Valenzue-
la, nosotres consideramos necesarico tomar en cuenta aqui las im-—
portaciones de servicios no factoriales, dada la relevancia que
éstas revisten para la reproduccidén interna de capital.
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ACUMULACION DE CAPITAL EN MEXICQ SEGUN SUS FUENTES DE
FINANCIAMIENTO, 1950-1788.

El objetivo central de esta investigacidn es reallizar un ana-
lisis de los camblos registrados en el proceso de acumulacidn de
capital durante el periodo 1982-1988, con especial atencién en -
los determinantes gque ha impuesto para la acumulacién el proble-
ma de la deuda externa.

Asimismo, como principal hipstesis supenemos que la crisis -
del patrén de acumulacidén en nuestro pais se explica por la fal-
ta de integracién entre sectores productivos que caracteriza al
aparato industrial vy por los bajos niveles de productividad del
trabajo.

En este sentido, con el fin de apoyar estadisticamente el se-
guimiento de la reproduccisn de capital, asi como el papel que -
desempefia en este proceso el endeudamiento externo, realizamos -
un ejercicio estadistico para analizar la evolucison de los compo-
nentes vy determinantes de la capacidad material de acumulacidén -
en nuestro pais. */

El ejercicio se explica bdsicamente por el manejo de los -
principales rubros de la balanza de pagos, y aunque el periodo —
de estudio es el que va de 1982 a 1788, también presentamos una
serie histérica gque abarca desde el aRo de 1950.

La capacidad material de acumulacién es entendida aqui{ como
la disponibilidad de aquellos bienes que funciopan como sustrato
material del proceso de acumulacién. Esto se traduce en la dispo-
nibilidad de maquinaria y equipo. »**/

Los componentes de la capacidad material de acumulacisen se
pueden desagregar ent capacidad de acumulacién normal (CRAN) y
capacidad de acumulacicn extraordinaria (CRAX). A su vez, la ca-
pacidad normal se puede desagregar segun el origen de la ofertaz
de origen interno (CRANI) y de origen externo (CRANE ).

Asi, la capacidad de acumulacién efectiva (CRAE) se entiende
de la siguiente manerati

CRAE = CRAN + CRAX = ( CRANI + CRANE ) + CRAX

En lo que sique, se explicard el contenido de cada uno de
estos componentes.

# E1 modelo es retomado de Joaé Valenzuela Feljdo "La Reconver-
sidn y el Nuevo Patrén de Acumulacisén", en Gutiérrez Garza,
Eathela (Coordinadora), "Austeridad y Reconversidn”, Testimonios
de la Crisis No. 3., Siglo XXI, México 1988., pp. 110~ 145,

#* De igual manera es cportuno sefalar que cuando hablamps de -
"acumulacién de capital", nos referimos exclusivamente a la in-
versién fija activa (maquinaria y equipo).
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al La Capacidad Real de Acumulacisén Normal de Origen Internc
( CRANI ).

Equivale a la produccidn interna de bienes de capital:
CRANI = P({BK)
P(BK) = Produccidn interna de bhienes de capital
La CRANI también la podemos expresar como fraccidn del pro-

ducto. O sea:
CRANI = P(BK) = 2

PIB B

El coeficiente z nos indica el peso relativo que ha alcanza-
do en la economia el sector productor de bienes de capital (ma-
quinas y equipos).

bl La Capacidad Real de Acumulacidn Normal de Origen Externo
¢ CRANE ).

Representa las importaciones de maquinaria y equipo que pue-
de efectuar el pais luego de respetar algunas restricciones, Eg-
tas sont 1) no utilizar mds financiamiento que el proporcionado
por el valor de las exportaciones de bienes y servicios no facto-
riales; 1l) haber satisfecho las importaciones de bienes interme-
dios y de consumo, ademds de las importaciones de servicios no -
factoriales. %/

En términos formales podemos escribir:
CRANE = M(BK)#* = X - (Mbc + Mbi + Ms)
yondet

M{(BK)* = importaciones de bienes de capital que
pesibilita la CRANE.
X = valor de las exportaciones de bienes y
gervicios no facteriales.
Mhe = importacién de bienes de consumo.
Mbi = importacién de bienes intermedios.
Ms = importacioén de servicios no factoriales.

Del mismo modo, podemos expresar la CRANE como fraccidn del
producto:

CRANE = _X tibe _+ Mbi_+ Ms
PIB PIB PIB

* Es importante hater notar, que a diferencia de José Valenzue—
la, nosctros consideramos necesaric tomar en cuenta aqui las im—
portaciones de servicies ne factoriales, dada la relevancia que
éstas revisten para la reproduccisn interna de capital.
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c) La Capacidad Real de Acumulacidn Extraordinaria ( CRAX ).

Se parte de considerar la cuenta de servicios facteriales de
la balanza de pagos. Ademas, para simplificar se supone gue lcs
pagos netos al factor trabajo son iguales a cero. Nos quedan, en—
tonces, aslo los pagos al capital: intereses y utilidades.

Después, adadimos la cuenta de capitals movimientos netos de
capital de préstamo y del capital de inversién directa.

Al efecto neto que tiene el capital de préstamo (incluyehdo
el pago de intereses) sobre la balanza de pagos lo denominamos
"L*y al efecto neto que tienen las inversiones extranjeras lo
denominamos "2". Por ualtimo, para simplificar se supone que —
las reservas monetarias del pais no se alteran.

Ami, podemos escribir:

(X -M)+ (L +2Z) = 0

M = importaciones totales

(X - M) nos seflala la suma del saldo comerclal mds el de la
cuenta de servicioa no factoriales. Entre tanto (L + 2Z) indica
el saldo de la cuenta de capital mds el ¢ los servicios facto-
riales.

(L + Z) puede considerarse como una aproximacién del nivel
que alcanza el financiamiento externo.

Lo anterior también lo podemos escribir asits
X = ( Mbc + Mbi + Mbk ) + (L +2) = 0
g bien:
X = ( Mbc + Mbi ) + ¢ L+ 2 ) = Mbk
Por 1lo tanto:
{ L +2) = Mbk -~ CRANE = M(bk)#*® = CRAX
dondes

M{bk)I*®* = importaciones de maquinas y equipoa sustentadas
en el financiamiento externo

Entonces, tenemos:

Mbk = M(bk)»* + M(bk)**» = jmportaciones totales de
bienea de capital,

En otras palabras, la capacidad real de acumulacién extraor-

dinaria o suplementaria (CRAX) equivale a las importaciones de
bienes de capital que posibilita el financiamiente externo.
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Esto equivale a un mayor endeudamiento externo del pais, aun-
gque cabe aclarar que cuando el mayor financiamlento externo se -
sustenta en mayores flujos de Inversidén Extranjera Directa, con-
vencionalmente no se habla de mayor deuda externa.

Con respecto a lo anterior, puede adelantarse que si el ser-
vicio de la deuda externa es lo suficientemente elevado, puede -
llevar a L & magnitudes negativas y, también, a tornar negati-
va la suma ( L + 2 ). En este caso, puede afirmarse que el ser—
vicio de la deuda externa recorta la capacidad de acumulacién y
conduce a bajos ritmos de acumulacidn y de crecimiento, ya gue -
los flujos de financiamiento externe no se traducen en mayores -
importaciones de blenes de capital.

Como fraccidn del PIB, la CRAX también puede entenderse asi:
CRAX = + 2 = fea
PIB PIB
dl] La Capacidad Real de Acumulacidén Efectiva ( CRAE ).

La capacidad material efectiva de acumulacidn se integra con
la capacidad normal y extraordinariaz

CRAE = CRAN + CRAX
La normal, a su vez, se puede desagregar en interna y externa:
CRAE = ( CRANI + CRANE ) + CRAX

Asimismo, si recordamos que la CRAE opera como limite superior
de la Inversion Bruta, podemos escribir:

IB = CRAE
y como fraccidn del PIB, tenemos:

ib = _JB = CRANI + CRANE + CRAX
P1B PID PIB PIB

Como puede obsasrvarse, la capacidad material de acumulacién
efectiva se eleva si:

— aumenta el peso relativo da loa sectores que producen biencs
de capital. Esto implica un avance en el nivel de sustitu—
cién de importaciones en el sector.

- aumenta el coeficiente de exportaciones. Esto significa que
las exportaciones crecen mds rdpido que el producteo. Por lo
que el sector exportador se transforma en un sector lider -
del crecimiento.

- se reduce el coeficiente medio de importacienes en el con-
junto de bienes intermedios y de consumo, sobre todo de bie-
nes intermedios.
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- se eleva el peso del financiamiento externo, a traves de ma-
yor endeudamiento externo y/o de mayores flujos de inversisén
extranjera directa.

En conclusion, 9i se considera a la capacidad material de -
acumulacién extraordinaria (CRAX) como un expediente de acumula-
cién complementario, cuya incidencia puede tornarse incluso nega-
tiva por las tranasferencias de capital hacla el exterior, es cla-
ro que si el pais desea recuperar altos niveles de acumulacicn y
de crecimiento, debe expandir su capacidad material de acumula-
cién normal. Esto, exige: i) impulsar fuertemente la produccidén
interna de bienes intermedios y de bienes de capital; ii) impul-
sar drdsticamente sus exportaciones manufactureras.

A continuacién se presentan los datos utilizados para reali-
zar el ejercicio, asi como los resultados obtenidos.

- 285 -



LUADAQ

i

Capacidad Real de Acuselacasn Woraal de orizen Interno
{1950 - 1988)

Produectén Inlerna PlE
As de Meg. v Equipo ¢ TOTAL LRANY 11P0 DE Fig CRANY
{CRAKYIY s Chaig
L
(Biles de Millones de Pesos) { Millones de Delares
1950 438 4016 1.00 8,653 56488.55 Stisee
1954 Sty He20 Bl 8.63 s88.21 59,08
1952 38 59900 i 8.63 £524.8L 63,35
1952 413 62091 .99 8.65 2(78.15 Nt
135 an 729% L 1.3 432,10 E
1953 1608 88249 L 12.50 041,52 Blion
1958 1247 99338 L 12,50 794703 9.7
1957 1393 14718 Ly 12.30 FI77.44 127,44
1958 1615 124043 LY 12,50 §925.04 129,20
1959 1845 134222 133 .50 19732,78 147,88
1940 2041 150811 L3 12.50 12040.38 186,88
1951 239 160463 145 1.5 12917, 04 187.92
1982 237% 1784920 L3 12.59 41Z3.60 19008
1963 206 194778 1.3¢ 12,30 13581,92 2160
1984 38t 21 1.55 12.50 1770, 80 275,48
1385 3929 E33008 il 12,59 17472.48 3932
1966 4754 270875 IR0 18,50 21870.00 380.3
1987 4850 3013¢8 1,61 12.50 2407, 3¢ 368,68
1969 5513 306317 1.80 12.% 24505, 30 LLTR
1949 8254 339145 L84 12,50 2360 $60.,32
1970 7793 427 0L 12,50 35561, 68 620,24
341} f078 450011 1.45 12,5 3720088 Lab.ls
1972 9783 584726 1.7 12,50 4517888 75280
1973 12933 090891 1.87 12.50 55271.28 135,12
9% 17039 899707 .89 12,5 71876.58 1383.12
1575 20493 1100059 185 12,50 56043 .00 1833.32
197 27474 1370988 2.01 19,95 88720.20 1378.1%
1977 35160 1849283 190 2.7 812:2,31 1596.8%
1973 45768 2337398 1.56 ea.72 102875,43 eutndu
1979 82714 3067526 2,04 22,80 13453080 2750, 70
1980 87047 470077 1,99 2.8 152178.5¢ 342,35
1981 116397 8127632 .93 28,23 23361159 4513.60
1982 169802 9797791 L7 §7.44 176574, 38 293618
1983 274958 17878720 1.5% 120.17 14B778,55 2283,08
1584 *40293 21575 1.5 12,77 175646,54 23,60
1985 794378 47403000 1.88 236.% 1B487b,15 3099,23
1984 1231339 79353600 1,53 811,35 1297982 201,13
1987 3279035 " 195514000 1.87 137370 141984.92 2379.35
198844 7307378 397573564 1.84 2273.8¢ 174880.62 44,29

+ Corresponde & Ya produccion de saguinaria v equioo mo electrénicos saguinaria v aparates no eléctrices:
equipos v aparatos electrénicosy equipos v aparatos eléciricos, vi equioo v maquinarid de transporte,

 prelisinar

FUENTE1 Series Histiricas de Banco de Mérico, Sistesa de Cuentas Macionales de México, INEBL-SPP v eiaboractones

oroplas {Coluends 4, & v 70,



CURDRB 2
Capacidad Real de Acusulacion Normat de or igen Externo, i930-1988,
{ Kiilones de Dslares |

E1PORIACIONES

THPORTACIBNES

{RbeKbals) CRANE  CRANE

Bienes Servicios  Total Bienes  Bienes Bienes Servitios Total Li-121] -==-m

Consuan  Intern, Capital PIB

31) i2h

1950 493 1433 " 127 15 220 213 705 495 22 4.7
1931 5% m Bb2 181 28] 332 b 986 654 208 LR
1952 825 292 LY 189 444 307 264 981 &7 243 3.5
1953 559 rd] 883 157 203 kM 297 1607 8% 187 2.61
1954 b6 5 980 135 25 21 w7 1036 " 26 1N
1935 739 M9 13 148 k4 m 35 1202 829 %8 4,45
1336 807 A% {283 192 kM) 449 9 1434 9%b 218 3.75
1937 08 L3}) uy 2% A0% 3ig 43 1588 1070 127 1.38
1958 109 501 1210 R | 513 540 1549 1056 154 1.5
1959 723 %57 1280 200 368 w3 AT 1281 1682 238 2.2
1960 ki) 72 1310 2e2 A 580 497 1683 na3 188 1.5
1988 800 503 1403 a 381 53 528 16bb 130 273 an
1982 889 68 1518 229 k1 536 42 1685 148 39 2,40
1963 929 07 163 283 [y S4l £ 183} 1290 346 2,22
1964 1004 T6b 1789 300 87 706 653 2141 3% 33 1.8
1963 1101 851 1943 299 381 o 632 2252 1542 L1 2.06
1968 1170 938 2108 286 §75 i m 237% 1634 A7 2.9
1967 1103 1007 2109 282 86 % 835 25 1702 408 1.9
1968 165 1188 39 318 618 981 989 2908 1925 428 1.7
1965 132 1322 2bbh n3 684 963 1103 w9 21289 93 1.9
1970 1290 1753 3043 443 81 1083 1329 3856 a3 27 B
T 1386 1982 kel 43 e 1915 1478 373 m7 & 1.41
1312 1665 2396 4061 468 8 e 1848 456b s 687 1.5
1373 207 2995 5066 85t 1813 1548 2l6b 5978 4430 83 115
194 2853 386k 8319 1314 @507 223 2639 8711 481 162 -2
1875 3062 3585 4648 Aba 4244 1897 B 3780 7883 Bt I B}
197 3658 ALl T 563 B0 1930 389 9733 7608 a3 =06
Ly LY A018 8568 503 n 1882 2851 835+ 072 1556 L%
1978 5083 LI L) 851 5285 1382 3540 11457 5476 1300 .26
1979 9818 6007 1Ag 100E Tada 3574 430y 14884 13310 1514 113
1580 15133 7538 M 2453 s S1% 7308 2615t #0587 1704 R}
1981 19420 9128 26548 2613 1381 75715 10327 343S6 20681 1867 .80
1982 21006 TRS WM 1513 8300 ¥502 7409 2i8 1731 11414 469
1983 2R 4851 QM3 414 5740 21§7 230 12781 10584 16379 L
1984 2% 5937 013 848 7833 k] 4387 16251 13688 16445 9,37
198% 21biy S5 2708 1062 %66 kT 43 16478 15311 12298 .47
1980 16031 9864 21875 84t 732 2954 4879 16311 13357 518 4,56
1987 20858 6864 27520 18 8825 2631 Age8 17112 1wd) 1303% 9.18
198B¢+ 20458 BA17 2078 1921 12951 4034 ofBy 25023 20392 8083 4,82

4t prelisinac

FUERTE: Series Histotacas de Banco de México, Ststema de Cvendas Macionales de nexrco. [MEBE-SEP 4 elaboraciones
srop1as {Coluamas 11 y 123,



CUADRD 3
Caacidad Real de Acusulacién Extraordineria, 1950 - 1988,
{ Hillones de Dolares }

LER! Endeuda- Pago de [ntereses Efecto LED.  Utilide- Efecto

sipnfo ~reesmoomeemesa—on Neto des Rei  Heto (L +2) Mk ( CRAKE ) {CRAI} ¢ CRAX

Reto  Sector Sector . tidas, - . o

Piblice  Privado (L} 123 Plb
1936 2.7 1 & 20 M kI 9 -1 2o (1 =33 ~ b
1951 -2L§ 39 10 - ” ¥ k] -3 kX 208 124 1.58
1952 16 10 [E] -b 29 4 -18 -28 307 M 11} .52
1953 1.2 3] 3 -13 25 b -32 “45 al 187 124 L7
1954 18.4 1" 13 -5 88 2 2 2t 299 Kl 36 87
1935 23.8 1 18 -8 1 L 4 5 mn e " 42
1956 25.8 15 20 -10 104 8 0 3 Ab§ 2% m 2.5
1957 40,2 1% 4] 20 99 47 52 ” S8 127 kil 4.2
1958 138.6 25 a L ™ LY 27 18 b IE] 154 kA 3.1
1939 50.6 29 29 =7 [ 59 ) -1 439 238 201 1.87
1960 193.3 3 i 12 A 7 3l 102 380 189 m .10
1381 223.8 42 ¥* 144 G4 2 a7 183 534 M 23 2,04
1582 168.7 1} 2 75 50 % H 109 33 EL 167 .18
1963 ™e 87 38 137 81 48 13 151 §4t 3 19 7]
1964 490.4 7 0 ki) 1 90 13 399 704 Xl m a1e
1965 i kZ] 3 -14 153 7 LM 31 ne +01 309 1,59
1966 385.9 126 i 23 " 88 k] 218 ™ 415 287 1.23
1987 7.7 148 (1] bl & 80 g4 507 B0 408 M2 §.92
1968 438.8 199 ] 358 107 92 15 37 981 428 552 2.2
1989 3.8 221 109 223 191 12 70 2938 963 534 2y 1.8
19 708.8 290 127 290 185 19 i) n3 1003 an o 2.29
1571 492.3 306 13 230 m 19 L1} 2% 1015 8l 333 95
1972 $00.0 1 180 1" 14 144 2 12t 1ne2 87 s L2
19 2301.8 442 206 1454 200 187 kL4 1888 1549 83 913 1,68
1374 4014,3 707 264 3041 289 190 99 3140 223 -142 2332 iR
1375 8.1 1032 408 4030 148 2 -4 4008 1897 ~1218 itk 3.5
1976 $823.9 1319 403 3% 200 kY -7 3753 1930 -43 1973 2.7
mwn 2877.6 1542 43 04 32 189 137 1041 g2 15% -4 L
1978 3364,5 2023 e kiz) 315 alv %0 "3 1982 1300 882 b6
19719 335%.4 2888 a2l 1830 M3 ki 386 2236 BN 1514 2060 1,53
1980 115690 3958 1518 4052 1243 A ot 4893 5174 1704 0 1.81
1981 23203.0 ELEY 200 14620 1169 b1 438 15458 75758 1847 5708 2.4
1982 48927 71 08 -3782 [l 52 7 -390 4502 1Al ~6508  -4,05
1983 §206.0 8013 2517 -53% 41 184 277 -5087 287 16379 -14382  -9.47
1984 1544,0 9544 289 -1051% ki 24 150 -10354 573 14465 -13892 7,91
1985 -55.0 8512 2136 -1 ) 384 103 -11138 3H% 12288 <933 -4.95
1986 3340.0 027 250 5841 1522 335 He7  -454 2954 B518 -S540 -4.29
1987 5388.0 594 g -3% 38 83 2083 -807 23 13039 -10808  -7,33
19884+ ~339.0 4095 §795  -12240 2593 59 209  -10164 4034 6083  -40%2  -2.32

# (L +2) » Nbk - CRANE = K(bk}¢3 = (RAY

+ prelisinir

FUENTE: Series Historicas de Banco de Néxico, Sisteas de Cuentas Nacionales de Néxico, IMEGI-SPP y elaboraciones
propias {Coluanas 3 v 8-13).



CUADRD &
Capacidad Real de Acumulacion Efectiva, 1950 - 1988,
{ Nillones de Dolares )

ARD
CRANL CRANE CRAX CRAE CRax CRAE
i @ 13 {142)(3) 31} pig
1950 5t 242 - 260 ~b8 S.12
1951 59 208 124 M 1.9 624
1952 83 243 b n B $.35
1953 " 187 124 382 L7 5.32
1954 T 24 b n .87 5,77
1935 81 38 (L) 453 N 542
195 100 299 mn 569 2.15 745
1957 17 127 31 845 A2h 7,03
1958 129 154 359 e 3.61 6.47
1959 18 238 201 587 1.87 S48
1960 181 188 n 74 10 9.99
1981 168 m 283 123 2.04 5,60
1982 150 39 167 () 1.8 $.13
§953 218 36 196 kY .26 4,86
1964 215 kkl} k) 981 2.10 5.5
1965 )L 401 309 1025 1.5¢ S.26
1964 350 475 267 12l .23 317
1967 389 408 452 125¢ 192 5.22
1968 W A28 953 fhed 2.2 §.80
1989 500 3 42% 1463 1,58 5.3
1920 420 20 813 1703 2.2% 4.7%
m b4 631 385 1481 .48 4.2
1972 78 687 509 1974 1.2 4.37
1973 1035 b3t 913 2584 L85 Ab?
1974 1363 -162 2392 3593 LR 499
1975 1632 ~1216 3113 3529 3.5 4,01
1976 1378 -3 1973 3309 2.97 4,81
1977 1547 1596 -4 3029 L LR
1978 2014 1300 82 399 Wb 3.88
1979 2751 1514 2040 323 1.53 4.7
1980 ne 1704 . 370 8914 1.81 A6
1981 ASle 1867 5708 12089 2,48 5.7
1962 295 1Al -5908 ™9 -4.05 LI 1)
1983 2288 16579 -14382 LLLH) -9.67 3.01
1984 274 16463 -13892 5307 QA 3.03
1985 309¢ 12298 -0133 6284 -4,93 3,40
1986 2014 8518 ~5364 4968 k.29 3.8
1987 2319 13039 ~10408 5010 -1,33 3.53
19884 324 8083 -4052 7285 2,38 (N1

44 prelisinar
FUENTE: Elaboraciones propias en base a datos de los Cuadros §, 2 ¢ 3,
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CARTAS DE INTENCION MEXICO-FMI.

10 DE NOVIEMBRE DE 1982

Politica Comercial

Politica Cambiaria

Finanzas Puablicas

Politica Fiscal

Politica de Tasas
de Interés

Politica Financiera

3 DE ENERD DE 1984

Politica Comercial

Politica Cambiaria

Finanzas Pablicas

Politica Fiscal

Revisidn de 1la estructura arancela-
ria, de los incentivos a la exporta-
cidén y los permisos previos de impor-—
tacidn, buscando ser eficientes en -~
el proceso productivo.

Sistema dual del mercado cambiario -
que contempla franjas fronterizas y
zonas libres, Control de cambios tem-—
poral.

Racionalizacién del gasto publico, -
revisién de precios y tarifas rezaga-
das y disminucidén de subsidios.

Revisidn de imposiciones directas e
indirectas, acorde a un entorno in-
flacionario. Combate a la evasidén y
ampliacién de cobertura.

Flexibilidad de tasas de interés -~
semejantes a otros activos financie-
res. Rendimientos atractivos para es-
timular el ahorro interno.

Estimulo de fuentes alternativas de
intermediacidén financiera. Fomento
al mercado de valorea.

Liberallzacidén de permisos de impor-—
tacisn.

Se mantiene el sistema dual aunque -
a@ continuardn realizando ajustes .-
graduales para garantizar un compor-
tamiento adecuado de la cuenta de ca-
pital.

Fortalecer las finanzas pdblicas.
Redefinir estructura de tagsas imposi-
tivas, eliminar exenciones fiscales
y ampliar la definicién de ingreso -
gravable. .
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Folitica

de Tasas

de Interés

Politica Financiera

24 DE MARZO DE 1985

Politica

Politica Cambiaria

Finanzas

Comercial

Pablicas

B2 DE JUL1Q DE 1986

Politica

Politica

Finanzas

Palitica

Comercial

Cambiaria

Pablicas

Fiscal

Mantener tasas positivas en términos
reales. Reduccisén del diferencial de
tasas pasivas y activas.

Aumentar eficiencia del sistema ban~
cario, revisicon del régimen del enca-
je legal, reduccidn de subsidios fi-
nancieros vy estimulo al desarrollec ~
de la intermediacién financiera no -
bancaria.

Se acelera el proceso de sustitucisén
de permisos por aranceles, iniciado
en 1984,

e ajustard 21 centavos diarios el
tipo de cambio (desde el & de marzo
de 198%5) para evitar devaluaciones
bruscas.

Continda el saneamiento de las finan-
zas pdablicas.

Continda la liberalizacidén comercial
a traveés de la eliminacisén de permi-
08 previos de importacidén a cambio
de tasas arancelarias. Ademas, se -
oficializa el ingresc de México al -
GARTT.

Flexibilidad en el manejo del tipo -
de cambio. Devaluacién del peso en -
17 centavos diarios. Nuevas reglamen-—
taciones para las casas de cambio y
para la administracidn de la paridad
controlada.

Aceleracién del proceso para la de-
sincorporacidén de empresas paraesta-
tales. Reconversidén industrial de em—
presas puablicas elevando niveles de
eficiencia. Pelitica de precios y ta-
rifas del sector pdblico, basados en
sus costos reales.

Correccidn de la base gravable y me-
Joramiento de la administracién tri-
butaria. £l obietive es que la recau—
dacién fiscal sea el 1.3% del PIR,
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Politica de Tasas
de Interés

Politica Financiera

11 DE ABRIL DE 1989

Politica Comercial

Politica Cambiaria

Finanzas Publicas

Politica Fiscal

Politica de Tasas
de Interes

Politica Financiera

Continida la flexibilizacidn en la -
politica de tasas de interds para -
asegurar un rendimiento competitivo
al ahorro interno.

Control del credito. Estricta vigi-
lancia en créditos de banca de desa-
rrollo y fondos de fomento, aai como
mayor selectividad.

Propiciar un proceso de sustitucidn
de importaciones, mayor integracicn
de México a la economia mundial y re-
duccidn en 1a dispersisdn de arance-
les.

Politica apropilada para el éxito de
la esatabilizacidn y balanza de pagos
viable. Depreciacidén del peso en mas
de 11X mensual frente al ddlar y li-
bre acceso al mercado de divisas. Ba-
Jo nivel del diferencial entre el ti-
po de cambio libre y el controlado.

Los requerimientos financieros del -
sector pablico significardn sdlo 74
del PIB., Continuar con la desincorpo~
racién de empresas paraestatales. -
Los precios y tarifas del sector pd-
blico permanecen estables tras su -
ajuste con el Indice Nacional de Pre-
clos Productor.

Ampliar la base gravable, reducir ta-
sas marginales para reinvertir utili-
dades y alcanzar una estructura fis-
cal similar a los principales socios
comercialea de México.

Descenso de la tasa nominal y real -
de interés. Reduccién del diferen-
cial entre tamas pasivas y activas. .

Reforma integral del sistema Tinan-
clero. Sustitucidén del régimen de en-
caje legal por celocacisén directa de
valores en operaciones de mercado -
abierto. Eficiencia en la intermedia-
cidén bancaria y reduccién de los mar-
genes de intermediaclidén,

- 895 -



ANEXO 2

PROCESO DE RENEGOCIACION DE LA DEUDA EXTERNA. 1989,




gé & un Acuerdo en Principio con el Comité Asesor de la banca -
comercial que abarca la reestructuracién de la deuda externa pud-—
blica de mediano plazo que este Comité representa. Posteriormen-
te se determinaria con cada uno de los guinientos bancos de qué
manera participardn en las opciones presentadas por el gobierno
mexicano.

{.1. Acuerdo con el FMI.

El convenio acordade con el FMI constituye un reconocimiento
a los esfuerzos que México ha realizado en materia de estabiliza-
cisn econdmica y de cambio estructural. Por primera vez un acuer-—
do de esta naturaleza establece la necesidad de una reduccion -
considerable vy permanente en la transferencia de recursos al ex-
terior para poder asi alcanzar un nivel satisfactorio de creci-
miento sostenido y eatable.

Al contrario de otros acuerdos realizadeos en afos anteriores
entre el FMI y paises con problemas de balanza de pagos, el con-
venio con México tuvo como premisa bdsica la tasa de crecimiento
de la econemia y de ah{ se derivaron los recursos externos reque-
ridos, y no como los acuerdos tradicionales donde se partia de -
un cierto monto de recursos y a partir de éstos se ajustaba la -~
economia.

En concreto, la Carta de Intencidn con este organismo finrman-
ciero que se firmé por un periodo de tres afcs -con opcidn a
cuatro gi el gobierno mexicano le considera necesario-, sefala
que deberdn reducirse las transferenciaz netas al exterior alre-
dedor de 2.54 del PIB. fisimismo, el acuerdo reconoce gque es -
esencial reducir el monto del saldo de la deuda, asi como su -
servicio.

A finales de mayo, el directorio del FMI aprobd por unanimi-
dad un financiamiento de 4,135 millonea de délarea para apoyar
el programa de crecimiento de mediano plazo elaborado por el go-
biernc mexicano. Con esta aprobacisn la comunidad internacional
apoyd el programa econédmico de México y su estrategia de negocia-
cisen en materia de deuda externa.

1.2, Acuerdo con &1 Banco Mundial.,

El 17 de mayo de 1989 concluyeron las negociationes con esta
institucién para la contratacisen de un paguete crediticio para -
el fimanciamiento de proyectos de inversién por un monte total -
de 1,960 millones de ddlares. Los recurses, integrados por tres
préstames de 500 millones de ddlareu cada uno y otro préstamo -
por 440 millones de délares, han comenzado a fluir dado su carac-~
ter de rdpido desembolso.

Dentro de este paquete los tres primeros prestamos serdn di-
rigidos a apoyar el cambio estructural en los sectores indus-
trial, paraestatal, fimanciero y comercialj mientras que el prés~
tamo de 460 millones de délares serd destinado para ampliar la
capacidad de generacisn de energia eléctrica.
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PROCESO DE RENEGOCIACION DE LA DEUDA EXTERNA: 198%9.

A partir de 1981 la caida de los precios del petrdleo y la —
politica antiinflacionaria de algunos paises industrializados, -
que elevd las tasas de interés a niveles sin precesicnte, la eco-
nomia mexicana se enfrentd a problemas debido a 1. =2levacién del
pago del servicio de la deuda externa y a la baja en los ingre-
sos petroleros. Fara agosto de 1982 quidd claro que el deteriovo
de las condicicnes externas en las que operaba la economia mexi-—
cana no eran transitorias ni tampoco compatibles con una econo-
mia cuyo crecimiento provenia del dinamismo del mercado interno.

La carencia de financiamiento externo y 1a caida en los in-
gresos fiscales derivados de las exportaciones de hidrocarburos
provocaron una crisis de balanza de pagos e hicieron necesario
ajustar en ferma importante las finanzas pdblicas. El saneamien-—
to de las finanzas publicas realizado en los altimos afios no tie—
ne precedente a nivel internacional permitiendo cen ello absor-
ber los desequilibrios externos y mantener el gasto en inversién
pablica a un nivel minimo necesario.

£1 cambio estructural y la estabilizacién macroecondmica em—
prendido en los Gltimos sels afos en nuestra economia tienen co-
mo objetivo permitir a México volver a crecer y recuperar los ni-
veles de bienestar sin la dependencia tanto en el creédito exter-—
no come en 1os ingresos petroleros.

A pesar del esfuerzo de ajuste sin precedente realizado por
México, la carga excesiva del endeudamiento externo representaba
un obstdculo para reanudar el crecimiento. Asi, la negociacioén
de la deuda externa era un reto cbligado que reclamaba una ade-
cuada solucidn para impulsar el crecimiento de nuestra economia.

Las cuatro premisas que debian satisfacerse como resultade
de la negociacién de la deuda externa y cuyo cumplimiento se -
veia como condicién necesaria para reanudar el proceso de creci-
miento sostenido con estabilidad de preclos son: disminuir la -
transferencia de recursos al exteriorj reducir la deuda histéri-
ca acumulada; lograr un financiamiento multianual para reducir
la incertidumbre, y por altimo, disminuir la relacidn entre la
deuda externa y el PIB,

1. Etapas en el proceso de renegociacisén.

Ante el Fondo Monetario Internacional (FMI), el Banco Mun-—
dial y el Club de Paris, el goblerno de México mostré que el -
esfuerzo realizade en materia de ajuste y cambio estructural -
Junto con la caida simultanea de los términos de intercambio,
validaba 1la tesis de la necesidad de reducir la tranferencia de
recursos al exterior. El1 proceso de renegociacidén con estos ovga-
nismos multilaterales permitié suscribir tres acuerdo importan-
tes: . la Carta de Intencidén cen el FMI (ver anexc 1), un paguete
financiero con el Bance Mundial y un Acuerde Multianual con el
Club de Paris.

Finalmente, el 23 de julio de 1989 el equipo negeciador lle
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Una parte de estos recursoa se utilizard para apoyar los es-
quemas  de  reduccién de deuda con la banca comercial. Ademds, el
Bance Mundial seguird desembolsando los crédites de proyectos ya
comprometidos en afos antericres.

1.3. Acuerdo con el Club de Paris.

Las negociaciones con este organismo, se celebrareon en mayo
del mismo afo. Autoridades financiersa de México se reunieron
con representantes de 14 paises acreedores de este organismo.

En esta ocasidén los representantes del Club de Paris dieron
un total reconocimiento a las politicas adoptadas por el Gobier-
no de México en su programa de recuperacién econdmica. Asimismc,
acordaron mantener la cobertura de los créditos oficiales de sus
respectivos Gobiernos, destinados a financiar las importaciones
de Mexico provenientes de esos paises.

Con base en la propuesta de México para restructurar sus -
adeudos, se logré un acuerdo multianual que comprendisé 2,600 mi-
llones de ddélares, que representan tanto vencimientos de capital
como de intereses de los préximos tres afios. El plazo de rees-
tructuracién convenido es de diez afos. En relacicn a los inte-
reses cabe seRfalar que fueron reestructurados de la siquiente -
manerai

1004 de los intereses del primer afo (de junioc de 1989 a
marzo de 1990) se rembolsaran en ocho pagos anuales. El pri-
mero de ellos se efectuarda el 30 de abril de 1996 cuando Ti-
nalice el periodo de gracia, y el ultimo, el 31 de octubre
del 1999, al finalizar el periodo de reembolso,

90% de los intereses del segundo afo (abril de {990 a marzo
de 1991) se pagaran entre el 30 de abril de 1997 y el 3t de
octubre del afo 2000, en los mismos términos que el anterior
El 10% restante se cubrird como se programé originalmente.

B80% de los intereses del tercer ano (abril de 1991 a mayo de
1992) se cubrirdn entre e! 30 de abril de 1998 y el 30 de oc-
tubre del arfo 2001. El 204 restante se pagard como se progra-
mé originalmente.

La cifra de alivio final gque se logré en materia de reduc~
cidn de tranferencias c¢on este acuerdo esg la siguiente:r para
1989, S10 millones de ddlares; para 1990, 773 millones de déla-
res y para 1991, 538 millones de ddlares. El acuerdo también -
asegura financiamiento irrestricto para las importaciones que
México realice de los paises miembros del Club de Paris, el cual
se calcula en un minimo de 2000 millones de ddélares anuales du-
rante los préximos sels afos.

1.4, Acuerdo con el Comité Asesor de la Banca Comercial.
El Gobierno de México y el Comité Asesor de bancos llegaron
en el mes de julio de 1989 a un Acuerde_en Principic, con rela-

cién a la reestructuracisn de la deuda externa puablica contrata-
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da a medianc plazo con la banca comercial per un monto de aproxi-—
madamente S0,000 milleones de délares.

El Acuerdo en Principio contempld una reduccién en las trans-—

ferencias netas de recursos de México hacia el exterior con base
en tres opciones:

Primera: reducir en un 35% el valor nominal del principal de
la deuda pudblica contratada con la banca comercial. Ello pre-
sume el intercambio del adeudo por bonos de Tescro estadouni-
dense, con vigencia de treinta afos.

Segundar reduccidén y fijacidn de la tasa de interés en 6.25%
lo que constituye un abatimiento del orden del 40% en el ser-
vicio del débito durante los treinta afos de vigencia de los
bonvs del Tesoro estadounidense.

Tercera: obtencién de recursos frescos necesarics para el fi-
nanciamiento al desarrollo por un equivalente al 254 del va-
lor nominal de leos pasives que loa bancoes acreederes tengan
en su cartera con Méxice. Estos recursos deberdn proveerse
al pais en un plaze de cuatro afos de la siguiente farma: 7%
en el presente afo y 6% en cada unc de los restantes, es de-
cir, hasta 1992. Los nuevos créditos se pagarian en un perio-—
do de quince ados, con siete de gracia. Su intereés serd equi-
valente a la tasa LIBOR mas 13/16 de punto.

Fara 1llevar adelante esta alitima alternativa, los bances po-

drdn optar entre fondear sus créditos a través de recursos fres-

cos

o capitalizar intereses por concepte de préstamos que se ha-

van realizado anteriormente al pais.

par .-

Ademas, los bancos podran escoger entre cuatro modalidades
suministrar estes recursost

Bonos de dinero nuevo. El valor de estos bonos no podrd ex-—
ceder ¢l D04 de 1los recursos frescos gue se otorguen en
1989,

Préstamos con posibilidades de reciclaje. Su valor no sera
mayor al @20% de los nuevos recursos y solo se otorgaran atl
sector pablico.

Financiamiento de mediano plazo para importaciones de los
sectores pudblico y privade. Su valor no excederd el 20% de
los nuevos recursos y la parte contratada por el sector pri-
vado no serd mayor al 50% de los mismos.

Préstamos sindicados hasta por el 100% del total de los nue-
vos préstamos, baje las condiciones con que nermalmente se
otorgan estous financiamientos.

En lo que se refiere a las dos primeras copciones. el acuerde

sera retroactive al 1 de julic de 1989. Cada une de lus bances
peodra escoger una, o bien, una combinacién de las tres opciones.
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£l acuerdo prevé, en forma adicional, gque a partir de julio
de 1996, y sclamente que se presenten y permanezcan aumentos sus-—
tanciales en el precic del petrélieoc, por arviba de los 14 ddéla-
res reales de 1989, asi como que los ingresos totales por expor-—
tacisn de crudo sean superiores en términos reales a los cobteni-
dos en 1989, México aumentaria el rendimiento de los bonos de re-
duccidn de deuda y de su servicio en un monto que no exceda el
30% de lom ingresos adicionales por exportacidn de petrdlee en
términes reales.

Dicho aumento seria ponderado por la proporcidén de la deuda
que participe en las opciones de reduccién y tendria como tope
un rendimiento anual del 3%. Ello significa que los bonos de re-
duccién del principal pagardn la tasa LIBOR mas 3.8215 puntos y
los de reduccion cubrirdn un rendimiento anual de 9.25%.

Ante la eventualidad de que los precios del hidrocarburos
caigan por abajo de un nivel minimo de referencia de 10 délares
por barril, see acordé la creacion de un fondo de contingencia,
mediante el cual nuestro pais podrd recibir créditos adicionales
que alcanzarian un maximo de 800 wmilloines de ddélares, a partir
de 19790,

El 50% de los recursos de este fondo serian aportados de ma—
nera voluntaria por 1los bancos comerciales internacionales. La
otra mitad la otorgarian los organismos financieros multilatera-
les como el FMI, el Banco Mundial y el BID, y los bancos de im-~
portacién vy exportacidn de los principales paises industrializa-
dos. ta vigencia de este financiamiento seria de tres a cuatro
afos.

En el actuerdo quedd asentado que México aceptard un programa
de intercambio de deuda por capital (SHWAPS), por un monto de
4 millenes de délares, que se utilizaran para la privatiza-
cicn de empresas paraestatales, asi como para apoyar obrag de -
infraestructura. Se canalizardn a lo largo de tres anos y medio
con un descuento minimo del 35%, por lo que el impacto real so-
bre la economia sera de aproximadamente de 4600 millones de déla-
res por ado. El Gobierno Federal decidid limitarlos a inversio-
nistas de los sectores social y privado, guedande excluidos los
banqueros acreedores.

Asimismo, se determind que para la privatizacién de empresas
pablicas se utilizard el sistema de licitacién o subasta y que
el mecanismo de SWAPS cubra solamente el 50% del valor de la em—
presa, por le que el monto restante significard la entrada de re-
cursos frescos. En lo que respecta a obras de infraestructura, -
serd indispensable que la inversisén se realice a través de un fi-
deicomiso.

Las garantiag gque avalan la puesta en marcha del convenio al-
canzaran un monto total de 7,000 millones de ddlares, que proven-
dréan de las siguientes fuentes: el FMI aportara 1,600 milleones
de ddlares; el Banco Mundial 1.000 millenes; el Gobierno de Ja-
pén  aportara 2,050 wmillones de dolares y el Gobierno mexicano
hara una aportacion de 1,300 millones de délares. El resto de -




loeg recurses provendran del creéedito puente que otorgardn, entre
agoste y septiembre, los Goblernes que integran el Grupo de los
Siete.

Estos 7,000 millones de délares se constituirdn en un fando
que permita, en un plazo entre {8 y 24 meses pagar loa recursos
que se  obtuvieren para integrar los bonos cupsn cere por 30
afvs,

Cabe anotar que México dejard de pagar el principal de su
deuda externa en este sexenio (12,300 millones de ddélares por
concepto de amortizaclones de créditos concedidoes en 1983, 1984
y 1987) y no reanudara las amortizaciones sino haasta Julioc de
1995. El diferimiento se aplicard dnicamente al principal de la
deuda que no se contemple en la reduccidn del 354,

Comp segundc paso de esta renegoclacidn, la SHyCP presentd
en geptiembre la Hoja de Teérminos _y Condiciones del Acuerdo
entre Axice la Banca Internacjeonal. En ella se establece en
definitiva siete optlones para los bancos acreedores: tres de
reduccidén de deuda y cuatro de dinero fresca. Ademds, se fijan
lag enmiendas a las que deben sujetarse los acuerdos vigentes vy
los puntos més importantes para instrumentar el convenio defini-~
tivo.

Las especificaciones mas impeortantes que no se habian contem-—
plade en el Acuerdo en Principio son las sigulentes:

La opcién de reduccidn de interpses tendrd dos modalidades
una con garantia para el principal y otra sin garantia.

Sp establecisd una Comisisdn para las instituclones que deci-~
dieran mids rapido sobre la opcisn que elijan.

Ge preciss que 1los recursos que serian sujetos a las distin~
tas opclones serdn les abarcados por los 52 convenles de re-
estrucuracidny los 33 acuerdos de la " nueva reeatructura-
cién”, el dinero nuevo de 1983, 1%B84 y 1987, asi como el ~
acunardo de faciliadad del FICORCA, gue suman aproximadamente
58,700 millones de ddlares.

Se entablecid el mes de enero de 1990 como fecha probable pa-
ra cerrar los contratos; se fijo la denominacidn unitaria de
los nuevos bopos de reduccidn de deuda o de intereses que
serd de 2850 mil délares.

Se definiéd que los nuevos bonos con descuento o con reduc—
cién de intereses no serdn consideradons como parte de even—
tuales sclicitudes de reestructuracién de deuda o regueri-
mientos de dinero nuevo) se ratificd la cifra de 7 mil mi-
llones de ddlares come el monto total de recursos para ga-
rantizar las reducciones del principal vy de las tasas de
interes.

En relacidn a las opciones contempladas en 2} documento,
cabe gefalar 1o siguiente:t

- 304 -



rrirdn a la opcidn de reduccién en la tasa de interés, sin que -
se vea afectado el valor neminal del principal. Este implicaria
una reduccién en el servicio de la deuda de 1,500 millones de dé-
lares anuales, por lo menps hasta julio de 1996.

Consideran que el 204 de los compromiscs contratados optaran
por una reduccidén en el princigal, por lo que la reduccidén de la
deuda alcanzaria 3,686 millones, gque significa una disminucidén
en el servicio de 401.9 millones de délares anuales.

Por altimo, se esperd gue el 20% restante se pronunciara por
otorgar créditos fresces a México. Durante leos préximos cuatro
afos, el pais recibiria anualmente, en forma obligatoria un to-
tal de 658.4 millones de délares.

Considerando como base que el acuerdo se mantendrd inaltera-
do por siete afos, Méxicoe ahorrard por concepto del servicio de
la deuda 15,912.4 millones de délares, por lo que se obtendria
un alivio global de 19,5633.2 millones , representando una reduc—
cién en la transferencia de recursos al exterior de 6.6 % al 2.7
del PIB.

Se espera que esta negociacién, conjuntamente con la instru-
mentacison disciplinada de las politicas fiscal y monetaria, per-—
mitan apuntalar el inicio de un crecimiento sostenido en nuestra

economia.
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Las opciones de reducccién del principal o de las tasas de -
interés no contienen alguna modificacion sustancial respecto a ~
la anunciadoe en el Acuerdo en Principio. En ambos cascs estaran
garantizados el colateral y los intereses. Se propone otra alter-—
nativa para la reduccidn de intereses con la diferencia de que
los recursps que se destinarian a garantizar el principal y los
intereses serdn usados exclusivamente para garantizar los inte-—
reses y no habrda garantia para el principal.

Opciones para obtener nuevos préstamos: una primera opcidn
establece que de la cantidad total que cada bance elija, el 40Y%
podria estar disponible el lo. de diciembre de 1989, st los con-
dicionms fijadas por la banca se cumplen. El segundo tramo, que
serd equivalente al {2 X del dinero nuevo, podria glrarse a par—
tir del lo., de julic de 1990jel tercer tramoc por la miama canti-
dad, el lo, de enero de 1991; el cuarto, &l lo. de julio de 1991
el quinto el lo. de enero de 1992 y el ultimo, el lo. de julio
de 1992.

Una segunda opcisn implica la emisién de " bonos de dinero —
nuevo " por parte de las autoridades mexicanas, con objeto de re-
cibir recursos adicionales. Log acreedores que cpten por dinero
nuevo podran canalizar en esta opcidn hasta el 504 de los recur-
s08 frescos que otorguen.

Las condiciones en las gque se contratarian los créditos a
través de estas dos opciones tendrén caracteristicas similares,
a plazo de 15 afos con 7 de gracia, per lo que el principal se -
pagaria entre 1994 y el afc 2004. fa tasa de interés que se paga-
r4 serad la LIBOR mas 13/1A4. No tendrd ninguna garantia especifi-
ca, pero se les concederd la pricridad de pago que cualquier -~
otro acuerdo de deuda suscrito por México.

t.a tercera opcidén corresponde a la facilidad para éstablecer
depésitos de représtamo. Mediante esta opcién, los acreedores —
pueden depeositar, en le institucién que se fije, fondos prove-—
nientes del pago de intereses para efectuar représtamos al sec-—
tor pablico. Los acreedores podran canalizar a esta cpeidn hasta
el B0 % de los recursos an dinero nuevo que se hayan determina-
do, 1o que implica que el madximo de recursos que podrian desti-—
narse a vepréstamos, si todos los acreedores optardn por propor-
clonar dinero fresco, serian de B 600 millones de ddlares.

La ultima opcion define que los acreedores podran comprome—
ter hasta el 20% de los recurscs en dinero nuevo en el estable-
cimiento de depsésitos para financiamiento comercial a mediano
plazo. Con ello se pretende proveer de recursocs a los saectores
publico o privado para financiar exportaciones o importaciones.

Finalmente, expresamos las expectativas que formuls la SHyCP
en relacién al mento posible de reduccidn de deuda a través del
acuerdo cen la banca cemercial internacional.

Se mernciond que el acuerdo comprenderia un total de 52,4468
millones de délares. De este total, se espera gue los bancos que
amparan el 60% de este monto (31,400 millones de ddélarea) recu-—
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ANEXQ  ESTADISTICO




CUADKD 1.
DESTING T€ LA [WVERSION PUKLICA FEDERAL, 1940-1970

(Farcentajes)
RESTIND 1740-1955 1955-1964  1985-1970
IHVERSION AL FOHENTO AGRICOLA 17.8 1i.0 10,9
IRVERSION AL FOMENTO INIUSTRIAL 22 37,0 40,1
IHVERSION PARA EL BEREFICIO SOCTAL 12.2 22,8 25:4
TRANGPOKTES ¢ CONUNICACIONES 40,1 2844 2.0

FUENTES Lo Econcafa Mexicana 1972, México, 1974, Cuadra citado por Huerta
Arturoy 0p. ity

CUADRE 2.
EXPORTACIONES FOR SECTOR DE ACTIVIDAD, 1950-1978
{Hillones de Dblares:

ESPORTACTIONES EXPORTACIONES
HANUFACTY HANUFACTY
AGRICOLAS EXTRACTINAS  RERAS AN0  TOTALES AGRICOLAS EXTRACTIVAS  RERAS

D IVTAES

493.4 282.5 1584 43.3 1785 1169, 510.7 A2t 307.9
1991 e 298.9 199.0 40,2 1767 1100.9 454.9 209.6 3015
1952 820.3 N 5.8 57.9 1786 11850 445.0 242 3.3
1952 1753 Sh1 1987 1418 508.4 AL ALY
198 1954 85.8 1579 128900 422.0 2205 AL
1958 267 763 19 13650 429,8 1568 3500
195 2651 81 1971 1688.4 $10.2 1809 6Nl
1957 208 9404 1923 717 625,9 1824 580.2
195¢ 1852 100.0 1975 1833.2 617.8 37640 1499.3
ki 14841 1068 1575 3060.4 9 454 15245
1952 1854 155,517 35955 10605 H90 0 1729.5
190 178,6 198.5 1977 48808 1181.3 12104 2125,0
1962 184.¢ 1810 1978 6063.1 1307.3 27381 290400
1983 192.4 238.9
1964 208,06 2620
1965 1101, 17,0 251 6603

FUENTED  Falanzo de Pagos, tanco de México. Varios afigs.




CUADRO 3.
PRODUCTC INTERMD BRUTO. 1940-1955
(Varyaciones Anvales)

PIB VARIACION  INDICE  VARJACION

MO CHILL DE ANCAL (25 1960=100  ANUAL (2)
FESOS)
1940 44694,0 1.4 188 "
1941 514100 9.7 17,0 4
1942 5160 5.6 18,4 ]
1943 56120.0 3.7 ) 12,7
1944 407010 8.2 9.2 3
1945 524080 3.4 30 842
1956 68722.0 LX) 39,8 204
1947 $9020.0 3.4 42,4 7.3
1948 72664.0 L] LA ) 24
1949 75303.0 1] 45,3 4.4
1950 83304.0 9.9 20 5.3
1751 99746, n7 57,1 17,7
1952 9350 40 §tié 7.9
1953 9351.0 0.1 4141 -0.2
1954 102924.0 10.¢ 8.1 10.8
1955 111471,0 8.5 76,0 12,3
FUENTE: Medio Sialo de Estodistica Seleccivnedes

en cincuento afios de Banca Centrals citado
Guillén Rozoe (o, 3t



CUADRD 4.
TIPO DE CANBIO. 1940-1940

AN PESOS POR AKD  PESOS POK
DOEAR DOLAR
1940 Siq 1941 12,8
1941 485 1962 12,5
1942 485 1963 12,5
1943 265 1964 125
1944 4,85 1965 12,5
1945 485 196 125
1946 485 1967 12,5
1947 4,85 1988 125
1948 5.74q 1989 125
1949 8.01 b 1970 125
1950 8,45 1971 12,5
1951 8.5 1972 125
1952 8.45 1973 125
1953 8,65 197 12,5
958 LM 1975 12,5
1555 X 157 15.95
1956 12,5 977 2,73
1957 12,5 1975 2.7
1958 12,5 1979 2,8
1959 1.5 1980 2.2
1950 1.5 1531 26,23

2 4,85 del lo. de octubre de 1940 ol 21 de Julio
de 1948,

b 8,45 ¢el 1B de Junto de 1949 al 18 de abril de
1994,

€ 12,50 del 19 de abril de 1954 ol 31 de eaosto
de 1976,

FUENTE: Indicadores Econdmices del Banco de México.



CUADRD 54
ESTRUCTURA PRODUCTIVA ER HEXICO
TASAS DE CRECIAIERTO REALER
tParcents yos)

STRIA BIENES LE ALIAENTOS 1 AGRICULTURA
CAPITAL  SIMILARES

1946-175% 8.7 8,1 58
19%0-1956 2 7.3 12,1 7.2 48
1956-1960 é.0 7.2 3.4 74 4.2
1980~1965 7.4 8.7 18.8 6,2 36
1965-1970 4.9 8.1 1,0 6.3 i

191 3.4 3.1 2.3 1o L7

1922 3 3.0 8.2 54 1.8

1373 17 8.9 13,9 4,9 28
1370-1932 k) 28 NS 2 1.9
FUERTEY  La Econowia Nesacana en [ifras, HAFINSA, 1981 v 1984,

CUABAQ 6.
EALANZA LE PAGOS, 1355-1970
(Arllones ge Bdlares)

A ) ) (k4] 53] (5 i8) n [£:2]
LTy AR b S ETP DTS« Y ) R b/ 8442
=293.2 1257.7 ~1520,% 0 U6 -30.3 18 -3,
-241,9 12875 19094 62,0 -63.3  166.4 =773
-130.5  1319.8 -1290,3 S17 23 155 56,0
=300.5 13748 -873.3 1084 4.1 109.5 B
S195.3 146304 18367 -83.9 24 803 <2143
-107.2 1588 -0 o -8, 27 149
~{70,0 172093 -1879.3 720 677 454 09,7
<3559 18477 -M7G -ldLé £3.8 823 3
~3t44 1989, 23035 2.2 9.8 M0 =20
=296, 2812 ~W7N3 89.0 2432 64l
-306.3 2208.4 -T2 66,8 36,9 38.8
-632.2  2508,3 -313LS 3002 37,0 49,0
~472.7 0 13760 3B <1723 £92,0 7,
-G 29351 30700 4937 6939 45,4 10241

1 Balanza de Hercancias ¢ Servitins

2 Expartaciones de Hercanclas y Servicios
3 Taportaciones de Hercantios ¥ Servicios
4 Erroies ) Maislies

§ Capstai 4 Corta Plaze

& Coprzal a Laego Flazo

7 lierechos Cspetinles de Giro

@ Yariacida de 1a feserva del banco Central

FUEATEY Iaforaacadn sobre iz relociones econdwions de Hésico on el exlerior
SFE, Héxitor -



CUABRO 7,
ESTRUCTURA PRODUCTIVA EN MEXICO
PORCENTAJES UIE PRODUCTO INTERNO BRUTD
(A precios de 1940)

SECTORES 1 RANAS 1940 1950 1970 1967 1970
FRODUCCION AGRICOLA 2.2 20,0 2340 15,8 I3
PROBUCCION INOUSTREM. 31,0 e 13.0 26,5 3404

HARUFACTURA 1.8 20.7 23,3 2.5 a3
HINERTA 448 2.4 1.6 145 1.0
ELECIRICIDAY 0.9 0.9 13 3G 1.8
PETROLED 2.8 2.7 32 32 4.3
CONSTRUCCION 49 4.3 4% 3.9 hé
SERVICIOS 45,8 8.2 48,9 472:5 0.3

ToTAL 100 100 100 100 100

FUENTE! Citado por Carlos Perzabal, Op. City en base o datos del Prontuario Es-
tadistico de la SARH, Néxico 1974 y Banco Macional de Comercio Exterior,

CUADRO 8.
FRODULTO INTERND BKUTO DE LA INDUSIRIA MANUFACTURERA
& PRECIOS € 1960
(Porcentases)

fAHA DE ACTIVIDAD 1950 1955 1960 1985 1970
INCUSTRIA PANUFACTURERA 10,0 100:0 10,4 100.0 100,0
ALINENTDS, BERIDAS Y
TABACO 38,3 38.9 369 kxSt 9.0
TEXTILES, CALZADD Y
PRENDAS DE VESTIR - 2.4 2.6 18.8 171 16.8
INDUSTRIA LEL PAPEL 0.9 8.2 8.1 8.3 7.5
PROVUCTOS NUIMICOS 7.8 9.2 11,2 1.8 135
NINERALES H0 HETALICOS AN 3.7 4 3.9 444
STBERURGIA Y PROLUCTOS
HETALICCS &9 7.9 9.7 10,4 10,8
OTRAS THIUSTRIAS (1) 83 9.5 13 16,4 18,0

(1) Tncluve censtruccidn de maguinafids eouivs de transoorte v olras industrias
wanufactureras.
FUENTE! Banco de HEacos Subdirectivn Ecantzicy ¢« Bancaria, Litede vor Solis
tecooldo, Qoo City



TUADRD 7.
INULCES UE PRODUCTIVIEAL AGRICGLA € THOUSTRIAL
¥ COEFICIENTE PROMUCTIVIDAD INDUSTRIAL/
SALARIDS, 1937-1985 (RASE 1940},

PRODUC T IV IDAD PRODUL T LV 1OAD
MM AGRICOLA  INIUSTRIAL  IMDSSTRIAL/ MWD AGRICOLA  IWDUSTRIAL  INDUSTRIAL/
SALARLOS SALARIOS

1939 59,20 .50 8,50 1981 103,33 106,32 108,70
1940 5013 s2.30 0.0 1982 108,87 102,90 .70
1941 2.0 54020 9,90 1963 16,45 198,50 87,00
1942 4.2 88,46 47,90 1964 122,44 121,40 91,80
1943 88,47 48,40 490 195 136,80 125,40 97,80
1944 $3.73 70,40 87,90 196 142,08 139,40 99,30
1945 71,09 2,70 32,00 1967 149,12 187,90 103,40
1944 73.51 74,90 79,40 1948 157,28 154,60 104,20
1937 76,83 a0 10440 1989 162,9% 151,70 107,70
1948 76,43 79,40 101,60 1970 175,55 157,20 1520
1949 81,32 8,70 91,00 1971 17458 163,00 108,80
1950 .20 91,80 w1972 170,50 169,00 104,10
1951 25,00 16340 1973 1203 171,90 10450
1952 208 85,9 U5 1974 170,07 170,30 107,80
1953 80,15 30,50 0006 1975 168,12 16730 110,00
1954 2. 82,9 100,00 1575 165,98 164,00 84,70
1955 97,48 87,10 WL 977 120,38 174,80 100,00
1754 93,25 1,70 101,90 1978 174,00 174,40 108,99
1957 99.42 94,00 106,60 1975 158,86 183.% 120,00
1959 102,82 RS 100,50 1980 154,40 116,70
1959 07,32 36050 93,60 1991 199.40 132.3¢
19¢0 100,00 100,66 100,00 1982 183,00 130,90
1983 154,70 124,30

1984 155,20 128,50

1985 157,50 137,40

NOTA: La productividad se cbtiene del PIB entre la poblacidn ocupada del sector:
FUENTE} Trabajo y Salartos Industriales, México 1939-1985. Cosisitn Nacional de Salorios
Hlanos v 1a Econcala Mexicana en Cifras, México 1981, NAFINSA,



CUABRG 10,
SALARTOS DIARIOS KEALES INDUSTRIAL. ATKIAO E JNDIRECTD
1939-1986
(Fesos de 1940)

SALARI0  SALARID  SAUARID X DEL SM.ARIG SALARID SALARID  SALARID X DEL SALARIO

ANO IHOUSTRIN. MININD  IWDIRECTO  INDIRECTO COND  AWO  [WDUSTRIAL MINIKS  [NOIRECTG  INDIRECTO COND
PROVEDID  URRAKO PROPCRCION (EL SHOMEDIO  URBANO PICPORCION DEL
SALARID HINIKD SALARID MINIHO
URRAND UKEAHO

1939 W0 10,87 0,32 3.0 1981 8.3 9,72 0,88 9.0
1940 ¥ 100 0,34 31196 231 120 0,93 77
1981 03 104 0,34 32 198 a2 0.97 8.
1992 2%.4 9,15 0,34 37 1984 Wl [RY) i
1943 25,64 .99 032 L6 1965 32 1580 .2 8.0
1944 ¥ 695 0.29 42 10 I8 AN 130 7
1945 2,91 49 0,38 52198 W6 189 L4l a3
1948 0.8 8.7 0.27 40 1968 2 1944 1,45 75
47 2.3 6,02 0.30 5.0 19 0.4 18.86 Y 8.8
194 1.5 .88 0.3t PR 935 20,0 1,66 8.0
1949 B %] 0,34 5.2 16 wA 20005 175 8.7
1950 Bt 4,88 0.31 L5 W0 22,30 2,14 N
195 .13 6,09 0,33 5.4 1973 15,49 20,88 240 s
1952 26,89 449 0.3 L4 19 8 19,59 2,49 12,7
1953 2.53 864 0.3 [t A58 20092 2,99 143
1954 2.3 9.77 0,43 LA 1976 5579 2492 129 132
1955 208 842 0,42 5.0 19 802 232 348 1.9
1954 5% .47 0,54 5.9 19 [T WY 3,03 13,4
1957 .81 8,65 0,53 b1 190 597 23 322 4
1958 2,20 3.73 0,62 701980 WA 20,83 34 1646
1959 25 8.52 0,83 76 1981 24 e 42 22
1940 28,15 9,89 0,80 8. 1982 a8 193 4,42 2.8

1983 35,00 1440 2,86 19,5

1984 97 100 3,07 207

1985 296 1458 310 2.3

1994 12,83 2.3 18,4

HOTA! Deflactado con el jndice del costo de Yo vida obrera 1937-1976. e Inds Mac, de Precios ol Consuatdor 1977-1986,
FUENTE! Jaiae Aboites en Industrializacidn v Desarrollo Aaricola en fiéxico. Oo. Cit.



CUADRD 1t
DISTRIEUCION DEL INGRESQ EN HEXICO POR LECILES, 1950-1977
(Porcentajes)

DECILES o/ 1950 1958 1963 1958 1970 1975 1977
PR ACUNU-  POR  ACUNU-  FOR  ACUHU-  POR  ACUMU- FOR  ACUNU-  POR  ACUNU-  POR  ACUSU-

DECIL LATIVG DECIL LATIV® DECIL LATIVG DECIL LATIVO DECIL LATIVO DECIL LATIVO DECIL LATIVO

1 2ed L3 A3 23 07 Ly e 12 1 14 0.4 [ Y 1!
11 32 3 3.2 SR 32 2 3hé 23 371 18 2.2 3.3
ur 1.2 8.8 4.0 S 3d 7130 b8 3.5 7.2 L% 43 32 645
w 43 1.1 5.0 14,5 34 0.5 42 0.6 45 7?38 7.8 44 10.9
v 1.7 18.0 4.0 20,5 5. e S 57 58 1,2 5.0 12,8 5.7 1646
vi 4.0 W0 N0 80 S U7 65 282 254 8.8 19.4 7.1 Rty
Vil 70 3t 8.3 36,3 7.8 25 83 0.5 8.2 334 8.9 2.9 91 2.8
VIl 9.6 108 10,7 7,0 124 .9 11 L9 164 4.0 1S 374 120 4.8
Ix 3.7 545 17.2 84,2 18,5 58,4 1841 8.0 164 808 16,8 562 1241 81,9
X 45,5 100.0 35,8 100,0 41,6 100.0 42.0  100.0 39.4 43.8 381 100,0
Xa 1004 10.2 13.0 14,9 118 nidy 12,6

1) " 25,4 28.4 271 28 n.d, 2.5

107AL 190,0 100,0 100.0 100,0 160,0 100.0
COEFICIENTE 0. .16 0,450 0,537 0,92 0,494 0,570 0,496

DE GiNI

o/ Nieers de Familias en coda decili 19501449,997 19590642, 530 19634732, v64; 19481827,765) 19701889,175; 1975
1°020,372} 197231°100,000,
Xa y xb Representan lo division de dos partes de S¥ cuda uno gel dltiao decil superior en la estala de ingresos,

fad. No dispontdle
FUERTE! Herndndez Laos, £, J, Cordova, *Estructura de la Distribucidn ea Héxico'. Cilado por Jaine Aboites en

Industrralizacidn y lesarrollo Agricolas en Kéxito.
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CUADR
TIPH TE FROCESD TE TRABAJO SEGUN RAMA INUUSRIM, 1975

T1P0 DE PROCESO

T1P0 DE IXDUSTRIA

Cooperacidn Siaple

Naguiniseo Sikple

Panda ¢ Cadenq

hutasdtico Discreto

Aatesdtico Flujo
Centinuo

Mtasdtico Flujo
Continuc s4s otre
proceso

Pequefia minerla, alisentacidn, textil,
calzedo, cuero y piely maderay quinicas
productos aetdlicos, saquinarfa y equipo
aparatos eldetricos y electronicos y
equipa de Lransparte,

Hineria, expiotacidn de sal, wotanza de
ganados textil, confeccidny calzada,y
cuero v piel, sadera, muebles, edilorial
productos minerales no retdlicos,

equipo de tronsporte.

Alisenticra, calzado, envases de papel

y tartdn, saguinaria y equipo, aparatos
eléctricns y electronicosy productos
setdlicos v equipo de Lransporie
Alisenticira, refrescos, tadaco, textil
kaderay editoriely productos miperales
na seldlicos, productos wetdlicos,
Mquinaria y equipo.

Alizenticia, bebides alcoholices,
celulosa, papel y cartdny qulnice
petrolzre, cemento v col, metdlica bésic
productos aetdlicos de fundicidne

Atinenticia, quimicay hule, plistico
vidrios ladrillos y tabique, abrasivos,
lenanaciodn y estirafe de minerales.

FUENTE; A.Cy Laurelly E1 Desgaste Obrero en Mdxico, citedo por
Jaine Aboites en Industrilizocidn y Desarrolle Agricola

en Merico.



CUADRD 13,

OFERTA Y DEMANDA AGREGADA DE BIENES 1 SERVICIOS, 1§70-1982
(Hiles de Millones de Pesos de 1970)

CORCEPTD 1970 1971 1972 1912 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1781 1982
OFLRTA AGREGAUA 48,2  %03,7 SN2 5969 6409 6734 700 7148 7822 BB 9622 1053ec 99449
PRODUCTO INTERND BRUTO 44,3 628 W21 W3 578 610 8158 497.2 12 M2 8iL9 8.8 9058
INPORTACION DE BIEKES
Y SERVICIOS 2.9 40,9 45,1 526 63.3 636 642 57.6 70.2 M2 1203 144 LI
TERAHDA AGREGADA 4868 5036 W72 596,9  440.6 4734 760 54 7822 BsG.4 92,2 10532 9949
CONSUMO B[L7 MG 39040 1220 M9 47940 5022 510,86 5532 602,7 4495 992 707.8
SECTOR PRIVADD 9.5 W2 8. 32 4024 4254 4M 4338 4908 5342 STAS 8L 834
SECTOR PUBLICO 2.2 354 40,5 44,5 4.3 4 9.5 56.8 6244 48,5 75 82,5 84,4
FORBACION KRUTA IE
CAMITAL F1J0 0.4 8.4 700 122 20 1323 134 124 1.8 7,7 194 2264 1203
SECTOR PRIVAID 9.2 847 86,3 48.3 76,1 n 823 8.8 80.7 ® 0 uns 12 106
SECTOR FubLICO 0.2 244 35 437 45 G4 30,6 47.2 82,1 247 B9 9.2 84,3
VARIACION EE EXISIENCIAS  12.3 8.9 8.3 10.1 2.3 18,5 1S 3 a7 a7 .4 462 42
EXPOKTACEON  DE BIENES
Y SERVICIDS 344 354 L7 474 47,5 43,2 Wa 57.8 645 73 767 814 92:6

FUENTEY S1stema de (uentas Hocionales, INEGI-SFi,



CUADRO 15,
PRODUCTO INTERMD BRUTQ, 1570-1502
(f1les ¢e Millones de Pesos de 1970)

CORCEFTD 120 L S 1373 1974 1379 197 1977 1573 197 1980 198 1?8"

T01AL 44,3 4628 BN ST TTTG 616,00 8358 6577 M0 7772 B4LY 9088 903.8
AGRICULTURA, GANADERTA

SILVICULTURA Y FESTA 40 9T ST sh0 6LS 67 sl 83 2.2 707 757 B0 798

AIEIRIA & 3 h% 7.8 8.5 8.3 48 8.8 9.2 9.9 108 1L 1L

) 4.9 47 S (] I3 8.2 0.2 1D 16 1 2

2 1000 1306 LG M6 1555 1810 1748 1954 %7 .3 U9

o M 3 35S 308 I 6T 434 w7 4940 5L 54

A €0 . & ) 1,7 9 B %0 s 26,0
FAUEFA ¥ FrGlt"ﬂJS DE MALERA 3.6 s 1.8 L1 43 . 5o St 5.9 8.5 70 1 21

EAVEL, F 3 D5 FAFEL

£ HERES il 9.7 S 802 T 7. 72 8.0 8.3 8.8 9.7 108 1L3 LS
J'Iﬂt‘ e s 293 2L 28 B 2% X 3B S 32 380
7 33 48 e 4.2 Sl 12 MK) 4.3 7 8.0 9.0 8.6

? 0e I8 L 1 e LY LY 17 k2 un2 S e

Bl 52 8.7 e E2p] 3.7 9.2 9.0 7.2 107 L8 124

38 5.2 &7 7 8.2 2 ' 8.8 0.6 14 11,8 122 112
15,2 182 M5 2B &2 9.5 03 W K73 WS (IS L - B AR A
0.8 9 19 21 22 .3 a5 2.4 2.8 3.0 3.0 33 3
280 RSB Be Lo 3 RITE I - S TN T PRI L I A 7
Wi B a2 8.7 7.8 8.2 9.2 W9 107 1L 12 1370 148

COMMITAT
SERUEIOS TINAKCIERGS 1 1
BIENES R R

Id W0 28 G 35 3Ne 0 398 35 4naR 0 SR 9 6 6N

52 S5 S8 402 83 632 88 TLO 748 786 BLY 8ol B3
633 78 T 764 2.3 BR2 952 9.8 1033 HL4 HS.8 189 1344

Sei HERL AR 4
IMFiNTADDS B T T T Y P S S L T I A A B § R N 2% S WS-

FYENTED Sistess de Cuentas Sacionalese JMEGI-SEP,



CUABRD 14,
VALOR AGREGADD A FRECIOS DE HERCADO. 1970-1982

(Kiles de Millones de Pesos)

CONCEPTO 1970 191 w2 1974 1975 1978 19771 1978 1979 1980 1981 1982
X
AL 4.3 4900 5647 4909 B99\7 11000 13710 1864 l! 8374 3087.5 A6,S 98744 9417
REKUNERACIONES &
ASALARTADS 15804 173,9 208.4  247.9 3305 4189 5520 717 8857 1157.2 15422 21942 3320
CONSUND TE CAFITAL 3
10 2.8 25 29.8 15,4 48,7 59.7 75,9 1007 1362 1784 g6 3T S
IMPUESTOS INDIRELTOS
NETO5 BE SUKSTRIOS 1.7 a7 2 4.0 Al 617 704 170 1382 2069 3548 4764 9357
IMPUESTOS INOIRECT 2408 280 33 42,0 56,8 790 %a a3 1763 803 AM4 598,46 11812
(=3 SUKSIBIOS 3t 4 92 8.9 1502 16:2 27 W2 37 3.4 7794 1222 5.5
EXCZLENIE DE i
EXPLOTACION 24004 267,0 2984 3728 480,%  S5B.5 8707 9467 11774 15250 242,89  2076.0 45803

NTE! Sisterz de Cuentes Macicnales.




CUALFD 16,
INDICE MACICNAL [E FRECIOS AL COMUMIOR FOR ORJETO IE GASTO
VARTACI0uES FROAEDIO ANUALES

FUENTE! Enicadores Econdarces, Banco de fdvico,

1930.4

{Farcentajes?
7 1971973 1974 1975 178 1977 1978 1979 1980 1981 1981
IRDICE GENERAL 550 49 120 288 9 158 B WS 182 284 2.9 W89
ALINENTOS BERIDAS ¥ TARALD 4,7 48 158 109 126 127 284 165 184 250 262 S5NS
KOPA, CALZATG Y ACCESOKIOS 6,0 6.4 17,1 17.8 143 2004 343 2,8 24,5 360 29.0 4041
VIVIENDA S0 S 37 1Lt 3 179 L2 20 165 B0 292 517
KUTELES Y AFARATOS DORESTT  Sui L1dnd 209 Sl 264 304 166 184 30 8.8 ST
SHUD Y CYTDALD FERSNNAL Sib oub 77 1R2 qL4 1AS 20,2 A 148 222 320 ST
TEANSPCRTE 290 050 57 39 225 17 32 I 112 190 242 823
EPUCALION Y ESFARCINIENTD 741 &0 8% 203 180 13 3 188 25 261 224 974
QIRQS SEFUICICS 105 38 8.8 168 182 19,0 3.2 03 194 329 44 800
Indicagores Econdaicos det Fanco de Méxicus
CUADRO 17,
SALBUS DE LA PALAKZA COAERCIAL POR TIFO DT BIEN, 1971-1982
H1llones de Dolares)
1974 1972 1973 1974 1975 1978 1977 1978 1979 1980 1988
0TAL (FOR) ~890.4 10574 ~1T42. 399,05 -R517.9 264404 -1054.6 ~1BSAQ -3162,0 -3384.7 -3844.3
BIENES IE (CHSUN0 Jov.r 3163 3% 25s 3549 M35 70,8 7717 S87.6 78,7 -1130.9
BIENES PE USD INTERMEDID -290.8  -315.3  -688.0 -1509,5 -2083.4 -1227.7 -4701.9 -B403 -340.4 2329, 4506,
FIENES DE CAPITAL -908.9 ~1055.8 -1390.8 20104 -1791,2 -1820.2 -1348,4 -1792,0 -3380.0 -4925.3 72125
EAPORTACION (FIks 1363,4 1885,3  2070.5  2853.2  3082.9  JSG.5 4449.8 60831 88177 15511,7 2010241
BIENES B CONSURG 795,30 TS 11877 18IS 1993 9888 12840 14208 136908 1859.9 1846.5
BIENES DE USD IWTERRERID  $05.4 8027 705,0 9990 Q152.7 2978.7 3047.3 44447 7054.2 136039 180718
BIENES [E (AFITAL 1¢6.2 135.9 1558 21407 105.4  110,2 1385 1608 1936 43,2 3614
THEORTACION (FOB) AW M7 9134 62997 S704.5 79105 11979.7 188%.5 137434
BIENES [E COMSLME W27 032 BSLD 5830 503,12 6%0.9 10920 2443,5  2808.4
153 e 2 S5.2 KV S R | g4 IT19.2 0 528500 AL 110746 13565.7
i Sl RS 1548 14820 198LS 39739 7S

w3

1982

8792,7

1242
11183,2
-4265.8

22237
13921
19601,0
28,4
14432,0
1514.0

8317.0
45024




SALARIO  SHCRESEWTO  IRUICE
b

5 18,
FREPEDID EN EL SECTOR
ALy 1770-19802
{lngiced

FUENTES Tovedo de Jefrev kartz v Rafael
Sanchers La Estractury e 3ada-
1as e fixycos Do, Doly

AN REM

1970 305405 100.0
1971 6,32 LS 10nS
1972 308,58 121063
1373 1|27 151 154
1924 3504 7. 245
W5 3078 -52 0 180
197 445,09 34 1458
777 B35 LA (24,7
1933 380,47 0.3 124
{879 §

198¢

Datas salarieiss vonderados ocr el
AG%Erc de chferos de cada rama dei
Cento Industriale 4975,

CHALRD 19,
CEUDA EXTERNA TQTAL, 19701987

TERAIKUS ABSCLUTOS {KILLONES DE UOLARES)

SECI0R FUBLICH

TERKINOS RELATINOS

SECTER  COKTD LARGD GRAY CEULA EXTERNA/

FRIVAID  FLALO FLALD T0TAL T0TAL  PRIVALD PUBLICG  TOTAL it
1970 1829.4 943,56 3259.2 42008 60320 3043 8.7 10000 1597
1971 2095.% E1.7 B T I A LS 4406 32,7 8.3 1008 1634
1972 283144 T4 432,07 S04, 28958 3442 85,8 1000 1,03
1773 31823 1339 5738 M08 10223 GhLO 62,0 1000 1855
1974 494%7,1 1994 7980,8 9248 145239 313 4,7 1000 28
1975 Gé44.3 2037 1417 13447 200933 28.) 259 1000 2283
197¢ 8293 3577 1534 196004 259934 243 1000 38
1577 $426.3 T OTNELY W3 B338e 218 T3 1000 36406
1978 52,2 R W 8 3366 N4 B4 1000 3248
1979 2.7 1882 2us 19757 370837 23,7 78,0 100,60 29405
1980 1394841 1491 a2 313 48731.1 30,7 8,3 100,0  25.38
1934 25257.% 10758 42007 50061 TIURG 22 23100 338
1962 2158941 O35 498354 S6RS0.6 BOSIR.T 28,3 20 10

FUENIE! Tatas tomodos de Jr Manvel Quigsno en 'Finanzas, Desastollo
y Penetracadn €vtronjera®s ¢ elabesacsones propias.



CUADRO 20,
SERVICIO Tf LA DEUDA EXTERNA COMO PORCENTAJE E LOS INGRESOS EN CUENTA CORRIEHTE, 1970-1982

TNGRESOS EN SERVICIO DEULA PUBLICA SERVICIO DEUDA PRIVADA SERVICIO COEFICIENTE
CUENTA CORRIENTE  AMORTIZACION INTERESES TOTAL ANORTIZACION INTERESES TOTAL  TOTAL DE SERVICID
(AILL DE DOLARES) [v3]

1970 12845 %6 20 854 w 12,0 7740 1230.0 379
1971 3532,0 in 304 817 w7 13600 383.0  1200.0 33,98
1972 4280.2 601 i 922 e 180,0 47200 13920 352
1973 24057 897 142 1339 400 06,0 6080  1945.0 35,98
1974 48385 688 0 1395 n 286,0  979.0 19700 28,87
1975 7134.8 855 1032 1687 333 405,0  738.0  2625.0 38,79
1976 8277.2 156 1319 2475 n 405,0 7750 9.0 39,28
1977 77,1 5 1542 3837 442 43,0 10740 49110 3.5
1978 11453.1 4264 223 4287 158 548,0  1706:0  7993.0 68,59
1979 14263.5 7286 888 10174 1042 849,0  1891,0 12065.0 74,48
1980 24947.3 na3 3789 7492 1845 1479,0  3125,0 10617.0 4256
1981 30809.8 4506 37 943 1823 27100 4533.0 140760 45.89
1982 307174 3767 7 11558 1360 3088,0  4448.0  14006,0 Sl

FUEKTEY Las detos de servicto de la deudo s@ tomaron de J. Manuel Buijane Ops Cityy pdgs 71
v elaboraciones propigs.

CUADRO 21,
RELACION ENTRE EL SERVICIO UE LA DEUDA ¥
LA CONTRATACION BRUTA ANUAL DE DELDA. 1974-1982

CONTRATACION ANUAL  SERVICIO UE LA
PRUTA [E DEUDA  DEUDA EXTERNA TOTAL  (2/1)
(WILL DE DOLARES)

3] ()
1974 8245 1974 3hé
1975 8194.3 225 30
1976 90502 3280 35,9
1977 8355.1 911 38.8
1978 120694 7992 6812
1979 177327 12065 48.0
1980 20314,7 10617 3
1731 38543,4 14078 36:5
1962 23367,2 16044 88,7

FUENTES Temado de J. Manuel Oui,iano en Finenzas, Oos Cits



CUADRG 22.
EHUEUDANIENTO NETO ANUAL POR SECTORES

TERNINDS ABSOLUTOS
thillones de Dilares)

TERNINOS RELATIVOS

SECIOR  SECIOR
PRIVALC  FURLICO  T0TAL  PRIVARD PUBLICO  TOTAL
1971t 261 1077 ¥38 712 W8 1000
1972 5361 2532 12078 A6 SB4 10,0
1973 5507 2006, 2557,3 25 3.5 100,60
1974 1367 208 a1 3.0 48,0 100,0
W5 0950 44742 S6.3 170 B0.3 100,0
192 S8.6 SISLA S800,2 102 88.8  100,0
1977 1332 BUG 3MGL 39 % 1000
1978 258 33821 4078 17,8 §2.2 100.0
1979 21745 34926 S467.1 334 8L 100,0
1980 Se414 4055 9897.4 8.2 4L 1000
1981 52694 1948 20457.4 206 B4 100.0
1582 13348 59894 73202 18,2 8LE  100.0

FUENTE: Tomada de J, Maanel Quijano Cp. Cil,



CUADRD 03,
AMERICA LATINA ¥ EL CARIBES PRINCIPALES INDICARORES ECONOMICQS, 1982-1988

CONCEPTO 1782 1983 1984 1985 1986 1987 1988

PRODUCTO INTERNO BAUTO A PRECIOS DE 994 96,9 100.4 1041 1081 1108 116

BERCADD (INDICE EASE ANO 1980=100)

POBLACION (KILLOMES I HABITANTER) V5.0 3810 I9L0 0.0 H0.0 4170 4260

FROBUCTO INTERND ERUTO FOR HARITANTE

CINDICE AND BASE 1990:100) 5.0 0.5 9.8 930 945 98 934

TASAS UL CRECIMIENTO

FRODUCTO THTERND BRUTO 2 n6 37 3 39 25 0

PRODUCTO INETRMD ERUTO POR MABITANTE 3.5 <47 & 14 L& 83 -5

PRECIOS AL CONSUNIDOK 84,4 1308 1848 2747 A5 1989 4728

RELACICH DE PRECIOS DE INTERCAWSIO

VE BIENES -9.2 (TR TR VRN O B P I S N S X

PODER TE COAFRA TE LAS EXPORTACIONES

TE BIEMES 27 10 134 <42 12 15 102

VALOR CORRIENTE T LAS EXPORTACIONES

DE BIEAES 88 00 1he <56 152 W0 145

VALOR, EORRIENTE 1€ LAS TNPORTACIONES

DE BIENES (7.2 -®S A2 03 25 130 10,2

KILES BE ATLLONES TE DOLARES

EXPORTACIGNES DE KIEVES 8.5 875 9h6 922 T2 82 1020
SELIONES TE FIENES A 560 583 S8 8T 674 M2

4,10 1L CONERCIO DE RIENES 9.4 35 33 3L 185 e 2.8
NETO DE UTILIDAES € IMERESES  38.8 344 31,0 350 3.9 305 B

SALDD DE LA CUEHTA CORRIENTE L0 73 <08 <30 154 98 -7

HGUIAIENTO METG 1E CAPITALES 02 29 162 22 83 13§ A3

£4LMMCE GLOBAL 08 A4 94 08 -id Al 33

BEULA EXTERKA GLOBAL ERUTA [0 32D K9 FeT WA N0S 4oL

TRANSFERENCIA NETA IE RETURSOS 86 IS 27 <358 23 -1h4 28,7

FUENTES CEFAL, Inforse preliminar 1938,



Cuadro 2

DEUDA EITERNA TOTAL
1 Nillones dr dslares )
CONCEPTO 1379 1980 1981 1982 1983 1984 1988 1386 1987 1988
Beuda Externa Total 42,37  ShA2x B0,9%B 87,568 93,829 96,55 9b,Seb 100,991 107,470 100,384
Del Sector Piblico A 37,528 59,098 68,21 I3MT TSI 76,50%  BO.902  BT.2um 38,480
Birecto 29,757 33,813 5,961 59.730 46559 69,378 72,080 75,381 BL.A07 81,003
sediano-y largo plazo 28,315 32,322 42,207 %004 56,781 48,59 71,520 73,478 BO,253 80,223
corto plazo Lz (a9 10,75 9,32 9778 ki) LR U PETER R 0
De & Banca Coarrcial L7 3,73 6437 B.S3L 6,30% 8,300 kB2 5,551 8,637 Tl
Con e} FHNI 13 ] ¢ 220 1,255 2,37 2,93 a088 5.9 478
Del Sector Frivado 10,500 18,900 21,500 19,107 19.107 18,500 16,719 1&.08) 15,007 Tl
sedianc y largo plaze 5400 7,300 10,200 12,500 15,007 14,00 13541 12,985 12,780 s
corte plaze AE00 9,600 11,700 £,507 4100 4,300 3,378 307 .30 né,
TASAS ODE CRECIAIENTO
Devda Exterma Total 20.7 28.5 40,8 8.1 T4 2.9 K1 400 buy 8.0
Del Sector Fiblico 14,8 18.3 97.5 1835 b kN 1.b 5.2 7.8 IR
Directo 13,3 3.8 3.6 12.8 I 4.2 3.5 2.5 8.0 -5
sediano y lared plate 13,1 1.2 b 19,9 12,7 118 3.8 2.9 B3 ]
corto plaze 16.4 34 w1 133 LI T 8.2 269w -3 -2
De la Banca Comercial 3.3 87,8 85,3 30 -19.0 8.2 -23.9 15,1 5.2 26,2
Lon wl FHI e -100.0 .0 W0 N0.5 68,0 2.3 .9 2ht 8.9
De} Secter Privado 4.8 81 Wb -12.8 ¢ -3 -t -3.9 -9 <53
sediane v largo plaze §.3 0.4 1.7 2.8 0.1 -%0 Tt -2.7 -l .
corto plazo 39.5 95.9 ey -3 % PE R Y LY “Bip -243 g,

FUENTES Balanta de Panos, Banco de Rético v Secrefaria de Hacienda v Crédite Pablico,



Tusdro 5

DEUDA EITERNA TOTAL
{ Estructurs porcentual )
CONCEPTQ 1979 1980 1981 1982 1983 1984 1963 198 1967 1992
Deuda Externs Total 10,0 1000 100,60 300,00 2000 1000 0D (060 1000 (00w
Da} Sector Pablite ng 8.9 1.0 .9 8.3 76,4 " 80,1 .2 86.1
Directo 7.2 s2.1 554 48,2 7.9 n.8 Ted b .2 80,7
sediand v lared plao .8 5.4 2.1 57.5 8.3 N %2 73,0 w7 79,4
torto plae N} 2.8 13.3 0.4 10.4 N} 3 1 | -8
De 13 Banca Coaercial w7 4.8 1b 3.7 7.4 b4 5.4 95 S 5
Con el Fal 3 .0 12 3 1.3 2.3 3.0 "o [} b
fel Sector Privido .8 Ny e .8 D 19.2 1.3 [E8] .4 1
aediang y large glazo 13.2 134 2.8 W3 18,0 16,9 13.8 18.§ s R
corto platp 5.8 IR . (N} 2.5 4.4 L% 35 3.0 a2 W«
FUEKTE: Balanza de Paqos, Bameo de Méxleo v Secreluria de Hacienda v Eredade Piblico.
Cuadro 2
BEUDA EXTERNAT Indicadores
CANCEPTO 1978 1986 1981 1982 1983 1984 1988 1988 1387
beuda Externs Totel
coas ¥ del PIR 30,58 20 3240 SIS 307 RA98 0 5233 MLB0 709
Deude Exsarng Total cowo §
de las experd, totales 260,32 BL.Y0 209,13 2278 20047 293,55 N9 M17.83 352,89
Deuda Podlica Exlarna coso
1 08 13 Deuds Exterea Totad 76,90 4035 72,9 NI W0 e T4 Bo.dL BLaB
Servicio Total de 12 Deuda
coso ¥ de las exportaciones
totates 96,81 7822 9000 AR 103 98,76 6522 B BOLIM
Fago de intereses cono 1
de las experl. totales A VI M VT 338 3595 b ITET M
Intereses del Sector Pibli-
<o coav % e las export.
petraleras 781 A0 SN BLIR BhI6 6390 53,95 125,93 8.8
Tasa de laterds fanlicita
de fa Deuds Externa Total 9.3 1% 167 18.Bs el 27T N 9.29 8.9

FUENTE ¢ Secretaria de Macienda v Cridido Piblico.



Luadro 27
ENDEUDANIENTO EXTERNO I0TAL
(Nillones de dolares)

CONCEPTOD 1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1586 1987
Endeudasiento Exterso Total
{no incluye 31 FXI}
{ngreso Bruto por Préstases 19095 22,238 A2,29 34,543 20,B2% 21,981 G.B27 23T 4,636
senost page de asortizaciones 12,036 10,086 15,657 28,173 20,882 20,337  §.422 G2 9,249
Endeudariente Reto 7439 12092 £4,572 63700 5206 169 -595 330 5,387
aenos: pagp de intereses 3,709 781 1L 13,367 10,530 12,188 10,448 9,080 9,099
Transferencia Keta de Recursos 3730 AT 15285 -b.897 -5.33 -10.515 -11.283 5,88 -3.eT0
al asterior
Endeudasiento Pibhico Esterno
inareso Bruto por préstases 12,614 10,938 27,829 25,03 9,022 14,381 443 7,252 .M
sedrano y larqo plaze 1,1n 9,047 17,075 15810 9,28 13,997 34N 5,575 10,118
corto plaze 162 148 10,958 932 378 388 A% LT W
aencs: paco de asortizaciones 8,523 S0« 6,E97 15973 15815 12,43 .29 DN 4,930
Endeudaniento Neto 8,000 5,77 21,577 %.0b3 5206 2,250 G186 3,798 5,382
aenost gago intereses 2,880 5,103 7,682 10026 303 G.hew  BSIZ 7027 .94
Transferencia neta de recur-
sos del Sector Piblice 1,203 688 13,910 -85 -2.8%  -7.31%  -7,326 -3,02% 565
Endeudaaiento Privado Externo
Inareso Bruto por préstasos 6,880 11,300 14,800 9007 A.B07 7,800 4396 59 3,385
senoss pago de amortizaciones 3,513 8,900 9,600 12,200 6,807 8,207 A177 5,877 4,319
° salento Nedo 338 b,400 0 5,000 -3,793 2 -607 <178 538 ~95¢
aeness pany intereses 821 2,3% 365 AW 2T 2,5% 203 0% 2.2
Trantferencis nebas de recur-
sos del Sector Privado 2,527 a030 L35 -b 03 <2517 -0 (3,918 2,812 -3,06h
FUENTE ¢ Secrefaria de Hatienda v Cridito Padlaco,



Cuadro 28
PROCESQ OE REESTRUCTURACTON DE LA DEUDR EXTERNA
thillones de ddlares)

TO1AL RECURSOS

REESTRUCTURADD  FRESCOS FORMA O PAGD £osT0 VEKCINTENTO AHORRD
1982 19500 14350 Durante B alos a partir 1.875 sobre Lider  Rgosto e 198b
FHI 4300 de erero de 1983, 6 1,72 o/Prima 2 Dic, de 1984,
BCO DE PAGOS INT. 1830 & alos de gracia,
E.LA, 3000 Se espezaria  pagar en
BANCA INTERNACIONAL 5000 1987,
15684 48700 Se reestructurd a 18 alos 1.1% sobre fa Libor, 1983-1990 330 anvales
BANCA INTERNACIONRL 23500 3860 con un esquesa creciente  Se sustituye 3 la tasa durante 1a
20100 de pagos a partir de 1585 Prina la deuda en cer- vigencia ce 12
5000 tificados de depdsito. sism,

Se reduce los sirgenes
riesge v se elininan
las conisiones,

1986 45530 12800
Ful 1600
BANCO MUNDIAL 2300 Plazos de IS atos y 3 de  B.23 anual ajustadle
gracia cada senestre,
€LUB DE PARIS 1600 Plazo de 10 alos y tinco 100X del prin-
de gracia cipal y 40% de
les intereses
de venciziento
entre el 30 ¢
septiesbre de
1584 y ol lo.
de shrai ge
1988
JRPON 1000 15 alos .14 fije
BAKCA INTERNACIONAL M 7700 Se extendio el plazo & 20 Se reduln fa tasa intrada neta
Monte renegocisdo alos con 7 de gricia (81X sodre la Lidor, de 10009, creci-
de 1984) siento e 14 dey-

d2 exberma de

5,428 en 1987
“respecto 3 198,
Reduccidn de las
transferencias
netas al esterior
en 7572,

FUENTE: Secretarla de Hacienda y Crildito Publico.



Cuadro 29

IXPACI0 DE LOS ACUERDOS DE RESTRUCTURACION DE LA GEUDA PUBLICA EXTERMA
COK LA DANCA COMERCIAL SQBRE LA TRANSFERENCIA DE RECURSOS AL EITERIDR
{ Mitlones de délares v porcentaje def PI1B )

1983 1988 1983 1986 1987 1958
Transferencia ge recursos al eaterior de acuerdo al 21,372 18,884 21,059 14,935 17,363 14,518
calendario de obiigaciones origimales 1/
Transferencia de recursos al esterior despugs de 1a 9.560 12,933 19,797 15,789 17.161 17,899
restructuracion de 1962
Transfecencia de recursos al extersor despues de ta - 1L 1,32 7% 8,550 11,379
restructuracisn de 1964-1585
Transferencia de recursos al esterior despuds de la - - ~en 7,400 7600 1,600
restructuracion de 1585-1987

PORCENTAJE DEL PIE

Transferencia de recursoy al esberior de acuerdo al 154 10.7 11.e 1S 2.1 8¢
calendario de obligagiones orinnales
Transferencia de recursos a) extersor después de la 5.8 7.4 10.8 12.2 i2 10,4
restructuracidn de §92
Transferencia de recursos al eaterior después de 12 - 5.4 6.2 7.5 & 6.4

restructuracien de 19B4-198%

Transferencia de recursos al exterior desoués de 1a’

restructuracion de 1985-1987

FUEKTEs Gurria, José fingel, "Participacisin en 12 Audzencia Piblics sobre Deuda Exterma

organizada por Ja Cdwara de Diputacos®, Mérico D.F.. 17 de abril de 1989,



Cuadro 30
PRODUCTO INIERND BRUTO POR SECTOR ECONOMICR
(Miles de millones de pesos)

1982 1983 1984 1985 198 1987 1988

PIB Xominal (peses corrientes) 9798 17879 29872 47A03 79333 195b1a 397574
PIB Real {pesos constantes 14801 AB31.69 4628,94 4795,05  A910.9 4725.28 4792.94 4857.2
Sector Prisario 382.87  390.41 A0L.12  M1b.16  A04.B4  411A4 4057

Sector Secundario 1962.83 1423.03 1430.18 1540.63 1467.8% 1501.13 1527,

Sector Terciario 2885.98  2815.3 204,75 2943.() 2052.55 2680.3b 2924.4

CRECIMIENTO ANUAL LX)

PIB Nominal {pesos corrientes) 59.% 82.5 5.8 0.8 67.4 1865 103.2
P18 Real tpesos constantes 1980} - 4.2 16 26 -0 Ly 1.3
Sector Primario -2.0 2.0 2.7 38 2.7 1.6 -1.4

Sector Secundario -2 8.7 8.7 47 -5.9 2.3 1.7

Sector Terciario A -2 .2 1.3 -3 1.0 1.5

FUENTEs Sistesa de Cuentas Nacionales de Wéaico, INEGI - SPP,



Cuadro 3t
COMPOSICION DEL PRODUCTD INTERKO BRUTO
(iles de aillones de pesos de 1980}

1982 1983 1984 1983 1986 1367 1988

PRODUCTD INTERKQ BRUTO 46317 &62B,9 47950 49199 47253 W99 489Nk
Sector Primario 3B2.9 390,86 4011 4162 8088 &l 8057
Aoricultura,Sidvicultura v Pesca 382,9 390,46 4011 AlL.2 WOMEB a1l 4057
Sector Secundario 1562.8  1423,0  [490.2 1560.4 1887.9 {5010 157
Hineria (79,5 177.9 1818 182.0 1743 1815 180
Manufacturas 102,68 9435 990.9 1050.2  99¢.5 1010.1  1038.7
Productos Alimenticios 265,0  2bl.6  285.4 2754 2738 2768 AT
Textiles y Prandas de vestir 37,0 1395 1307 131 1272 U5 183
Haders & Ind, NMadera LN 1.4 39.7 40.2 3.8 8.0 03
Papel Prod. Pagel 57.3 93,1 36,0 80.9 9.9 1.3 59.%
Quisica, Derivados Petro. 165.4 16,8 1740 IBME 1776 1832 163
Ninerales no Metdlicos 89.4 (10} [ 2.9 83.0 73,4 .5
Ind. Metdlicas Bisicas §7.9 %3 60,4 i 57,0 64,6 7.4
Prod. Metdlicos, Maq. v Eq. 202.5 157,217 19M2 1507 1693 189,
Otros 7.8 22,6 2.2 27.3 2,5 £d.3 2Ny
Construccion 305.4 2968 2000 2680 2390 e 235.0
Electricidad 4.2 54.8 $7.8 b2 842 bbb 9.5
Sector Terciario 2806,0 2815, 29048 WA3.1 26525 28B0.9  29e4.4
Cosercio 1369,6 12e6.5 12980 1313.2 12233 12838 1250.1
Transporte vy Coaunicaciones 20,9 2836  E92.9  3e5 2958 20d.3 e
.Servicios Financieros 428,5 M50 w98 eB68 S03.5  §520.5  S32.e
Servicios Cosunales y Sociales 854.2  879.6 9012 8994 8930 69.0 6974
Servicios Bancarios laputados -§7.2 -89 -2.3 828 -83.3 0 855 <479
ESTRUCTURA PORCENTUAL
PRODUCTO IKTERKD BRUTO 100,00 100,00 100,00 00,00 160.00 190,60  108.0v
Sector Prisario 7.90 0,40 8,40 8.5 8.8 8.0 £.35
Karicultura,Silvicultura v Pesca 7.9¢ 8,40 8.40 8.5 §.6b 8.8¢ 3,35
Sector Secundario 32,30 30,70 340 3LI0 330 3.3 3
NKineria 70 380 3.80 1% L 3.8 .
Harufacturas 21,20 2040 20,70 20,30 2000 219 2l.38
Productos Alinenticios .50 5.7 5.50 S.60 5.80 5.80 St
Textiles y Prendas de veatir 2.80 2,60 .70 an 2.0 2.5 2.5
Xadera e Ind, Madera 90 B0 8¢ .80 .80 80 8
Papel Prod, Papel 120 140 1,20 1.20 1,20 1.30 123
Quisica, Derivados Petro. LR ] .50 3,60 kL) 3.80 3.60 .52
Hinerales no Metdlicos 1.40 1.8 140 1.50 1.40 180 1.47
Ind, Metdlicas Bdsitas L3 L2 1,30 1,20 1.20 1.3 139
Prod. Metdlicos, Mg, y £, 4,20 340 3,40 3.8 3.50 3.50 3.9
Otros 40 W50 50 b0 V50 .50 A8
Construccisn 5,30 5X 5.40 540 5.10 §.10 4,84
Electricidag . 1,10 1.20 {.80 1,30 1,40 .40 103
Sector Terciario 59,70 50,80  40.60  59.80 40,40 40,10 60,21
Cosercio 28,30 27,00 2710 26,70 25,90 25.50 @57
Transporte vy Cosunicaciones 8,00 4,10 b.20 6,20 &30 5,30 8,43
Servicios Financieros 8,90 .40 9.8¢ 9.96 10,70 10,96 109
Servicios Cosunales y Sociales 1,70 19,00 18.80 18,30  18.90  18.80 18,48
Servicios Bancarios Isputados ~1.20 1,30 130 L300 130 -la0 -Lap

FUENTE: Sistesa de Cuentas Naciomales de Néxico. INEGI - GPP.



Cuadro 32
PROCUCTD INYERND BRUTO
{Varaaciones anuales)

1982 1983 198¢ 1985 1986 1987 1988

PRODUETD INTERHG BRUTO “.b -4.2 k2 2. 4.0 N i3
Sactor Primario -2,0 20 2.7 3.8 N 1.6 -l
haricultura,Silviculfura v Pesce 2.4 2.0 2.7 3.8 2.7 1.6 -
Sector Secundario RN -89 a7 “? 5.9 2.3 1.7
Aineria 8.7 -9 2.2 . -4 a2 1y
Banufacturas 2.7 -1.8 5.0 8,0 -5.7 2.0 2.8
Preductos Alimenticios 4.5 -13 1.5 1.8 “b 11 -8

Testiles v Prondas de vestic -4.8 -5 10 2.4 -5.2 5.0 3.5

Nadera & Ind. Nadera -1.2 <73 33 1A 3.8 g -8

Pape} Prod. Papel 7 -1.3 5.6 8.8 <34 At 2.3

Quinica, Derivedos Petro, 2.5 -Lé [ 5.8 -8 32 3.4
Kinerales no Metdlicos -2.b -1? 5.4 16 6.7 10,3 ~§,7

Ind, fetdlicas Bisicas -4.3 8.2 11,4 1.t -6.8 13.3 LI]

Prod. Mebdlicos, Hag. v Ea. -12.3  -22.4 9.4 1.2 -5 2.8 2.0

Dtros -3¢ -18.7 {3 8,3 -10.3 L T.b
Lonstruccisn R B A 5.4 2.3 -0 17 -3.3
Electricidad 9.7 Lt 5.0 fa 2.9 3.8 8.2
Sector Terciario 4 <24 a2 1.3 3.4 1.0 1.5
Conercio -9 2.5 2.5 12 b ] 24
Transoorie v Comunicacivnes ~1.5 ~2.b 5. 2.9 3.5 2.3 3.2
Servicios Financieros 5.0 3.9 S8 b 3.3 3.3 2.3
Servicios Coaunales y Soriales 35 0 2.5 -2 -7 .7 -2
Servicios Bancarios lsputados 5.8 37 5.0 Ri Lo 3.2 37

FUEKTE: Elaboraciones propias en base & datcs del Sistera de Cuenbas Macionales de Méxaco, INESI - SPF.



Cuadro 33
PRODUCTO KANUFACTURERD POR TIPO DE BIEN
{Miles de sillones de pesos)

1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988

PIB  MANUFACTURERD 1023.7 93,6 990.§ 1050.3  9%0.5 1010.1 1038.7
Bienes de Consuso no Durable 429.8  &13.7  A21.3 4348 255 41B.6 AR2a
Productos Alisenticios 265.0  2b1.6  265.4 275.4 2138 2768 2.7
Textiles y Prendas de Vestir 137.0 1295 130,713 1RE M9 1237
Btros 27.8 B2.4 25.2 2.3 2,5 22.3 24,0
Bienes Intersedios /.4 37,7 398.0 419.3 4003 A22.2 4R6.7
Wadera e Ind, Haders LIR] 38.4 39.7 40.2 38.8 36.0 .7
Pagel v Prod, de Papal 57.3 531 85,0 80.9 8.9 6l.3 §9.9
Quinica, Derivados Petrol, 1854  lo2.8 1740 1841 177.6 1B3.3  190.3
Minerales Ko Metdlicos 89.4 b4.1 67,7 2.9 48,0 5.0 Ne

ind. Metalicas Basicas 57.9 9.3 0.6 81.2 §7.0 b4k 67,84
Bienes de Consumo Durable v de Capital 202.5 157,217 192 187 [R9.3 189.6
Prod, Metdlicos, Man. y Eo, 202.5 157.2 1.6 194.2 14,7 169.3 189.¢

ESTRUCTURA PORLENTUAL

PIB  NANUFACTURERD 100,00 190,00 100,00 100,00 100,090 100,00 100.%0
Bienes de Consuso no Durable 4198 43.8F 4252 ALL5Y a9 afLhe 40.47
Pr- Slisenticios 2589  27.72 .78 2b.28 2.4 27.40 2683
Textiles y Prendas de Vestir 1338 1.7 13,19 12,77 1.8y 11,83 1L91
Diros 2.1 2,40 2.5 2,40 2.47 2.2l .31
8ienes Intersedios 38,23 39.50  40.17 39,92 A0.A1 4f.80  aboB
Hadera ¢ Ind, Nadera 4,04 4,07 §.01 3.83 3.9 3.7 3.63
Papel y Prod. de Papel 5.60 5.43 5.88 $.80 5.95 6.07 5.7
Quirica, Derivados Petrol. b6 17.28 17,56 17,53 1793 185 18,32
Minerales No Hetdlicos 6,78 6.19 5,83 4,94 6.87 .43 4.87

Ind. Metalicas Basicas 5,66 5.75 612 5.83 5.75 .40 8.49
Bienes de Consuao Durable y de Capital 1978 16,86 17.32 1949 1663 1676 18,25
Prod. fetélicos, Xao. v Eq. 1978 16,66 17.32 10,49 16,63 1676 18,25

FUENTE ¢ Elaboraciones propias en base a datos de Cuentas Nacionales, INEGI - SPP,



tuadro Ju

PRODUCTIVIDAD DEL TRABAJD FOR ACTIVIDAD ECONDAICA

982 1983 1984 1985 198
Productividad Media Laboral ¥/ 22,7 20.4 2231 2236 218.8
Sector Prisario 48,4 66,2 8.0 8.2 8.6
faricultura Silv. v Pesca 88,4 bb.2 8.0 8.2 88,6
Sector Secundario Ne.b R34 R0 RS 39
Hineria 897.5  889.5  909.0 4067 5810
Manufacturas 409,35  A10.2 812,99 w201 alRl?
Construccisn 138.8 137,41 1368 1330 125.0
Electricidad 542.0 480 975.0 4240 B42.0
Sector Terciario 267.2 2631 2665 25 259.3
Conerciv 40,0 403,5  818.7 w23 b
Transporte v Cosunicaciones 290.9 W4 297.9 3065 2958
Servicivs Financieros 1070, 1125 93%.6  973.6 1007.8
Servs, Coaunales v Sociales 138 1819 W30 1805 1395
CRECIMNIENTO ARUAL (0
Productividad Nedia Laboral -6 -L9 1.83 22 -
Sector Prisario 163 -3 2.72 .29 .59
frrirnitura Silv. y Pesta 163 - 2,7 .29 5
Sactor Secundario =40 3.45 .49 38 -1BS
Mineria 8.7 -.89 2,19 -3 A
Ranufacturas 114 47 Wb L LT
Construccién -2.87 -2 - 78 -G
Electricidad 9.72 (D1} 093 B.52 2.88
Sector Terciario -1.50 -LS3 1.29 -5 -l
Coxercio -3.99 <456 2.42 .17 -6.83
Transporte y Cosunicaciones -1.47 2.8 S.12 2.89 -3
Servicios Financieres S.00  3.85 -15.% 3.82 3.5
Servs. Comunales v Socisles 1.85 2.98 8 -8 =N

.50
00
.00
09
4,13
.99
1.5
.7
08
23
2,27
.29
-8

11982-198%)

-3
08
.06
43

-1.58
.58
-1.b4
4.2
-.58
-1.6¢
R

-5
07

# Se obtiene de dividir el Producto Interno Bruto entre ol Persomal Ocupado Total

(P18 / Dcupacion)

FUENTE 1 Elaboraciones propias en base a cifras de Cuentas Nacionales, INEG) - SPP,



{uadre 32
GFERTA 1 DEMANGA ASREGADA DE BIENES

v SERVICIOS

Miles de a1llones de peses de 196¢)

1962 1983 1964 1965 1586 1987 1968
OFERTA 5256.0 4909.8 5127.0 §295.3 S0ab.5  5125.5 38w
Producto Interno Bruto 4831.7  462B.9 @791 A919.9  4725.3 47H0 46322
Isportacion de Bienes y Servs, 434,3  2B0L9 3310 5. 3et.2 3R W2
DENANDA §258.0 4909,8  S127.0 5295.3 GUas.5 5855 53088
Consumo Total 3350.9  3¢0f.4 3529.4 3edt.2 3557.5  3510,3 3375
Consuao Privado 3046.0  2892.8  297s.6  3073.4  2YBB.O  EFe.C 30764
Consuzo Publito 304.9  S16.6  552.8 §37.8 Se%.e -1
Inversisn Bruta Total 1054,9 770,06 B16,9  9INT 7EB.0 TALLS 60B.S
Inversién Bruta Fiza 1070,4 7477  Bi7.0  €B1.6 7.2 T4 818.8
Yariacisn de existencias -15.5 e -l LTS SRR O B DR IS
Exportacicn de Dienes v Servs. +50.3 7385 80,6 a4 Teh.7 B53.8 EBedl0

ESTRUCTURA PORCENTUAL
OFERTA 100.0 1000 3000 1000 0. MO 106,
Producto Interne Srute 9.9 94,3 3.5 2.7 23,8 .5 .5
laportacién de Bianes v Servs. 8.1 5.7 8.5 741 [ [ 8.3
DENANDA 1000 100.0  100.6 1000 190.0 1000 M
Consuro Total 87,6 9.3 8.8 48 70,8 8.5 88.5
Consuap Privado 65.8 #4.8 843 B4.e 84,6 8.9 8eib
Consumo Poblico 4.2 5.2 15,2 15,2 16w 16,1 18,0
Inversisn Bruta Total 20,4 15.7 15,9 17,3 18,4 1.9 15.2
Inversién Bruts Fiza 101.5 9.7 100,0 9%.6 1068 1003 1013
Variacién de existencias BRI 3 .0 34 -b.8 -L3 13
Eworh-:i»'n de Bienes y Servs, 2.4 15,0 15.2 14,2 154 16,7 1h.2

FUENTEy Sistema de Cuentas Nacionales de Mexico, INEE - SPP,



Luagro &
DFERTA ¥ DENANDA ABREGAMA OE BIENES ¥ BERVICIOS

{Erecaniento Anval (31 )
1962 1983 1984 1985 1985 1987 1988

DFERTA 5.2 -4,k LR 3.3 4,7 [ b
Producto Interno Bruto b 4.2 36 2.6 4.0 ok 1.3
Isportacion g2 Bienes v Servs. -39 -n.8 7.8 1.8 ~fhs 3.3 3.7
DENANDA ~5.2 b6 (B} 3.3 4.7 tb kN
Consupo Total R PL A 3.8 2.2 -0 1.3 3
Consumo Privado -84 5.4 33 3.3 -2.8 -l [N}
Cansuao Piblico 2.0 2.7 (%) 9 a “1.0 -5
Inversién Bruta Total A3 20 &l 12,0 -20.4 (¥ 8.2
Inversiin Bruta Fija -15.8  -#8.3 44 8.4 -1 -1 [
Yariacidn de eristenciss 1 11 [ 0 " 1T "
Exportacisn de Dianes ¥ Servs. 21.8 134 5.7 “40 15 12,2 1.0

FUENTE: Elaboraciones propias en base a datos del Sistem de Cuentas Kacioneles de México, INEGI - 5PP,



fuadro 37
FORMACION BRUTA GE CAFITAL F130 #OR SECTOK DE URIGEW ¥ DESTIND
(Miles de miliones de oesos de 1980)

1982 1983 1984 1685 1380 156

FORMACION BRUTA DE CAPITAL FIJO 1070.37 767,67 817,01 883,59 7T 7M.w
Por Sector de Oriaen :
Privada total 596.83  464.70 501,60 510,54 S04.B6  §15.2(
Piblica total 473,54 302,97 315,41 313.04 27234 256,23
Por Tipo de fnversion :
Tonstruccién 061,19 512,46 532,52 551.79 #9687 504.88
Privada 32,64 20B.90 28327  3M0.51 287.77  30b.24
Piblaca 358.56 243,54 24924 241.2% 209,09 198,64
Naguinaria y Equieg 409.18 255,21 28e.4§  331.6%  280.33  2b6.56
Privada 294,20 (95,79 218,33 0,03 217.08 208,97
Publica 114,98 S9.41 8617 TLB1 6335 51
CRECIATERTO ANDAL (X
FORNACIDN BRUTA DE CAPLTAL F1JO -16.2 -28.3 [R) 8.1 -12 -
Por Sector de Origen :
Privada total -5 -zéld 1.4 13,7 115 2.4
Piblica total -18.8 -3 4.1 -3 -13 -5.9

Por Tipo de Inversion ¢

Constryccion -hé =225 3.9 3.6 RA 1.é
Privada AT I ) 9.3 5.6 -7.3 bu4
walite -0, -3 3 -3.2 -13.3 %
Baceamaria v Equine -2 -20.b 1.5 16,6 -15.5 4.9
reavada =260 -3%.4 1.8 13,1 -16.5
Publtca -36.9 -a8.3 114 a3 -1l -8.%
ESTRUCYURA PORCENTUAL
FORMACION BRUTA DE CAPITAL FIXD : 100.0 100.9 100.0 ot 1000 tean
for Sector de Origen :
Privada total 55.8 80,5 bl4 oAb 63,0 6.8
Poblica total 44,2 9.5 3B.b Ne 35.0 0.2

Por Tipo de laversiin @

Construccisn 56.8
Frivada 52,5
Piblica 475

Haguizaria ¥ Equivo RXN
Privada N
Pblica 233

FUENTE: Sistesa de Cuentas Nacionales de Hexico, INEGY - 5FF,



Cuadro 38

DISTRIBUCTION DE LA INVERSION EXYTRANIERA DIRECTA POR SECTORES

ECONOMIEDS +

t Hilones de délares )

SECIORES 1982 1983 1984 1985 198k 1987
AL 10.786.4 11,470.1 12.899.9 14,528,9 17,049.8 20,927.0
INGUSTRIAL 8.346.7 8,943.7 10,213.3 11.379.1 13,254.7 15,895.2
OYROS SERYICIOS 178 1.280,7 1,406.9 1,842.2 2,165.3 3,599.2
CONERCIO 925.8  98a.4 1,015.9 1,129 1,276.6 1,259
EXTRACTIVO 23,3 2%.3 2380 27,0 3068 3356
APROPECUARID Y PESQUERG 8.8 5.0 5.8 b2 8.4 2l
ESTRUCTURA PORCENTUAL
THAL 1080 1000 100.0  100.0  100.0  100,0
INDUSTRIAL %/ N9 M7 e 119 15.00
OTROS SERVICEQS W a2 1.9 2% 170 12
COMERCTD 8,58 8.58 7.88 1.69 7.8 5,00
EXTRACTIVD 2.20 2.20 2.00 1,89 1.80 1170
APROPECUARID Y PESOUERD 04 R 04 O N At

+  Cifras acusslagas a diciesbre de cada afo

FUENTE1 Secretaria Esecutiva de 12 C.N.1.E. Direccion General de loversisaes fxtranjeras.



Cuagro 39

INVERSION EXTRANJERA DIRECTA ACUMULADA POR PAIS DE CRIGEX

v Millones de dolares )

IKVERSION ETRARJERA DIRECTS

1984 1983 1586

T0TAL KUEVA
ACUKULALG -
Pals 1382 1983
TeTaAL 10,786.4 83,7
Estados Unidos de Asérica 7,338 2bb b
Repiblica Federal flesana 862,¢ 110.0
Jagén 778,86 3.8
Gran Bretana 302.0 3%.2
Suiza 7.7 16.2
Espana 3a5.2 12,7
Francia 118, 110.0
Suecha 180.2 .1
Canadi 140.2 2.l
Holanda v Bélqica 107.§ 13.0
Italia R4 1.0
Otros &/ §3.9 4%.9
ESTRULTURA
1oTAL 180,00 100,00 109,00
Estados Unidos do Asérica 48,00 38.99
Repiblica Federal Aleaana 8.00 16,09
Japén 7.20 .56
Bran pretada 2,80 1.0
Sutza 5.30 2.37
Esadfa 320 1.86
Francia 119 16,09
Suecia .30 4.2b
Canadd 1,30 3.2
Holanda v Béloica 1.00 .92
Italia 30 W15
Otros #/ 450 7.30

1442.2 18710 2,420

921.0 14308 1,200.%
152.6 58,0 2i8.e
5.7 793 e
9.3 §7.2 04,3
0.8 Mg Jud
e 14,8 93.7
8.7 10,7 3149
bl §.5 £4.8
3,3 3B Al
17.8 285 10.2
2.0 e 4.0
93.6 .5 b3

PORCENTUAL

160,06 160,80
$3.86 7,78 4%.E3
10,98 310 3,03
2,63 42§ 5.87
3.97 ERY w3
619 7.5 1ot

83 ) 3.87

80 S 1303
424 4 1.2
2.2% 1.88 1.e8
1.23 ] A2

A8 .03 By
.43 .Sl 5.3

1387

3.8°7.2

[T
1,9
1328
330.9
e
125.8

100,0%

48,85
L2l
3.4%

ol
2o
3.2

JE
35
B
8
07

5,57

#/ Incluye: Arqentina, Austria, Brasil, Bulvaria, Checoslovaguia, Chale, Colomdiz, Corea del Sur,
Costa Rica, Dinamarca, El Salvador, Finlandia Guatemala, Guvana, Honduras, Indda, lsraei,
Liberia, Libia, Liechtenstein, Luxesburos. Wicaraous, Nerueoa, Panasd, Peru, Turquis. Uruouai,

Venezuela y Yuooslavia.

FUENTE: Secretaria Ejecutive de Ja C.R.1.E.. Direccisn General de Inversiones Extranjeras.



Cuadro 40
BALANZA CONERCIAL OE EXPRESAS COM 1ED,
{ Millones de dolares )

ARl Isportaciones Eaportaciones Salde
Acusulado 1971-1982 26,9260 16,277.9 -16680,
1983 1.448,5 1,673.3 224.8
1984 2.543.9 2,19.9 2369
1985 4452 3,430.3 -39
1986 4,824,3 3.520.8 8965
1987 4,943,0 6,829.0 1,806,0
fAcusulado 1983-1987 17,9049 20,233.1 2,32.2

FUENTE: Secrelaria Ejecutiva de la C.N.1.E., Direccacn General de Inversiones Extraniera v Banco de
Merico.



Cuadro 0
ARORKD NACIONAL A PRECIOS DE 1980 (1)
(Mries de arilones de desos!

1982 1963 1984 1985 1986 1587

Ahorre Total Keto 835.2  397.2 05,5 95.¢ 2.4 38
fAhorro Interno 810.5 3793 530.4 5617 209.0 4158
Producto Nacional Nelo 4085 3% 3986 4151 384 3%

{4) Transf. Externas Nelas 8.2 11.7 2.4 15,1 18.7 2.4

(-} Consuso Total 3483 3225 3468 3606 3538 3503

Ahorro Externo 24,7 -182.0 -l248 -34.8 174 734
Isportaciones 4984 4360 4381 §17.9 0 5932 S%eae

(=] Eaportat ivnes .8 879.6 8336 7571 817.8 886,48

{-) Balanza ge Factores -E7 -273 -23 -218 -28) 24}

{-) Transf, Externas Hetas 9.2 1 2.4 15.1 18.7 2.4

CRECINIENTO ANTAL (W)

Ahorro Total Keto S04 (305 2.2 9.y 569 3.0
Ahorro Interno 2.0 -5.1 -B.4 3.9 -a2.8 9.8
Producto Nacional Meto i -7.e bR 4.1 -8.0 2.0

(4) Transf, Externas ketas 5.4 43.3 5.9 213 . 19.5

t-1 Consuas Total 4.7 ~Te 7.8 3.9 W7 -3.4

Ahorro Externo -91.5  -83.3  -3l.e  -70.5 -1a7.2 -5@2S

T .ortaciones -20.7  -12.% 5.1 139 14.5 .2

(=) Exportaciones b4 18.7 -5.2 -9.2 8.0 By

{-1 Balanza de Factores 9.8 -.2 “3 174 19.8 -1

(=) Transf. Externas Netas 4544 43.3 5.9 21.3 4.8 15,5

PARTICIFACEON DENTRO DEL PROGUCTD %)

Ahorro Total 13.1 8.6 8.5 10,7 4.9 7
fhorro Interno 126 2.5 it 1 44 8.7
Ahorro Externo .5 -3.5 -2.8 - N -1

( ¢ ) Para convertir 1os componentes de este cuadro a precios de 1980 fue utalrzado el deflactor
del PIB.
FUENTE: Sistema de Cuentas Nacionales de México, INEBI - SFP,



PORLACION ¥

Cuadro 42
ENPLED

(Killones de Personas)

1982 1983 198y 1983 1986
Poblacisn Total 7342 %98 .79 7052 80.17
(=) Pobl.Econsnicasente Inactiva 49.59 5048 5140 5220 52,89
Poblacién Econsmicanente Activa | 23,83 24,50 2540 26,32 27,28
Personal Dcupado Sector Foraal 21.48 21,00 21,40 2197 21.5%
Personal Ocupado Sector Inforaal 26 L2y 185 2.02 2,51
Poblacisn en Desocupacicn fbierts 1.89 2.2 2.2 2.3 3.18
fapleo Reaistrado en el IMSS 7.04 7.0 7.83 6.13 7.9
Productividad Media Ladoral) 224,92 220.48  @R3.26 223.97 218,84
CRECIMIENTO ANDAL L %)
Poblacicn Total 2.4 2.5 a4 2.3 2.1
(=) Pobl.Econonicasente Inactivi 2.2 2.0 1.8 1.6 1.3
Poblacién Econémcanente Activa 3.4 3.7 3.7 3.6 b
Personal Ocupado Sector Foraal -3 -3 2.3 2.3 -1.7
Personal Gcupado Sector Informal -3 Mg 33.4 22,0 .3
Poblacisn en Desocupacien Abierta 106,53 19.7 -2 34 .2
Eapleo Reqistrado en el INSS -1 3 8.1 beb -1.8
Productivided Media Laboral -3 -£.0 1.3 .3 2.3
RAZONES CON RESPECTOD & LA P.E.A.
Esplec Sector Foraal 90.9 65.7 8.6 83.5 N
Eanles Sector Informal 1 5.4 6.5 77 9.2
Desesples Abierto 8.0 3.2 8.9 8.9 13
Desesplee No Abierto 9.1 14.3 15.4 16.5 2.

3.8

N =

FUERTE: Sistess de Cuentas Kicionales de Mexaco, INEGI - SPP,



Cuadro »3
EAFLED POR ACTIVIOADL ECOMOMICA
(Nillones de personas)

1982 1983 1384 1985 1985 1387

Personal Ocucade Total {Sec. Fereald 218 2.0 [ 2.0 2ls 2.8
Sector Prinario 5.6 5.9 59 8.1 4.5 (%%
Aaricultura Silv, v Pesta Sk 5.9 5.9 6.1 3.5 [Ny
Sector Secundario 5.0 [R] bab 4.8 b 4.7
Mineria .2 .2 2 3 3 3
Manvfacturas 2.5 2.3 24 2.5 . 2.4 2.y
Construccion .2 1.8 1.9 a0 13 1.3
Electricigad W1 W B il " .l
Sector Terciario 10.8 10,7 19.9 N W .
Cosercio e 3.1 3t 3 3t 3
Transporte y Cosunicaciones 1.0 1.0 1R 19 1.0 by
Servicios Financieros il - 8 " ] W5
Servs. Comunales v Sociales 42 5.2 5.3 b 5.9 .5
CRECINIENTO ANUGL 0
Personal Ocupado Total (Sec, Formal} -3 -2.3 2,3 a3 =17 1.0
Sector Primario <33 4 14
haricultura Silv, v Pesca -3 & 1.4
Sector Secundario 3 -1 fie
Mineria 5.8 3.5
tanufacturas -2.0 -7 (1
Construccisn -2 -f .8
Electricidad 3.5 H 3o
Sector Terciario 2.1 -1 .
Cosercio .5 -2 .3
Transaorte v Cosynicaciones 6.7 -4 1.2
Servicios Financieros 10,4 4 u-
Servs, Coaunales y Sociales 1.4 - ;
ESTRUCTURA

Personal Ocupado Total (Sec. Foraal) 10,0 100.0  190.e DTN TV N O LU
Sector Primario 2.5 28.1 el et .3 27.%
Aaricultura Sily, v Pesta 2.8 2.1 el an” 273 27,5
Sector Secundario a3 21,0 2t.a .3 1.3 21,8
Kineria 4 1o 3 [ [t} 1.4
Napufacturas 1l 1.0 1.2 () 1 1.0
Construccion 0.2 Bt 8.8 3.1 5.8 6.7
Electricidad 5 .5 5 .3 W5 5
Sector Terciario ) 0.2 51.0 1.2 30,0 5.9 $0.9
Comercio 14,4 14.8 184 131 194 .2
Transporte v Comunicaciones 4.7 4.8 L 4.5 e 4b
Servicios Financieres 1.9 1.9 2.3 2.3 £, 2.3
Servs, Coaunales y Sociates 26,8 23.5 ed.8 2.1 (AN [AN]

FUENTE: Sistesa de Cuentas Nacionales de Wéxaco. INEGI - 8PP,



Cuadro  us

VALOR AGREBADG A PREC105 CORRIENTES DE NERCADD

{ Hiles de atilones de pesos )

1984

1988

CoRCEPTE 1982 1963 1989
ToTAL 9797.8 17878,7 2%471.6 47402.5 7935358
Resuneraciones de asalariados W%0.0 5251.1  9450.1 13585.7 225387
Consuso de capital fijo 95,3  2176.,2 3356.7 93169 1uBHA
Ispuestos indirectos 858.0  1325.8  2375.5  4a3e,5  4630.3
netos de subsidios
Iepuestos indirectos 1133.3 192,01 316%.1  58B8.2 69374
(-} Subsidios 217.3 598.3  786.6 1253.7 190s.9
Excedente de explotacisn 45334 9125.6 15267.3 240s3.4 39331.2
ESTRUCTURA PORCERTUAL
ToTAL 100,00 100,00 100,00 100.00 100,00
Reauneraciones de asalariados .21 29.37 2867 2B.bs 2840
Consuso de capital fijo 76 1247 1180 1122 13.48
1spuestos indirecios 8.7 162 8,06 5.35 8,38
netos de subsidies
Ispuestos indirectos 1,59 10,76 10,7 12,00 1078
{-1 Subsidios 2.83 3.3 2.48 2.4 2.40
Excedente de esplotacion .27 5108 SLLB? 50,77 4.5

FUENTE: Sistesa de Cuentas Nacionales de México, IKEGI - SPP, base 1980,



Cuadro 45
REMUKERRCIONES POR RAMA OE ACTIVIDAD ECONOMICA
{Miles de aillones de pesos de 1980)

1982 1963 1984 1989 1988 198

REMUNERACION TOTAL DE ASALARIADOS 1706.5 13655 1382, 419,53 13543 1825
Reaun.Proc. del Resto del Mundo 3.1 9.9 7.2 9.3 12,2 1.7
Reaun, Interna de Asalariados 17004 1359.5 13758 14100 13421 1R13.3

Sector Prisiriv 30,7 83.5 B3.5 8.5 50.5 8.9
farop. Silv. v Pesca 30.7 83.3 8.5 8.5 9.5 80.3
Sector Secundatio 580.4 4337 435 +Se.d 430 392.9
Kineria 3.5 26.7 24.9 30.9 28.3 25.4
Ranufatturas 332.8 2529 2531 263.7 2812 2304
Lonstruccisn 1883 130.7 1359 14L3 0 1319 119.7
Electritadad 27.8 22.4 20.7 203 19.4 17.4
Sector Terciaris 1030.4 842,64 BSS.1 Be7.3  BR0.8 739
Coseecio 5.2 e e 145.8 187.1 167.%
Transp.v Cosunicacisnes 1o 3.7 93.7 Y. T 85,6
Serv. Financieros 7.3 84,2 47.9 0.0 Mn.2 03.0

Serv, Cosun. y Sorraies 85,2 4967 5046

CRECIMIENTO ANUAL X1

RERUMERACION TOTAL DE ASALARIADOS -8.5 20 1.2 2.7 -u.b 2
Resun,Proc. del Resto del Hundo 4.2
keasn, Interna de Asalariados 3.6

Sector Prisario “lub
Aarop, Stlv. v Pesca ~1i6
Sector Secundirio -8.8
Nineria “het
Manufecturas 8.3
Conslruccién -5.2
Eleciricadad R
sector lererario -9.§
Corercic -1
Transp.v Losunicaciones Sleg
Serv. financaeros I
Serv, Losun. v Seciales -9.3

REMUNERACICN TCTAL CE RSALARIALIS
Reaun.Proc. del Resto del Mundo
Resun, Interna de Asalartados

Sector Primarie
farop, Silv. v Fesca
Sector Secundario
Nineria
Hanufacturas
Construccion
Electricrdao
Sector Terciario
Coaercio 13.8 e
Transp.v Cosunicacienes 6.8 (5] [
Serv, Financieros 4.5 Wi +
Sery, Coaun. v Soctales 35 35,8

FUERTE: Sisteaa de Luentss Nacionales e Méxyco, INEGI - SFF,



FUENTE: Coaisién Nacional de Salarios Ninimos v Banco de México.

Cuatiro 4
SALARIDS
1982 1963 1984 1985 1980 1987
SALARIDS NONINALES

Indice Salario Minino Urbano 1.0 kNl %7 7.4 12.4 27.4
lndice Salario Mamufacturero 2. 3.3 3.1 8.3 1.6 .l
Indice Salario Medio 13.0 20.2 3i.8 0.4 837 [1:LA)
En Niles de Pesos 1610 2512 3954 6225 1053.4 28932

SALARIOS REALES 1980 = 1.0
Indice Satario Miniao Urbano 9 .8 Ja J 6 o
Indice Salario Manufacturero .04 N: b a7 .13 il
Indice Salario Nedio 6.37 4,92 4.bB b7 3.23 3.9
En Miles de Pesos 79.82  shAS 58,21 SB0 S 49,57

YARIACION ABUARL (1)
SALARIDS NOKINALES

Indice Salario Niniao Urbano 40,4 7.9 N2 55,7 70,6 1178
Indice Salario Manufacturero 80.2 5.1 $4.8 (18} 762 132
indice Salario Medio 50.9 5.9 57,4 574 o2 1T

SALARINS REALES 1580 = 1.0
Indice Salario Niniso Urbano - -16.8 -b.8 1.3 B4 “bad
indice Salario Manufacturero 4 - b4 2.1 5.4 1.0
{ndite Salariv Nedio -5.0 -8 -4.9 -2 1.1 bl




Cuadro 47

SALARIO MININD GENERAL PRONEDID EN AEXICO. ®r

PERIODG PESOS VARIACIONES RESFECTO
AL PERIODD ANTERIOR 1%)

198 1 204,83 3.8
1982 2/ 318,28 30,0
1983 3/ 398.09 25,1
1583 &/ A59.01 15.3
1984 5/ 398,86 0.
1984 &/ 718.02 20.1
1985 7/ 938.81 30.6
1985 6/ 1,107,397 18,0
1988 9/ 1.474.50 3.1
1985 10/ 1,844,860 25,1
1985 11/ 2.243.1m 2.6
1987 12/ 2,760.83 23,0
1987 13 331499 20.}
1907 14/ 4,080,08 23,1
1987 15/ 5.101.95 25.0
1967 186/ 5.867.20 5.0
1908 1%/ 7,040,489 20,9
1988 18/ 7252.92 3.0

t Oel o, de ene, 2l 31 de oct. do 1982

2 Del fo. de nov. al 31 de dic. de 1962

3 Del to. de ene. al 13 de jun. de 1983

4 Del 14 de jun, al 3! de dic, de 1963

5 Del to, de ene. al 10 de jun. de 1964

& Del 11 de jun, al 31 de dic. de 196%

7 Oel fo. de ene, al 3 de jun. de 1985

8 Del & de jun. &) 31 de dic. de 1983

9 Del lo. de ene. al 3! do way. de 1985 {cosorende

el ausento del 32Y v fa reclasificacién de z0mas)

10 Del 1o, de jun. al 21 de oct. de 1984

[1 Det 22 de ort. af 31 de dic. de 1984

12 Dal fo. de gne. al 31 de war.de {967

13 0%l lo. de abr. al 30 de jun. de 1987

[4 Del fo. de jul. al 30 de sep, de 1987

15 Del Jo. de oct. al {5 de dic. de 1987

14 Del 14 al de dac. de 1967

17 A partir del lo. de enero de 1988

18 A partir del 10, do.warzo de 1988

FUERTE: Coaisién Nacional de Salarios Hinisos.



Cvagre <8
INGRESQ MACIONAL DISPONIBLE
i1les de s1llones de pesos de 1980)

1982 1983 1384 1985 1385
Inareso Hacional Dispomible 4092.0  380s.1  3990.6  3165.6 3837
Laguestos Indirectos netos de subsidios 4230 3.3 G686 4b0.3 3%4E
Inareso Factor Trabajo lsasa salarial} 1706,5  1365.5 13823 1819.3 13543
Ingreso del Factor Capatal y Otros 1963.4 202095.4  2229.7 228h.0  2087.9
Asiqnacion del Inareso
Consuso del Gobierno 505,875 a3 4540 36,8
Consuso Privade 29%.6 2817.4  3023.2 3189.9 ST
fhoero 60,8 578.7 530,68 S81.7  208.%
CRECINIENTD ANUAL 1)
Inareso Nacional Disconidle -3.3 <71 5.4 4.2 L%
lapuestos Indirectos netes de subsidios 16,5 -18.9 2.8 15,0 <142
{ngreso Factor Trabajo (sasa salarial) -85 -20.0 12 27 A
Ingreso del Factor Capital v Otros 6% 8.7 bk 2.5 -8.7
Asignacion dei Ingreso
Consuso de} Gobierny <34 15.9 8.7 2.5 5.1
Consuan Privado 4.9 ~5.4 T 4.1 1.8
Ahorre -1 5.2 -§.3 5.8  -e2.8
ESTRUCTURS PORCENTUAL
Particigacion en el lnareso Mac. Disponible
Del Factor Trabaio a7 5.9 M6 3.1 i3
D2l Factor Cagital 48.0 35.1 5.8 SL9 Shee
De Inpuestos Indirectos 10.3 9.0 9.7 1.0 10.3

1987

3318.9

EI
1225,9
23760

s18.%
3084,y
438.2

FUENTE: Sistesa de Cuentas Nacionales de México. INEG] - SPP.



Cuadro 49
PARTICIPACION DE LA MASA SALARIAL EN EL PRODUCTO INTERRD BRUTD
(Miles de &11lones de pesos de 1980 v porcentajes)

1982 1983 1964 1985 198z 198

Producto Interno Bruto 4831.7  4628.9  4796.0  §919.9  4725.3 479R.9
Repuneracisn de Asalarizdos Total 1706.5 1365,5 1382.3 1a19.3 1354.3 1225.0
Resuneracion Proc. del Resto del Mundo 5.1 5.9 7.2 9.3 12.2 17
Sector Prisario 90.7 83.5 83.5 86.5 9.5 80.9
Sector Secundario 5680.4  433.7 4365 453 430.8 3929
Sector Terciario 1030.8 8424 6551  847.3  B0.B 7304

ESTRUCTURA PORCERTUAL

Resuneracisn de Asalariados Tolal 35.3 29.5 2.8 28.8 28.7 25.6
Resuneracisn Proc. del Resto del Mundo .l .1 .2 iy 3 2
Sector Prmru; 1.9 1.8 1.7 1.8 1.9 1.7
Sector Secundario 12.0 9.4 5.1 9.3 9.1 B.2
Sector Terciario 213 18.2 7.8 17.6 17.4 15.4

FUENTE: Sistesa de Cuentas Nacionales de México, INEGI - SPP.




Cuadro 50
BALANZA OEF PASOS

{Mallones de dolares)
1982 1963 1984 1983 1988 1997 1988
SALDO EX CUENTA CORRIENTE ~be2t 5418 4238 1236 -1873 /67 -2901
Inqresos 28003 2B9% 32902 3077¢ 2470 30349 32483
Earesos 224 252y 28b84 29538 2583 26402 35368
SALDD EX CUENTA DE CAPITAL e19e  -12% ¥ -7 1837 -7 -3%1
A Larqo Plazo 16640 7108 3617 25t tas W72 S92
A Corto Plazo -8448 <8387  -3578  -1788 895 -50a8 -2769
DEAECHOS ESPECIALES DE 61RO .- - .- - -- === -
ERRORES Y OMISIONES ~6832 -804 -5y -2134 337 e/o -
VARIACION RESERVA DEL -3163 ot 3201 -2328 985 8924 ity

BANCO DE MEXICO

FUENTEs Indicadores Econgeicos, Banco de México.



Cuadro §1
BALANZA EN CUENTA CORRIENTE
¢ Nillonas de délares )

1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988

Saldo en Cuenta Corriente -2,608,5 5,323.8 4,238.5 1,236.7 -1.672.7 2.960.5 -2,501,2
Inaresos 30,717.4 28,944.5 32,902.3 30,774.4 24,170.2 30,548.6 32.463.)
Exportaciones de mercancias 21.006.1 22,312.0 24,196.0 21,543.8 15,031.0 20,836.2 20.457.6
Servicios no factoriales 7,7%.3 &850S5 5,930 5.9A%.1 S5.8M.A 5,957.8 B.a16.8
Servicios x transforsacisn 8318 818.6 10553 1,267.3 11,2985 1,598.1 2,337
Transpor tes diversos 4132 4711 50,0 5772 WS eeMS 6837
Viajeros al interior 1,405.9 16205 1,95.7 17197 LWL 2,27h4 2.5M.3
Viajeros fronteritos S009.0 1.0004 1,329.0 1.180.6 1,197.9 1,225.1 1,450.0

Otros servicios 9253 831 9.0 1,200.1 L.ONB L1957 1.2l
Servicios factoriales 1.247,2 1,440,8 2,335.4 2,135.7 L.Blh.9 2.287.8 2,757
Intereses v ofros LEAT.2 14484 2,335.4 2,133.7 1.818.% 2,287.8 2,787
Transferencias 324 3326 3.8 1,029.8 4RO Ab6T 4309
Earesos 33,401.9 23,420.7 28,4538 29,537.7 25,842.9 2b,602.) 35,384.3
taportaciones de sercanciay 10,4216 8,5%0.9 11,254.3 13,210.2 11,432,4 12,222.9 18.903.4
Servicios no factoriales 7.408.9 4,230.1 4,987.3 §.262.9 4,879.8 5,01L.1 b.120.4
Fletes v sequros 619.7 49 533, 550.3  e8S.B 5378 B2L.9
Transportas diversos 1,200.7  823.0  854.2  BAZ.4 BHLL6 8000 T0%.a
Viajeros al eaterior 7877 W13 6AB.b beA.3 50,2 78,2 1,104.8
Viajeros fronterizos 35764 1,100.7 1,520.0 1,39A.4 1,557.9 B,8LS 2.092.0

Otros servicios ,220.2 1,389.2 14306 1.611.5 1.800.0 1,307,5 1,392.3
Servicos factoriales 11,404,9 10,800.4 12,3%.2 11,0383 9,516, §,349,% 10,385, 7
Utilidades resitidas §25.5 1840 2.0 3863 3.0 4125 SIS
Intereses 10,879.4 10,198.2 11,715.5 10,155.9 @,3%1.9 8,096.7 8.8%1.1

Sector pablico 77903 42907 5.083.2 4,554.9 3.882.9 3,501.3 #,095.8

Sector privade 3,080.1 5,906.5 6,632.3 5,b01.0 4,859,0 4,595.4 4,295.3

Otres conceptos - a26.2  AR,7 A% 8392 BB TiSae
Transferencias b a4 at 28.2 18,7 18.2 1.9

FUENTE: Balanza de Pagos, Banco de México.



Cuadro 52
BALANZA COKERCIAL
{Hillones de dolares)

1962 1983 1984 1995 1985 1367 1988

SALDD DEL BALANCE COMERCIAL 6793 1376 12342 8452 4599 6433 1755
Exportacién de Mercs, (FOB 21230 22312 2A196 2136 16031 20856 20658
Isporiacien de Nercs, (FOB) 14437 8551 125 13212 11432 12223 18903
Export./Isport, (X} 147 1809 215 1639 180.2 1889 109.3

FUENTE: Indicadores Econémicos, 8anco de México.

Cuadro 53
BALAKZA CONERCIAL POR SECTORES ECONOMICOS
{Millones de Délares)

1982 1303 1984 1985 1986 1987 1988

SALDO DEL SECTOR AGROPECUARID 164 -512 -520 -198 1180 433 n.d.
Ewportacion (FOB) 123 1189 1480 1809 2098 153 nud,
fsvortacion 1099 1701 1880 1607 938 1108 n.d.

SALDO INDUSTRIA EXTRACTIVA 13381 15523 15542 13806 §%02 8197 u.é.
Exportacion (FOB) 16608 13667 15736 13819 5090 6453 n.d.
Taportacion 221 164 194 213 188 256 n.d.

SALDD INDUSTRIA MANUFACTURERA <9585 -14%6  -213b  -4B33  ~2a20 183 ad.
Exportacisn 3388 5448 6988 64268 7782 10588 n.d.
laportacisn 12971 (28] 9122 1izsl 10202 10971 n.d.

PARTICIPACION EN LAS EXPORT, E INPORT, TOTALES (1)

SECTOR AGROPECUARID

Exportacion (FOB) 5.8 5.31 6,01 650 13,09 .87 oo

Tsportacién .80 1989 16,71 126 B2 %.06 nag.
INDUSTRIA EXTRACTIVA

Exportacisn (FOB) 820 70,22 65,00 8379 399 M9 ad.

fagortacién 1.93 1.68 172 1,61 1.6 209 n.d.
INDUSTRIA NANUFACTURERA .

Exportation 15,95 2042 20,87 29.87  MBL4 SL2b mude

Isportacisn 83,85 7.7 BL.O6  85.20 69.24 8B.12 ..

ad, Ko disponible
FUENTE: Balanza de Pagos, Banco de Néxico,



Luadro 5%
EXPORTACIONES
{ Nillones de dolares )

1982 1983

1984 1985 19684 1987 1988

Exportacionss
Petroleras
No Petroleras

Kanufactureras

Petroleras
KXo Petroleras

Hanufactureras

21229.6 22312t
184773 16017.0
47523 8949

3107.5 4382.4

24196.1 21683.7 14030.5 20636.2 20857.4
16601,5 14766.5 6307,2  B429.8  6709.1
79%.6 68972 9723.7 12026.4 13948.§

5594.7  4977.9  71i5.6  9907.4 Liblb.e

ESTRUCTURA

PORCENTUAL

7.4 n.8
d2.4 2.2
144 20,5

80,8 88.2 1.3 4.8 2.5
34 3.8 80,7 58.2 67.5

231 23.0 LIN) 48.0 36,2

FUENTE! Balanza de Pagos. Banco de Kéxico,.

s



Cuadro 55
BALANCE EX CUEXTA DE CAPITAL
(Killones de dolares)

1982 1963 1984 1985 1988 1987 1988
Saldo en Cuenta de Capital £079.4 -1105.8 38.9 -1526.7 1834.8 -575.8 -3381.4
Capital a Largo Plazo 0197.6  7283.3 3.2 1.2 1185.8  M472,7  -§92.7
Sector piblico 70771 2640.8  18bl.5 -8.8  -%6,3 49966 -221.6
Disposiciones y coloc.  11195.6 40609 335,86 1997.0 13625 4409.9 2179.8
Anortizaciones <3767.0 -3420.1 -1691.1 -2005.8 ~1418.8 -~1493.3 -2401.2
Créditos del exterior -31.5
Sector Privade 1206 1006, 7708 9.4 1052.8 9618 -518.1
Inversiones Ext Directas  502.7 4805 391.1  490.5 1522,0 327,86 2397
Conpra de Empresas Ext, -~
Pasivos netos con el ext 9 $45.6  388.5  -43t.1 -469.5 -2285.8 -3110.8
Eanraeze ron IED 4442 M52 2932 322 -290.3 -1e8l.Y -1887.7
Otras eapresas 5. 250.4 93,3 -189.0 -179.2 -423.9 -1223.1
Sector bancarie 1301.8 1A% 5812 1Lt 544.5  1653.4
Operaciones con valores -12.0
Redoc. v otros financ, 2550.4 ~363.2 -1A69.6  -B68.1
Activos -223.8  -296.0 -340.5 -728.2 -5B2.B8  -640.3
Capital 2 Corto Plawo -2118.2 -8389.1 -3378.2 -1767.9 91,0 -5048.2 -2748.8
Pasivos {neto) -697.3 -3045.0 -I972.0 -73L.% -203.7 -@33.3  -BO2.f
Sector pablico tneto) -1439.0 9.4 -2%3 A 7827 -k 18.9
Sector orivide (neto) 7417 28548 -2lab.e -B00.2 -10M.0  -315.5  -31s.9
Sector bancario NLL 99,9 47.8 .3 8.2 -504d
Redoc, y otros financ. -2550.4
Activos (nets) -1420.% -3324.5  1606.3 -1036.0 8947 -4214.9 -1946.7
Derechos Esoeciales de Gire K]
Errores v Oaisivnes -6879.6 <9101 94,3 -2133.5 4387 2709.7 -4%0.8
Variacien Reserva Bude 8. 1/ -3184,7  3100.9 3200.9 -2328.4  985.0 4924.4 -7127.0
1/ Reserva cosputada de acuerdo con €l criterio del FAI, ais la plata.

FUENTE: Balanza de Pamos, Banto de Néxico.



Cuadro 3
SECTOR FINANCIERD
(Kiles de sillones de pesos)

1982 1983 1984 1985 1988 198:

Captacién Financiera {Saldos) 3090.6  5198,0 B843.1 13080.1 2K687.a b9M91.s
{creciniento real X) -10.0 -1 8.9 2.7 -8 .9
Captacidn Bancaria {Saldos} : 20860.4  §707.0  T99E.B  1)689.5 23270.0 SS4b3.0
{creciesto real %) -14,5 -8,% b7 -10.b -3.3 -8.0
Crédite a los Sector Privado y Sorial
(Banca Miltiple) Saldos 12807 1821.4  334.8  5I67.0  8742.0 23850.0
treciniento real ¥ -3ne -2 16.4 -85 -1 $3
CPP Koainal dicieabre (3) 564 Sba 415 857 95.3 1043

FUENTES Inforse Hacendario Menusal, mavo 1988, SHCP,



Cuadro 87
TiePas DE CANBIO

{ Pesas por dolar )

1988 1583 1984 1983 1986 1987 1568
Tipo Confolade
Pronedio Anuzl STeh 120,07 167,77 256.9b  611.35 1366.73 2250,30
fin del Periodo 96,48 143,93 192,56 371,50 923,00 2199.50 2257.04
Tipo Libre
Proadio Anual 5747 130,29 185.19 310,28 637.87 §405.81 2289.40
Fin del Perioda 148,50 161,33 209.97  A7.50 015,00 2227,%0 2297.50
VARLIALIOK ANUAL (X)
Tise Contolado
Proaedio Anual 13,3 1092 9.6 %2 139 12hs [N
Fin del Periodo 27.8 N 3.8 92,9 14B.5  138.2 2.7
Tivo Libre
Prosedio Anual 1333 1629 23.2 51,5 105.4 1200 8.9
Fin del Periodo 4bb.1 8.2 0. 1L 1005 1M3.4 1

FUENTEr Inforses Anuales. Banco de Kéxico,



fvadro §8
FIKANZAS  PUBLICAS
Miles de aillones de pesos)

1982 1983 1984 1985 1985 1987

NGRESDS TOTALES

Sector Pidlico Presupvesiat 2120.0  Sh64.0  922%.0 14387.0 232480 S7110.0
Gobierno Federal 13320 3481.0  #975.0  7990.0 12670.6 3297M.0
Oraaniseos v £ro. Lont, 1975.0  A327.0  4979.0 10948.0 138B1.0 38343.0
Operaciones Cospensadas -783.0 -1843.0 -2729.0 -A55R.0 -5308.0 -14406.0

6ASTOS TOTALES
Sector Pibfize Presuovestal 40950 6976,0 14113.0 17790 33917.0 B4ASO.0
Gobierno Frderal 2699.0  483%.0  7105.0 11572.0 23011.0 40440.0
Oraaniseos y £x0. Cont, 2790 MBLO  4737.0 10729.0 16213.0 384150
Dperacionas Coasensadas -782.0 -1884.0 -2729.0 -4552.0 -$308.D -1440a.0

SUPERAVIT (0 DEFITITY

Financiero ~1653.0 ~1542.0 -2506.0 ~4335.0 -126B6.0 -31000.0
Intersediacion Finamciery ~129.0  -Bh.0  -399.0 -TR6.0 -BBLO -1939.0
teondnico ~13240.0 -1456.0 -2107.0 -3709.0 -11805.0 -29081.0
Seclor Fuera de Presup. -150.0  -144.0  -218.0  -4db0 -1132.0 -1721.0
Sector Presupnestal ~1375.0 -1312.0 -1889.0 ~3343.0 -10673.0 -27339.0
Gobierno Frderal ~1167.0 -1458.0 -2131.0 -3581.0 -)0381,0 -27A67.0
Oraam. v Eso.Cont, -208.0  146.0  242.0  219.0 -332.0 1270
Econcaico Prinaric “TAL0 899.0  [345.0  1935.0 11690 BBOB.O
Econseico ~1524.0 -1858.0 -2107.0 -3809.¢ -1)805.0 -29061.0
Pano de Inlereses 781.0 21550 3020 SN0 12974.0 37BeV.0
Externos 3180 B08.0 1162.0 1707.0 3433.0 @302.0
Intgrnos Ab30 17,0 2290.0 36370 95EL.0 29%67.0

CRECINIENTD ARLBAL )

SHERZZES TOTALES

Secter Piblico Presupuesta) 758 108.3 8.8 560 blb 145.2
Gobaerne Fedecal 43,8 107.6 584 40,4 8.6 10,2
Oroanisaos v Eso. Coat, 92,5 ULS 5.3 5.9 454 127

BASTOS TOTALES

Sector Piblico Presupuesta) 80.4 70.4 5.3 59.7 .0 190
Gobierno Fedecral 102.1 .9 3.2 4.9 48.9 we?
Oraanisaos y Eap. Cont, 51,3 1.9 138} 59.3 St 13,9

SUPERAVIT (D DEFICIY)

Finantiero 90.8 8,7 2.5 81,0  179.7 14k
Interaedlacion Financiera 88,0  -33.4 3 82.0 213 1202
Econdnico 9.2 A8 .7 B0.8  209.9 182

Sector Fuera de Presun. Has =37 L3 1040 5.8 52,0
Secdor Presupuestal 89.2 45 44,0 8.8 A4 15,2
Gobierna Federal 191.8 25.0 LI 48,1 188,37 185,84
froan, y Eep.Cont, -3 170,32 5.4 -39 -6 130

FUENTEs Informe Hacendario, SHCP,



Cuadro 59
FINANZAS PUBLICAS (#)
(Miles de Hillones de Pesos de 1380)

1982 1983 1984 1385 1986 1337

INGRESOS TOTALES

Sector Publico Presupuestal 1380,3  146b.5 15011 1493.2 13841 1398.3
Gobierno Federal 95.6 B23.6 BO0%.5 8293 7545 B07.9
Crganiseos v Eep. Cont, 972,0 11203 11357 11363 5.7 T4b.4
Operaciones Compensadas -3Bb.4 477,64 -84 -4TR.4 -3l -353.0

BASTOS TOTALES

Sector Piolico Presupvestal 2019.3 1806,  1B0B.% 19A2.2 2019.6  2089.2
Gobierno Federal 13309 1201.2  1196.3 12000 1370.3  1480.9
Oraaniseos v Esp. Cont, 10706 1082,5 1096.3 11136 965.4 9113
Operaciones Cospensadas <3864 -4T7.4 -G8 1 AR -Bibd -350.0

SUPERAVIT {0 DEFICIT)

Fimanciero -B15.0  -399.2  -407.8  -470.7 -T85,4  -799.%
Intersediacion Financiers 83,6 22,2 -BA% TR -SR4 -4TS
frondaico S50 -377.00 -242.8 0 -395.3 -702.9 -Ti2.0

Sector Fuera de Presua, S13.8 0 <33 <3S 863 e Rl
Sector Presupuestal -577.8 -339.7  -307.3  -349.0  -635.5  -pe9.9
Gobinrno Federal -$75.3 <315 ~386.7  -INLT -b1S8 -BT3ND
Oraan, v Esp,Cont, -102.4 39 3.5 2.7 -19.8 .t

€consaico Prisario -36b.6 180.9  218.9 159.2 89.6 215.8
tronomico <1516 <3770 -2.8 -395.3 -T02.9 -TMea
Pago de Interesas 385,10 5579 S61.) SSh 0 TR 978

Externos 156.7  209.2 189.1 1770 204.8  203.4
Internos 226.4 3887 3.6 ATRA SHB.2 oA

CRECIMIENTO ANDAL 0

INGRESOS TOTALES

Sector Piblico Presupyestal 9.3 9.3 2.4 -3 -1.3 1.t
Gobierno Federal 1.8 9.0 -17 2.4 -9.0 I8
Oraanissos v Esp, Cont. 19.7 15.3 1.4 J 0 -1b.8 -

GASTOS TATALES
Seclor Pidlico Precupuestal 1.9 -10.5 By 1.9 9.6 2.5
Gobierno Federal 25,6 -4.7 -3.1 1.9 18,1 8.1
Oraanissos y Esp, Lont, 3 J 1.3 6 ~13.3 -2.5

SUPERAYLT {8 DEFICIT)

Financiero 18. -51.0 2.2 15.4 0.5 b
Intersediacion Financiera * 15, -65.0 1930 bt -30.4 ~9.4
Econssico 18, -4%.8 9.1 15,3 1.8 1.3

Sector Presupuestal -49.9 -9.5 13.8 82.1 9.0
Bobierno Federal - -8.2 Lz £5.7 9.3

8.6
5.6
8.8
Sector Fuera de Presup, -2 N ALY ~4.9 30.5 45,5 -1
17.6
9.3
Oraan. y Esp.Cont. 50,5 -136.9 0 -3 -187.0  -1158

(4] Para construir este cuadro 2 precios de 1980 se ubilizé el deflactor del aroducto.
FUENTE: Inforae Hacendario, SHEP.



Coadro 60

FINANZAS PUBLICAS
{Porcentaje del Producto Interno Brute)

1982 1983 1984 1983 1986 1987

INGRESDS TOTALES
Sector Piblico Prasupuestal 2.8 .7 3 0.3 2.3 .2

Gobierno Federal 15,6 1.8 189 16.9 16,0 18,9
Oraanisaos v Eep. Cont. [ 78 SR L PSS Y A X N} 2.0 19.7
Operacionss Coapensadas -0 103 -3 % 5,7 N

BASTOS TOTALES

Sector Piblico Presupuestal ] 39.0 . kYN 48,7 A32
Gobinrno Federal 7.5 8.8 240 2k 29.0 30.%
Oraanisgos v Eap, Cont. 2.2 2.4 2.9 2.4 20,4 194
Doeraciones Cospensadas -8.0  -10.3 -9.3 9.t -6.7 -1

SUPERAVIT (0 DEFICIT)

Financiero -16.9 ~8.6 8.5 -3.4  -160  -15.8
Intersediacion Financiera -1.3 -5 1 -1.5 -1 1.0
Econsaico -15.6 -8.1 -1 -8.0 13 -1

Sector Fuera de Presup, -1.5 -8 -1 ~d -l -
Swctor Presupvestal -18.0 -1.3 EN) -y 13 .0
Godbierno federal -11.9 8.2 “%e T =130 “tho
Oraan, v Esm.Cont. 21 8 8 i “.4 B

Econswico Primario <18 3.9 LX) 3.2 LS 5.3
Econésico ~18.6 -8 -7 8.0 -le3 g
Paqo de Intereses 8.0 174 1,7 113 18.3 194

Externos 2 L] 3.4 kR 4.3 4.2
Internos 47 7.3 7.8 7.7 12.0 15.1

FUENTEs Informe Hacandario, SHCP.



Cuagro &1
FINRMZAS DEL BOBIERMD FEDERAL
ifitles de Millones de Pesos)

1962 1983 1984 1988 1986 1987 1988

INGRESOS TOTALES DEL 60B. FEDERAL 1532.3 31812 A97a.4  7990.5 12670.3 32973.5 495060

Inaresos por Pesex 457.8  1170.5  1707.7  2741,0  2979.8 10163.2 13450.9

tnaresos sin Pemex 1074.5  2010.6  3267.0 5249.5  9890.5 22810,3 52035.5

Inaresos Tridutarios 967.4  1827.4 30360 4835,8 §922.3 20728.1 473069

Inovesto sohre la renta abd.b 726,06 1213,4 1922.7  335.2 7H55.0 196b7.8

4 las personas fisicas 248,9 B0 S6bO 9OM3 1SST.N 36%a.0  BASELB

a las persomas aorales 215,7 378,53 M7 1018,3  1807.8  3991.0 1l0Wb

Valor fareqado 21,0 32,5 92,8 1A78.2 29T e2bh.0 1AORAL3

Produccisn v Servicios 1.4 1SLA RILS 35 804 1585.2 3el1.0

Gaselina 1.9 2.9 4%0.0 5784  1497.3 32765 M7L.§

Taportaciones g2.6 2.2 1809 3022 637 7L ITLLe

Otros lapuestos 2b41 48,1 .3 110,9 280,00 473.8  1186.7

Inaresos Ko-Tributarios 107,10 183.2 2309 M2 7681 2082.2 a7MB.b

GASTOS TOTALES DEL GOBIERMD FEDERAL 2699.0 48390 7105.0 11572.0 230110 60440.0 103348.7

Corrientes 2223.4  3958.5  615ha 9779.7 20197.2 Sa2s0.7 93816.8

Page de Intereses 515,64  1525,0 23610 A00L.Z 10733.1 3395%.0 S93e.?

Participaciones 2182 499.3  BS2.9 127954 2082, 5133, 132y

Basto Corr, Prograsable 1469.8  1938,3  29%0.5 4498,0 74017 15150.3 2522.0

De Cagital A75.5 680,80  950.B  1792.2 2Bla.2 61995 5319

Déficit de Caja 11665 1A58.2  2130.5 3581.4 10301,0 274bb.7 378a2.7
CRECINIENTO AMUAL m

INGRESOS TOTALES DEL 60B. FEDERAL 638 1074 $6.4 80,6 S8.6 60,2 9B.7

Inaresos por Pesex 95,8 155.7 45,9 80,5 8.7l 320

Inaresos sin Peaex 53.2 87.1 82,3 807 B 135 1E8.2

Inaresos Tributirios §9.5 88.9 6.1 59.3 8L 1323 12,2

Ispuesto sobre 12 renta ad S6.4 47,0 58.4 %0 127,35 188.3

a 1as persomss fisicas 64,0 %8 ke S8 T2 133 13

3 las personas serales 19.2 5.5 "0 573 .5 1208 176.0

Valor Agredado 3.0 1500 M8 56.8  £9.0 1509 1238

Produccidn y Servicios AL 1A N7 2.9 100, 189.6  127.8

Sasolina 457,00 1390 82.7 508 120.7 188 1224

{sportaciones a7 -4 e g 1090 13RS 18.3

Otros lupuestos 29,5 8.5 61,2 L 1% B { ] 78 150,35

Inaresos Ko-Tributarios 1.4 74 2.0 8.7 B&} 1THL 1284

BASTOS TOTALES DEL GOBIERND FEDERAL 102.1 M9 52 2.9 9.9 1627 1.0

Corrientes 1330 8.0 555 8.9 1065 1886 767

Pago de Inderesss 1963 1959 548 83,7 1686 2158 g

Participaciones 27 1e8.8 8.8 St 80,1 1513 1188

6asto Corr, Proarasable 137.4 %.8 5.5 R85 bb WD 87,4

De Capital .8 2.8 NI 8.5 50 1203 2.8

FUENTEs Informe Hacendario, SHCP,



Cuadre 82

FINANZAS DEL GDBIERND FEDERAL

{ Estructura Porcentual }

1962 1933 1984 198% 1986 1987 1988
INGRESOS TOTALES DEL 60D, FEDERAL 100,0  100.0  100.0  100.0  100.0 1000 100.0
Inoresos por Pesex 29.9 3%.8 a3 M3 23.5 3.8 20.5
Ingresos sin Pesex 70.1 83.2 3.7 45.7 76.5 89.2 7.5
{ngresos Tributarios 83.1 §7.4 81,0 50.5 70.% &2.9 n.2
fepuesto sobre 12 renta 30.3 228 2.4 2.t 26,4 2.2 29.7
2 las persomas fisicas 16.2 10.9 1.4 1.3 12.3 1. 1a.§
2 las personas morales 141 1.9 13.¢ 12.7 14,3 2.1 6.8
Valor Agreqado 14,2 17.1 19.0 18.5 19.7 190 24
Produccisn y Servicios 40 4.8 4.3 4.3 5.4 4.8 8.5
Gasolina 7.6 8.7 9.0 8.3 1.8 9.9 it
Isportaciones 5.4 2.6 2.8 18 5.0 4.5 2.7
Dtros Iapuestos 17 1.5 1.6 1.4 1.9 1.4 1.8
Ingresos No-Tributarios 7.0 5.8 4.6 5.2 8.1 6.3 7.2
GASTOS TOTALES DEL BOBIERMD FEDERAL 1000 100.0  1060.0 100,000, 1000 100.¢
Lorrientes 82.4 85.3 Bb.6 83.5 87.8 83.7 2.7
Page de Intereses 19.1 3R.9 3.2 3.t 4.7 §6.2 §7.
Participaciones 8.4 10.8 1.9 1.9 8.9 8.3 i0.8
Basto Core, Prograsable 55.2 417 ALS 38.9 3.2 25.1 4.5
< fanital 17.6 14,7 3.4 15.5 12.2 0.3 1.3

FUENTE:r Inforse Hacendario, SHCP.



Cuadro 63

INDICES DE PRECIOS ¥ DEFLACTORES IMPLICITOS

{ Base 1980 = 1,0 )

1962 1983 1984 1985 1984 1987 19688
Indice Mac. Precios af Consuaidor
Prosedio del Periodo 2.0 Al 8.8 10. 20,0 46,3 99.1
Fin del Periodo 2.6 4.6 7.4 12. .8 64,3 10B.2
Indice Maciomal de Precios 2.0 3.9 bt . 18,0 48, } 87.8
al Productor
PRINCIPALES DEFLACTORES ¢
Producto Interno Bruto 2.0 39 (A} 9.4 16.8 40.8 8.9
Agricultura, Silv. v Pesca 1.9 kR 6.3 10.3 18.4 937 8.8
Kineria 1.7 1.2 9.4 2.2 16,7 54.8  106.8
Kanufacturas 2.0 4.0 &7 10.5 19.7 484 8.2
Construccien 2.1 3.3 3.0 7.8 8.1 323 86.3
Etectricidad 1.6 3.1 LR 7.2 15.4 3 IS A
Cosercic 2.1 4.0 [} 10.2 17.3 434 B5.7
Transporte v Coaunicacionas 2.1 Al &7 10.3 19.1 4.8 95.2
Servicios Fimancieros 1.9 34 58 7.3 12.8 28.7 52,7
Servicios Comunales y Socialss 2.1 34 5.4 8.7 1.8 3.9 b2.5
Comuso Total 2.0 3.7 5,0 9.6 174 0.7 8.9
Privade 2.0 3. &2 9.4 18.0 42.7 f1.2
Publico 2.0 3.0 (R 7.8 12,7 30.3 80.0
Inversien Bruts Fila 2.1 a1 [ %] 10,3 19.6 42.7 86.8
Exportacien Biernes v Servs, 2.3 ab b 9.7 18.0 42.4 n.7?
Iaportacisn Bienes y Servs, 2.4 8.0 8.3 13.3 e 73.0 1234
Térainos de Intercasbic. .97 187 an 132 562 381 b22
VARIACION ARUAL (D)
I8, ¢ sag. Precios al Consusidor
Prewedio del Periodo 58.9 1019 55.5 57,7 Bh2 138 118.2
Fin det Periodo 98.9 80.8 3.2 83,7 108.7 159.2 §1.7
Indice Nacional de Precios 575 993 83,6 5.2 MS 1853 992
¢l Productor
PRINCIPALES DEFLACTORES 3
Producto Interno Bruto 60,9 0.5 531 6.8 %3 14300 1037
Agricultura, Silv, v Pesca 45.9 89,6 me 43.8 ! 1367 9.1
Mineria 88.6  385.6 eny 3.4 .5 2090 .S
Manufacturas 57,6 105.3 87,4 57.8 87.3 1663  102.t
Construtcion 800 56,7 53.3 355 B4 1427 1053
Electricidad 4.7 81 8.3 47,2 134 1024 950
Cosercio 728 8.0 60,8 7.4 W3 1494 98.B
Transporte y Cosunicaciones 85.8 9.4 a2.4 2.9 83 skt 94
Sesvicios Financieros 5.3 .0 S1S 52.5 0.6 157 97.4
Servicios Cosunales y Sociales 5.4 8.4 58.6 82,3 8.1 124.7 90.0
Consumo Total 56,3  BAl 4.9 58,4 9.0 1378 108.6
Privado 56,9 90.5 85.4 8.1 8.0 138 1312
Pidlico 2.3 9.3 62,3 §9.3 8.0 1386 198.8
Inversian Bruta Fija 67,2 94.5 58,4 8.7 92.9 140.8 98.1
fxportacisn Biernes y Servs. 93.% 9.1 a2.b 48.3 B5.4 134.8 70.0
Isportacion Bienes y Servs, 105.2  151.7 51.9 56.3 1333 135.3 26.9
Térainos de Intercambio, =5.7  -20.9 8 [T I A -2 7.4

FUENTEY Indicadores Econsaicos. Banco de México,



CUADRD 84,

BALANCE GEMERAL DE LA DESINCORPORACION DE ENTIDADES PARAESTATALES
(31 de diciexbre de 1982 af 31 de enero de 1988)

ENTIDALES TEFNINADAS  EN PROCESO FORMALIZADAS  EN PROCESOD DE  TOTAL  ENTIDADES  UNIVERSD
E)(XSfENTESJ ‘ FORKALIZACION CREADAS ACTUAL
DIC 1332
(1 [ 13) (4=243) (5) (6=5¢4) ) (8:1-617)
VERTA 107 9l 198 18 236
LIQUIDACION 112 19 PX3%
FUSTON 36 42 78
TRANSFERENCIA 20 3 23
EXTINCION 79 35 134
TOTAL 155 374 20 464 38 702 S st
FUENTE! Inforae Hecendarie Heasual, Marzo de 1988 SHCP,
CUADRD 65,
CONERCIO EXTERIOR, 1997-1988
(Miles de Nillones de Pesos)
ARIACION X
1957 1988 PARTICIFACION ARSDLUT* RELATIVA
EXPORTACIONES 09553 313006 100 100 10745,5 32,3
PUBLICAS 12999,2 17350.6 3.2 555 4370,3 334
PRIVADAS 75551 13940,2 35,8 44,5 4328,2 8.3
NACIONALES 4.4 88412 453 49 34168 97,8
HULTINACIONALES  4140,4 2099 5407 50,9 29934 .4
INPORTACIONES 41258 12442,8 100 100 6332,2  103.5
PUELICAS HIZG  1800.7 18,2 14,4 682.8 8.8
PRIVADAS 5012, 9 10662,1 81.8 85.6 3849, 2.2
NACIONALES 1638.6 397946 331 32.) 2321 139.9
HULTINACIONALES 3354, 1 6392,4 6647 82,7 3328.3 99,2
SALDO 14429.7 18838 100 100 4408.3 30,6
PUBLICAS 187,4 15559.9 823 824 82,5 i
PRIVADAS 25523 3278, 12,7 12,4 725.8 8.4
NACIONALES 1785, 23%1.4 69,2 @73 1095.8 2.4
HULTIRACIONALES 86,5  418.6 30,8 12,7 ~370 ~4?
FUENTE! Eanco de Mexico, kl'ud( BOf 1 revista Expansu)n.

Septierbre 27 dp 1737, Vol, XXI, No. 526,



CUATRO 46
PRINCIFALES ENPRESAS EXPORTADORAS EN HEXICO EN 1988

KOHERE RAHA TNWUSTRIAL

PRIVADAS KACTONALES

Guantron naquineria v equipo eléctrico
MAYOR Kenfdbrica autopartes
INCREMENTO  Fibraex sinerales no aetdlicos
PORCENTUAL  Papeles Poderosa celulosa y papel
€N RELACTON LKS Radasientos y Equipos »aquinaTie ¥ equipo no eléctrico
A 1987 Totres Mexicanas productos metdlicos

Trailers Honterrey automotriz

Met-Mex Pefioles ainetio

Industriol Ninera Kexicans  minerie
Tubos de Acera de Héxico hierra y acere

HAYOR Celanece Hexicano petroquisica

INCREMENTO  Grupo Irsa quisica

ABSOLUTO Protocel petroquinica

EN RELACION Kimderly Clatk celulosa y popel

A 1287 Grupo Prikex petroquinice
Lifunsa autopartes
Hylse hietro y acero

PRIVAUAS NULTINACIONMLES

NAYOR Dequssa Héxico quinita

INCRENENTO  Douglas § Lomasan de Héxice autopartes

FORCENTUAL  Herriaientas Stanley productos aetdlicos

EN RELACION Eerol otras industrias aanufactureras
H 1987

General Motors
HAYOR Chrysler de Héxico
INCREHENTOD  IBA de Hiéxico
ABSOLLTE Renoult Industrias Mexiconas
EN RELACION Hewlwlt Pockard de Nixico
4 1987 Industria Fotogrdfica Interca
Xetox Mexicana
Dupont
Industrias Hexicanas Unisys
Teleindustrias Ericsson

SECTOR PARAESTATAL

Pemex

Compafiia Hexicana de Aviacitn
Teléfanos de México

Altos Hornos de héxico
Slderdrgice Ldzara (4rdenas
Produrtora v Exportadora de Pepel

FUENTE} Revists Evpansidn. Septiesbre 27 de 1989, Vol. XXI. Mo. 525



0 87

10S GRUPOS EXPORTADORES DE AEXICO, 19088

FOSICION GKUPD GIRO PKODUCTO PRINCIPML  DESTIHOD
1 Petrdleos Hex1:anos Petrdlea Fetrdleo EU/Espaia
2 Teldinnos de Mexico SA CV Comunicatrones  Conferencias L.D, LAy
3 Industrias Fefloles SA €V Y Subs Minerle Plata, zinc, plowo  EU/EUR/AST
4 Grepo Industrial Alta SA Tenedura Aceroy DHT H.By
5 Grupo Industrial Minera México 54 €V Hinerla Plata EJUA,
& Sideraex Hierro y Acero  Varilla Corrugada EU/CAR/AS]
7 Vitro SA vy Subs Tenedora Envases, wvidre plane E.U.4,
8 lesc, Sociedad de Fomento Indl, SA €V Tenedora Hby
9 Cydsa SA y Subs Tenedora FNC, fibra acrllice EU/ANLAT
10 Tudos de Acero de Neéxico A Hievro y Acero  Tuberia de acero EU/EUR/AST
11 Transp, Horftimn Hexrcana SA CV Transporte Sers Transp, carga  EU/JARON
12 Cenentos Hexicenos SA y Subs Cenento Cexento Ellety
13 Grupo Kodak Hexico Otras Ind manufac Peliculas sensibiliz, EU/AMLAT
14 Grepo Industraal Seitillo SA CV ¥ Subs Tenedera farles uuloolrices  E.U.4,
15 Hewlett Fackard Tenedera Kicroconputadaras AU/CAN/AL
14 Hexing SA Hierro y Acero Arero 300 E.U.,
17 Exportadora de Sal SA Ninerle Sal Industrial JAPOH
18 Corporacidn ingustrial Sn Luis 8A €V Tenedora Barra Doree y Atero  EU/EUROPA
19 Valares Industriales SA y Subs Tenedora Cerveza [N
20 Peeverosq Industrial S8 y Subs Celulosa y Papel Posto celuldsica EU/EUR/AST
21 Seoiadag Iagustrial Herses SA LV Tenedara Aceros Especiales Elih

22 Gropn Aluminip 58 OV Hetal no ferroso
23 Transnisiones » Equipos Mecdnicos SA  Autopartes
24 Grypo Industrial Ramirez SA Tenedora

20 Eapresa Tolteca de Mex. SA CV y Subs  Cewento

Ldnsniny Jangote, forl
Transaisiones Auto.
€abanas Sub-Ensan
Cexento

EU/CENTRO AKE
€l
EA
E.Ushy

FUENTE! Inforee Exclusivo. Revista Expansidn, Septieabre 27 1989,
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