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INTRODUCC ION



INTRODUCCION

1982, aMNo en que la crisie econdtmica pasa a ser el
alemento con que se identifica la situacidn general de los paisas
que, como México, resintieron los efectos del endeudamiento
externa y las consacuencias que sus condiciones y requerimientos
de servicio 1llevan impli{citos, tanto en términos de transferencia
de recursos como en las politicas que para cubrirlo les han sido
impuestas dasde mntonces.

Para nuestro pais, as{ como para muchos de los paises
latinoamericanos, la crisis de 1la deuda marca una etapa de
profundos cambios en su estructura productiva, que se manifiestan
an un constante deterioro en todos los dmbitos de su vida
nacianal.

En estos pafwes el problema de la deuda dista de ser
una situacidn coyuntural que pueda ser solucionada en el corto
plato, #n virtud de la {mportancia actual que para «l sistema
capitalista tienen 1los flujos de recursos gque conti{inuamente &e
transfieren via pago de intercses.

Es precisamente por esa perspectiva de largo plazo que
asume el endeudamiento externo que nos hemos avocado al  andlisis
de este tema, el cual, desde hace casi una década, ocupa la
atancidn internacional en tanto sus efectos negativas se han ido
acumulando en los paises deudores, 81N que haata el presente
exista una alternativa concreta vy alcanzable que signifique la
consolidacidn real de oportunidades para el crecimiento econdmico.

La deuda externa ha representado mucha mds que una
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nuesti 3n de transferentias v restricociones ge recursas: rébée&bnts
la Iimitacidn mds 1mportante & l1os proceseos de acumulagivn en los
palses periféricose, ¥y €% SinNONIMO de un abatimienta brutal  en
los niveles de vida de las poblaciones de esbos palses.

Asimisma, la secie de negosyaciones que  se  han

epalivado desde la crisis de la deuda, han tenido como elementc
comin la suborginacign mas verggnrosa de las politicas pcondamicas
nacionales a las extgencias de los acreedores.

Sin  embargo, esas Mmismas negociaciones han puests  al
descubierts e heche evidente wve que 6o es posible someter
fermanentemente a los pafceces deudores sin que elloc sigmfigque ta
posibilidad de una nueva crisis financiera internacional.

Los alrances que ha tenido, y con tods seguridad tendra
el gndeudamignto externc  on Su sentido may amplia. rebasan
cualquier tipa g9 provimienhes gue puedan hacerse al raespectog
perao es evidente que con una continua prorroga gara enfrentar el
problema este no se solucicrard.

€1 caso de Méxice sonetitave el eiomplo mas acabado de
1a crisis, negecraciones, coenticiondntes vy pecspectivas en el

manejo de la  deuda, que suestra paits hs 8100 el suaeto

principal ce los programas oo ajuste crtodoras vy ha  visto

gdetersorada  su ecenomf{a haz

une nivel gue  en otros  prlees
gignificaria un cetaiiamienta social.
Es por ella que este trapalo 2 dostind &l andlisis del

encgevdamiento  en M

G, partiendo del ectudio de lag condiciones
1nternas gue  lo tepulearon as! comc del entornc inturnacional que

le 1mprintd su iNaTICR Propla,



Esta visidn permitirad comprender que la crisie de la
deuda no fua la aparicidn espontédnea de una crisis financiera,
sino la manifestacidn mas nitida de 1a wmodificacién en las
condiciones de funcionamiento del propio sistema. De ahi gue se
considere imprescindible partir del proceso de recomposicidn  del
sintema capitalista posterior a la segunda Guerrs Mundial vy wu
impacto en la econom{ia mexicana, teniendo presentes los cambios en

1a dindmica de la acumulacién a escala nacional.

Para Mérico, como para muchos otros paises, el
tratamiento al problema de la deuda se entrelaza con sus
posibilidades de crecimiento presente y futura. La exigencia

externa de adoptar medidas de liberalizacian en la polfitica
econdmica nacional ha dependido en busna medida de los efectos
vincul ados al sRrvicio de 1la deuda v, simultdneamente, las
expectativas de una adecuada apertura extaerna, en términos de
crecimianto, <@ ceantran en la capacidagd de abatir las
transferencias 4e recursoe al exterior,

De esta manera, la deuda pasd a ser el 1mpulso de los
programas de ajuste estructural a ser su principal obsticulo. En
el caso particular de Ménico, la vaiabilidad del nuevo patron de
acumulacidn, sustentado en los mercados foraneos, depende de los
avances que se puedan alcanzar previo a 1995, cuando lox wéfasctos
de la reciente renegoci aclén hayan transCurrido.

Aparentamente, la renegocisacidn de 1989-1990 ha deiado
un mayor mirqgen de maniobra al gobierno en la instrumentacién de
las medidas orientadas a la resrientaclon de la planta productivag
81Nn embargs, on &! mediane plaze serd difi{cil mantener la relativa
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autonomia alcanzada en los ultimos tres aftos v, por CoORsiguiente,
so pondrd en entredicho la valide: y trascendencia no solc de la
nggociacidn vy sus alcances, Siho, y esto ee lo mas importante, de
las propias posibilidades de crecimiente de la econamia mexicana.
Teniendo presentes las consideraciones anteriores, y a
la luz de los recientes 1ndicios de recuperacion econamica,
consideramos Que s1 bien este i1mportante tema sera remitido a un
papel secundario, con toda certera en el futuro volvera a ser un
punto de referencia obligadoc en el disefic de la politica
econdmica; de ahi nuestro 1nterés y preocupacion, en tanto la
crisis de 1982 no debe ser considerada como una desafortunada
coyuntura sing como una grave advertencia de 1o que en un  futuro
tal ver no muy lejanco pusda volver a ccurrir, pero, esta vei, con
costos geondmicos v sociales gue a estas alturas resulta dificil

imaginar.,

Estructura del Trabaijo

Eate trabajo esta estructurado en seis capitulos. Cuyo
contenido es ¢l siguiente:

El orimer capitulo se orienta al analisis de las
condiciones generales del capitalismo, en los aftos 1nmediatos a la
SeqQunda Guerra Mundial, Qque propiciaron la aparicicn dge los
organismas financleros internacionales. Conjuntamente. &€ sefalan
lae caracteristircas mAG 1mportantes del proceso de
industrializacidon en Ameérica Latina, destacandose los vinculos de
los paises de la regidn coh los Sras3nismos fi1nancieros.

€l sequndo capitulo estd destinado al anédlisis de la
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evolucidn interna de "la’ economia mexicana desde’ 1940 hasta 1a

aparicidn de la crisis de 1982.  Este capitulo comprende éué(rdf e

partes gue @ han delimitsda en funcidn  de los cambrios
sustanciales en el proceso de industrializacidn., Cada una de las
cuatra partes contiene un apartado relativo a2 la deuda externa
donde se indican las generalidades de su evolucion.

€l tercer capftulo constituye una evaluacion global de
la crisis econdmca de 1982 v sus principales efectos en las areas
praductiva y de politica econamica, caracterizandose 1as
modalidades gque asume @1 nuavo patréon de acumulacién vy sus
vinculos con las paliticas dirsehadas, fundamentalmente, por el
Fanda Manetario Internacianal.

£n el cuarto capitulo se realara el andlisis del
periocdo camprendidn entre 1983 y 1984, que marca una etaps de
profundo deteriorn econdmico v $0Ci&l v, simultaneamente, permite
ohservar la consolidacidn  de la nueva politica ecanomica
orientada a fortalecer al patrdn de acumulaciédn hacia afuera, ast
camo a disminuter sensiblemente la participacién del sector publicao
en la econamia. Las renegociaciones de la deuda externa llevadas
a8 caby durante oese periodo, sus condiciones y alcances, cancluven
con este capitulo,

€1 quinto capitulo se orienta a Ofrecer una visian
global del periodo 1987-19689 (origtaalmente no cantemplado en este
trabajo por cuesticnes dp informacion estadi{stical en gdonde
dastaca el incipiente proceso de crecimientp econdmico Yy se
consalida fa politica dge wehor participacion del sector puablica.
En lo relativo a la deuda axterna, se detallan las renpgociaciones
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efectuadas en  ese lapso v las nubvas modalidaces exploradas para
reducir su pess.

€1 sexto capitula, oestinado a las conclusiones v
perspectivas, enmarca la sintesis de tode el periodo estudiado,
mencionanda  los nexes agrincipales de la deuda externa con la
ingustrializacién, Far uliti®s, se presenta una propuesta para
reducir v eltoinar el problema de la geuda, teniendd Ccomo  MArco
los avances qua B8 hen realizacs en la materia, asi como 1a
Acuci ante neceslidas de recCursts para apuntalar et procesc de
inversién, detericra2n & lo larca de 1a decada de  los  ochenta,
Rlemento bisica en el provects de scumulaclon de capital et e}

Mérico actual.
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I.1 La Nueva Divigidn Internacional del Trabafo.

Las crisis ciclicas por las que ha transitado ei
capitalismo desde sus origenes son elementos inherentes a ‘este
asista@ma, en tanto constituyen los mecanismos para su
autoregulacion, entendida ésta como recomposicion de las
condiciones generales de valorizacidn y acumulacion de capital que
su propla dindmica va deteriorando.

En la primera mitad de este siglo, la primera guerra
mundial, 1a gran c¢risis de los 30 y la segunda guerra mundial
representan los ejemplos mis notorios y de mayor magnitud de las
crisis experimentadas por el sistema, las cuales el mismo ha
superado con un costo soci1al vy productivo muy elevado,
observandose, simulténeamente con es0s  tres acontecimigntos,
cambios cualitativos en el funcionamiento global del sistema.

£1 proceso e¥pansivo de la economi a mundjal
capitalista, que habia si1do notable desde la sequnda mitad del
siglo pasado, empezd &« enfrentar limitaciones para  manteosr  su
ampliacidn, esas limitaciones se hicieron evidentes al iniclrarse
la primera conflagracidn mundial, encaontrando su  mas nitida
expresicn en las postrimerias de la década de los 20, ante 1la
inminente crisis del sistema,

A partir de cntuances, el crecimiento de las empresas
monopdlicas comentéd & encontrar severas restricciones, saobre todo
en los paises europeos, debldo a los problesas que en ese momento
xhponfan lae harreras naci1onales vy la eastencia de un  patran
manetaria inélexible a la expansidn productiva mas alld de las
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fronteras nacicnales.

Al finalizar la crisis de 1929-~1932, resultadbe
svidente que las Iimitaziones i1mpuestas por las barreras
nacionales y el patrén oro 1mponian al sistema constituzrtan un
¢reno a las posibilidanes de acumulacion de tas enpresas
capftalistas,

Esta si1tuacidn se presentd unos cuantos ahos mas tarde
cuando la economia de Gran FPFretafa ve deterigraca su  posicion
privilegiada en el &mbito productivo, 1o que 1mplicod el
debilitamiento y desapari{cion de la libra como dinero mundial,
profundizando las restricciones que llevaba consigo el rigido
patrdn oro.

La segunda guerra mundtal nd sd8lo puso de manifiesto
fo anterior, sino que llevd aparejado un proceso de 1mportantes
transformaciones, dentra de las cuales la recomposicion de las
condiciagnes de valoriracidn, gue son consecuencia 1nmediata  de
cualquier conflagracidn, ¢ue wolo unpo de ellos.

En @ste contexto, las modi ficacicnes de mayor
trascendencia en el sistema se refieren a la situacion de potencira
hegeminica a nivel productive que se iue ubicando eon los Estados
Unidos, la cual wse explica por el crecimiento sostenido, en  afos
previos, de su procesc de acumulacion, as{ como por el btecho  de
Qque su planta productiva permanecid iNc@dlume. mightras que para
Europa la guerra sighifice la oestruilian 26 &us Booncnias,

A raix de 1o antericr, se presentan uha <cerie de
mutaciones en el sistema mundial capitsliste conducentes a dar un
sntorno compatible con 13 nueva divisicn de funciones entre  los
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paises centrales. En primer término se facilita la exnpansion de
las empresas de los Estados Unidas mis alla de sus fronteras
(fendmeno que posteriormente se har{a extensivo para las empresas
de los demds paices centralcs), sttuaci1dn melor conocida  como
trasngcionalizacion, + Gue fue posible por leas necesidades  de
reconstruccisn de las economiae europeas y por los 1ncipientes
pracesos de tndustrializacidn en los paises periféricos, en
especial los de América Latina.

&1 bien esta trasnacionalizacidn productiva se
consolida a partir de la segunda guerra mundial, sus condiciones
objetivas eetaban previamente establecidas, pera el acentuado
protecciconiuama que induje la recesidn no la habian hecho posible.

En  segunda  término, en esta época e asi1ste & un
camhio radical en el patron monetari1o, el cual se orientaria en lo
sucesiva a facilitar 1la expansion de la economia de Estados
Unjdos, stendo, simultaneancrte, ¢l factor que haria factible el
praoceso de trasnacionalizacion a nivel mundiyal.

Ambas  elementos (trasnacignalizacion productiva vy
recamposicidn  del patron monetaric) conforman las caracteristicas
generales de la situacisn en lx inmediata posguerra, cuanda e
reconoce formalmente la hegemania de los Estedos Unidos v la
subardinacion productive y monectaria de Gran bretafia al primero,
Respecte a esto dltimo, cabe acotar que no era un hecho reciente,
y& gque desde finales de los treinta: "el patrdr oro basado en la
libra esterlina deja de operar y se transita hacia un nuevo patron
monetaric que adquiere un caracter plenamente hegeménico hasta
deshugés de la segunda guerra mundial, en torno a un nueva pais,
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Sobre todo en el caso de l1os Egtados Unidos es  de
sobra conocido el elevado nivel de su déficit fiscal, de balanca
de pagas (quw obmdece en mayor medida a los efectos de
trasnacionalizacion de sus empresas que a problemas  financieros
estructurales), y en la actualidad tambiédn comercial.

Comoc se ha seftalado, la posicion hegeménica de los
Estados Unidos se dio a traves de dos frentes: la
trasnacionalizacidn de esus empresas, y el dominio en el ambito
monetario y financiera internacional.

El crecimientc sostenido de la atumulacidn en los
Estadas Unidos en la posguerra no puede entenderse plenamente sin
tener prasente la funcionalidad que tuvo la incorporacidn del
ddlar como dimero aundial: la transnacionaliracion del sistems
%810 ha s1do posible &l contar can meocamismne &« nivel de la
circulacidn que han permitido esa eipansion extrafronteras,

Estos mecaniemos 8e concentran en los  instrumentos
financiero-crediticics creados & raiz de la Conferencra de Bretton
Woods: gl Fondg Maonetario lnternacional v wl Banco Mundial, ambas
bajo la éagida de Estadgos Unidoe vy su moneda.

€l pericdc expansivs de la economia de los Estados
Unidos empezd a ser frenado desde finales de los ¢incuenta, cuando
l10% paises europeos ¥ el Japan reinician  aceleradamente sus
procesos de acumulacidn de capital., En las postimerias de los

1tom Estados

s@senta, ante e} deterioro
Unidos, v sus consiguientes rEstricciones [ la enpanui bn
financiera (por los winculos délar-oro), empieran a evidenciarse
las limitaciones inherentes al procesc de acumulacion & escala
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msundtal, en donde se requiere una nueva reorganitacisn del sistepa
para enfrentar le crisis en potencia. Esta reorganizacidn Qe
estructurard en el futuro en hase a la insercion productiva de 1os
paises periféricos, con la particularidad de establecerse. en
funcion ge la segmenticidn de los procesas productivos a  nivel
internacional.

La caracterizacion  gel perioda posbelico puede
plantesrse en los siguientes términos: "el capitalismo de
posguerra, que abarcd aprosiaadanente veinte ancs, se  desarrolla
en al marco definitdo de un argenamiento especifice del sistema
tnternacional del capitalisrmo, referido a 1las patronegs de
tnovacidn vy  transferencia de  tecnologla, de prodgucciron, de
comercio mundial y de transferencia internacional da cesoitales: es
dactr, en los términos de una diviston sotcial del trabsio & escala
internaciocnal Qque Taracteriio la base de la estructura
interaacional del capitalismo y de un  gistema manetaria y
financiero que s¢ adecud & esas taracteristicas".d/

El abatimiento mencionado  en los niveles de
productividad de los Estados Unidos obedecid en is fundamental al
crecimiento de la misma en los paises centrales eurcpeos vy el

Japdn, 51 LUACIcN  Que empeld a tuestionar fa esislontia del patran

monetario con sustento en el dolar ~aangue  desde 1956 s
considersba a otras monedas coma canvertiblies-. Esta  sttuacidn
expresd la creciente contradiceion entre el refoerzamiento  del

céracter trasnacicnai 2r ta oroducgiodn capitalista v las

restricciones gue 1@ Fr1stentle O Wi PAtean moneter oS

rigidgao, basado en una relacidn f1)a entre el aro v el dalar, gue



impiicaba serias limitacicnes a la sxpansidn del monto de este
ultimo.

Estos S{ntomas contradictorios al interior del sistema
eran una consecuencia natural de la articulacidn que se presento
entre las esferas productiva y financiera desde la segunda guerra
mundial, en donde & 1a expansidtn de la primera correspondia un
crecimientos de mucho menor magnitud de la segunda. Con la
ingcerporacion de lbs organismos financleros como reguladores de
los flujos financieros, asi como por la aceptacidn de la
permanencia de procesas inflacicnarias, se 1ncorpora la
posibilidad d¢e que la crisis se ubicara fuera de la enfera
productiva, eome hasta la crisis de los treinta hacfa sucedido:
"la crisia adquisre una nueva forma estructural en la gque su
aparicion ya no se da por una disminucidn repentina en los precios
y salarios, la imposibilidad de vender las mercancias y la
destruccidn de lo= signos monetarios de crédito; el ajuste se  da
por una desavalorizacidn del patrdn (monetari1o) en forma permanente
Yy s@e Bxprasa on un deteriore del valor del dinera, duonde las
mercancias contintan vendiendose",J/

Ne obstante la pérdida de competitividad de la
{ndustria estadounidense, ella na signifies la transicién
heagemodnica hacta oOtros pafises: cabe sefalar que eran sus propiéas
empresas en muchos de 1lgs casos quienes restabtan dinamismo a  su
expansidn comercial. Ademas, las pérdidas observadas en el
rengldn comerctal eran superadas por 10E excedentes que ingresaban
£0r Cconigpic de utilidades v remesas,

ios camblos que experimentd el sistema a consecuencia
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de estos sucesos se fueron definiendo a raiz de la rearganizacion
en la division internacional del trabajo en donde, desde los
setenta, y con la tnconvertibilidad del dalar como trasfondo, se
intcia la buisqueda de nuevos MEcaniemos para enfrentar la
acentuada competencia intercapttalista. La década age los setenta
constituye, al 1igual que en el aspecto financiero sedalado. el
punto de arranque de esta nueva fase, @n la que las pPéises
periféricos juegan un papel prioritario en la pugna por
incrementar los niveles de gananciaz: *la reorganizacion
trasmacicnal de la praoduccion significa Loy, cada wver mas, que la
supervivencia de una empresa solo puede garantizaree mediante el
dasplaramiento de la producClon hatia otras sohasy hatia las Tonas
de una mano de obra mas barata vy disciplinmada™. s

" aste fin responden (0% cambios en laoz  flujos  de
inversicon extranyera directa y de preéstamnos internacionales.
Amhos ham tenido un compartamiento qQue sigue sincronizadamente low
movimientos de la acumulacidn & escala mundial

Los primeros hedblan comentaeto &« ser cada ve: Mmavyores
8n los palses periéeéricos cuandn los pafees europeos v el Japan
establecieron una base Productiva firme gque hace cada vez oenos
prioritaria la inversidn extranjers, hecho que ocurre a finales de
los cincuenta; los segundos van asumiendo un pess creciente  ante
el deterioro de 1a posicidn financrera ce los Estados  Unidos,
evidenciada &G @l gJotilitacients de < moneda., a fines de los
sesenta.

En este contexto, la importancia de loe paises
perifdricos adquiere un Caracter estrateégico i1nsoslayable para el
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.siateha en tanto garantiza. la  valorizacidn _del—,capitéi ‘que

-internamente resulta mas dificil y, por otro lado, transfiere ‘el
peso de las crisis ciclicas, cuya duracidn es mas breve para 1los
paises centrales vy, simulténeamente, va adauiriendo un  caracter
estructural en los paises periféricos,

La reorganizacion en la divisidn internacional del
trabajo se ha basaoo en los ultimos veinte afos en el traslado de
ciertos procesos productivos que cada ver utilizan menos cantidad
de trabajo vivo y que, a su ves, incorporan tecnologfas mas
desarrolladas. La produccidn de bienes primarios (<]
semimanufacturados ha dejado su lugar a la de productos con
taracteristicas de  alta tecnolog{a que gengralmente &8 realizan
parciralmente en distintcs paises.

ftos ingresos obtenidos por los organismas financieros
Yy acreedores i1nternacionales, conforman la otra parte de 1la
funcionalidad periférica al sistema, en tanto constituyen la forma
aspecifica en que se valoriza el capital trasnmacional por medio de
la extraccidn de los excedentes nacionales, via transferencia de
recursos por concepto del pago de servicia de la deuda. De igual
manera, las presiones inflacionartias en los pajises centrales, en
especial de Estados Unidos, se trasladan hacta la peritéria por
madio de los costas y las tasaw de i1nterés.

————e # e

La recomposicion de las condiciones de valorizacién y
acumulacison de capital resultantes de la segunda querra  mundial
hublera sido insuficiente para otorgar la posibilidad de evitar
una crikie como la de 1929-1932, sin la creacidn de un sistema

13



financierc que cumpliera i1nicialmente con funciones de regul ador
de los flujcs monetarios, Cuyas restricciones habian frenado la
expansidn del sistema en las etapas orevias,

Al 1gual que en la asiera progustiva, donde los
Estados Unidos obtuvieron el papel hegemdnico en la arpliaciédn de
la capacidad productiva tnternacioral a traves de la expanslén de
sus empresas, an la esfera financiera sus condiciones materiales
le parmitieron tener una posicicn privilegiada en la concepcisn e
instrumentacion de las modalicdades especificas gue adoplarian los
dos principales aqrganiemos emaAnados de Bretton Woods: =l Fondo
Honetario Internactonal v el Banco Mundial.5v

Efta situacidn particular alcanrada por los Estados

Unidos constituye 1a principail explicacidn de la articulacaon

entre @se pars v los arganisemos  f1Nanc1eros  1nternacionales:
"puege afirmarse que el FMmI y el Banco Mundial —-mas que
regulacores del sistema ge relacicnes internacionales- {ueron

intealfente 1Or jadus  camu  TAStrumBEntos Qe la QuMInatl oo
estadounidense” . §/

L& trayectoria oo ambdCs OrganisTOs ha corrido Dareja &
1a avolucion del sistema capitalista ,. de manera especifica, a la
de los Estados Unidas. S: bien su comportaniento na distado de
apegarse 2 los postulacos 1nicieles SAJ0 18s Que fuoron  Sreattos,
su funcionalidag, evaluada en terminos generales, Na sI00 v €5 O
trascendental importancia pare las parjses centralec.

De entre JOs Ccos grganismas filnancieros, destaca el
FMI por su utilicdad en la elatoracion dge estrateqgias para los
programag 3§ estebiizzacion, Aungue sus FUNCITREE origlnales se

le



delimitaban el torno a la atencion a 1os problemas de ligquides
internacional espacificamente a proporcionar apoyo financiero a
los paises con problemas en sus balancas de pagos -para que estos
tdltimos no significaran un procteso deflacionario a mivel i1nterno e
incidieran desfavorablemente sobre el equilibric del sistema en su
conjunto-, U orientacidn ha venido modificindose pero no a traves
de un mayor volumen de preéstames sino por medio de la 1njerencia
ditrecta em la politica economics de los paises con problemas
financieros.

Por su parte, el Banco Mundial tuvo como funcionee
primigenias atender 1los problemas relativos a2 la asignacidn de
rgcursos, con  especial énfasis en la actividad productiva de los
paises afiliados. En particular, la actividad del Banco Mundial
consistid en apovar lag prioridades en materia de 1nversion vy
gasto publico, asi{ como en buscar la efitiencia en la utilizacion

de los recursos financiarcs, €O6n una orientaclion do mediano plazo.

1.1.i Fondo Monetario Internacional.

La evolucidn historica del FMI, en lo relativo a su
actividad coma finmanciador y como regulador del sistema financierc
internacional, ha& sido dispart en la década de los sesenta, e€n
pleno auge del sistema, Oobserva un Proceso @xpansivo que se  ird
diluyendo al acercarse la década de loc setenta: en ssta altima se
dateriagra, en conjuncidn con e)] detericro del sistema  financioro
tnternaciconal, su participacidn tanto como financirador como de
requlador de las +lulows finamcie-os (vdace grafica ). Tn la
década de los ochenta, ingresa a una fase de transicidn en la que
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su papel ctomo canalizadcr de recursos es inversamente proporcional
al de gendarme de los intereses captitalistas, el cual e
concretiza por medic dF la impowICion de politicas econamicas
sumamente recesivas para los palses en que se aaopian, sobre todo
& raiz de la crisis de pagos de 1782,

En este orden de ideas, conviene puntualizar que
previo a 1960, vy como consecuencia de los procescs tnflacionarios
experimentados por Lloe paises perifericos, sus linecamientos de
polftica economica emperaron a ser 1hcorporados a los programas
nacionales de estos ultimos, or:ientdndose en 1o fundamental a
promavar la apartura externa y 106 ajustes racesivows en materta de
politica economica, Ello propicic, en concerdancia con  los
deseguilibrios estructurales extstentes en esas  economias, la
concentraecidn del i1ngreso v el capirtal, elementos caracteristicos
de esta fase en la evolucidn capitalista perifer-ica.

En  esa época, €] ataque a los problemas derivados de
la modalidad especifica de cumulacion de caprtal on la peraferia
fue asumido por @l FMI a traves ge  una optica monetarista
ortogoxa, basada en gl entendimiento de gue las problemas
estructurales eran producto de un “mal mane)o” de la polfitica
aconamica v no del deterioro en la capacivad de acumulacion

interna. En este contexto, las medidas adecuadas para =molventar

tal situssian se establecerian en  funci6n de reorientar  Jas
palitizas canbilarias, mohetario-crediticias, fiscales y salartales
que habian dado lugar a los cesequilibrios i1nterncs, MISMOs que a

U vexr prgvocaban 1nflacion %, por consiguiente, e! desequilibrio

en la balanza de pagos.



Esta concepcidn de los problemas y mecidas de  ajuste
en los paises periféricos 51  bien ga 1nicio en @1 periodc
indicada, ha venicdo siendo el elemento rector de las aoliticas del
Fondo desde entonces, coma lo muestran las i1nnumerables cartas de
intencidn enviadas al Fondo v qQue en lc fundamental se orientan
en direccisn de asumir €1 compromiso ce modificar la palitica
instrumentaca en esas Cuatro esteras.

A partir ge 1970, cuanoo se cbserva 1a autonomizacion
de la banca privaeda y un exceso de ligquider en el aercado
financiero, el Forgo rearticula sus concebtos de politica, para
adecuarios a2 las condiciones Gue cueslicnaron su  valide: como
ragul agor del! sistema financiero (nternacional. Estp we gvidencia
con toda claridad cuando en 1572 se acenta la i1ncorporalsian de los
tipos de campio flotantes -~producto de la saturatisn de delares ea
los marcados 1nternacionales v la imposib:ilidad ce Estagsos Unidos

para reaspaldarlos con aro-, 1o gque Implico Ja ruptura 0P} BUPUESED

ntD de equilibrio financiers {nternactionals 2l tipa de
cambio €1)0.

Los nuevos centeptos  oe politics economica ce
consolidan cespugs de ese afic, consistiendo su  reagecuasion en
adicionar a las med1das  descritas la nacesidad  ae ajyustes
estructurales en lcs paizes peritericos. fungamentalmente
grientados a promovaer la epertu~a evtarna y a ejercer un  severn

control sobre 1a& demangx interra. EStOR CAaTOIoR ObedwliErcn & la

notable contraccidn de 1os Flulcs 4inARIIErCE QUE CAraciertsé a

final ge los setenta, circungcriblienonse  en el am de la

restricclion fFINanciecs  1NtEFNAcITns) Que sEria enirentada,  segun
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el FMI, a través de la reducciodn abrupta de las importaciones, lo
que aligerarya los deéficits externos y disminuiria las presiones
acbre un sistema financiero internacional contrajdo.

Cuando en 1982 se incrementan abructamente las tasas
de interés i1nternacional ~Comg CORSECUEntiIa de las politicas
financieras contraccionistas especulativas-, la crisis de pagos en
loe paises periféricos se hace presente, multiplicandose con ella
las innumerables cartas de intencidn enviadas al FMI que tienen
tras de s la 1mposicion de proaramas recesi1vos \d
cantraccionistas, que & partir de entaonces son el comin
denaminador en muchos de 10t paises perifericos.

La combinacidn de las politicas recesivas internas vy
de cambio estructural adoptadas a partir de 1982 tienen como
4inalidad Gltima normar las modalidades de reinsercidn productiva,
en el contexto dge crisi1s financiera, a la dindmica capitalista,
bajo la conduccidn del FMI, cuya i1mportancia actual ha dejado de
radicar en el financiamiento y se orienta principalmente al disefio
de es0s proagramas que incarporan las transformaciones del sistems
dentro de su marco de aplicacidn: "su vision en los titimos ahos
y e} vigor de eu planteo especial, luego de la crisis financiera
que sufrieron los pajses subdesarrollados, a partir de 1982, opere
mas bien por la alineaciéon de su enfoque tradicional con el
moderno pensamiento neoliberal: visidn financiera de la balanza de
pagos (buscando sostener el pago de las préstamos concedidos por
la banca Lraanational), afuste inflacionario altamente recasiva y
la necesidad e tonsvlider 1a estabilizacién mediante cambios que
pretenden raeducir el espacic estatal, ael como reasignhar ios
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recursos de las economias conforme & un patrén mas exportador.f/
Y cabria aaregar:y 1a funcioralidad del Fondo vy sus
programas recesivos radica en que hanm permitido al sistema superar
la crimis de 1982, logrande que gsta se circunstribiera a 1l1os
pafses periféricos, concentrando en ellos el costo recesivo de la

crists.

1.1.2 El Banco Mundial.g8/

Si bien es crerto que e} papel del Banco Mundial ha
tunido un pasa sensiblamente menor al del FM!, as preciso
delimitsr &1 ewpacio especifico baso el que ha contribuide
eficazmente al proceso de traenacionalizacton v, en particular, &
mantener lan condiziones astructurales adecuadas, 3l intericr de
los paises periféricas, para garantizar la itacorporacion ge  1as
empresas trasnacionales y, & la vaz, mantener un @inymo de
gestabtlidagd interna en esox paises, lo cual constituye un elemento
clave en la dindmica del sistema tanto en la etaca actual de
reorgantzacion internacional vy segmentacion de la produtcidan, coma
en la ptapa previa de integracton ge las emprosas trashacionales a
las mconomias periféricas.

Las funciones del Eanco Mundial estuvieron orientadas,
on el perioda inmediato a %wu craacidn, &l apovo de la
reconstruciiin  ewrapea, hecho que Caracteriso su desarrollo nrasta
fines de laox  sesenta, cuande destina la mayer parte do sus
recursos a 108 paises perivéricos

ta wetepa critica cde los setenta marco, &! i1gual  aque
pare el FMI, un cambic notadble en las funciones del Banco. El
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doterioro en la productividad oe la industria estadounidense,
aunado a los problemas energeticos nundlales, que tamb: én
incidieron desfavorablomente en 1o Paises periféricos, implicd
Sue las tareax dJdel Banco Mundial ge airigleran al desarrollo
ingustrial vy ajumte ssiruZtural, con especial énfasis en la
fnversidn putlica vy en log secteores manufacturerds v gxpcrtiadores
de estos parses. Todo elic se efectud teniendo coroc trasfondo la
reinsercidn productiva de los paises perifericos en el orden
internacional.

Emtas accicnes marcaron las nuevae directirices bajo
lag que se establacarian lae funcicnes de este organismo. Sin
@rbargn, 10s vinculos Ton 18s pafses peri1fer1cos A0 1N1CLAN &n ese
pPerioco: ya desde su  crescién se habla encargads de  financiar
provectss de obras de infraestructura €0 @SOS  Pérses, para
posteriaormente 17 flnanciandg programas especificos de més  largo
plazol "desdae 1580, y a ceonsecusnclia de los deseguilibrios

externos derivados de la crisis i1nternacional se consclidd una

nueva estrategia de preéstanmos por prodrama, Que a diverencia  de
los anteriores no se vinculan a Alngdn provecto especificoy en
especial ge chorga éndéacis a los préstaros para ajuste estructural
que permitan eliminar prablemas macroecconomicos ge fondo” .9/ Estos

prablamas ce  fondo pu

en sWr atacados, dentro Je estd dptica, a
traves de modificacicnes en la politica econdmica vy reformas
estructurales.

£n el {fondoO esta DOBICiIdn tiene CoAS rederencia el
rens.ado 1mpulso Que se ha dado a los cambios i(nternos de

politica, que en lo fundamental s@ orientan a preoplciar un entorne
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favcrablae a3 la inversion extranjera para ass~r enfrentar
eficientemente la canquista de los mercadds interpacionales., Es
asl, Que l1os Fecasns prestamos No ti1enen atra LNtencsisn gue apovar
los elevados costos que anlleva el pasc . de una forma  de
integracian &l sistema & otra conh un caracter nesliteral de apovo
ilimitaco a la inversidn privada.

Las e%apas £or las aue man transitato  recientemente
los pafses ce amgrica Latina en sus renegociaciones  con o los
acreedores intermacionales tienen coma elamento comin la
supervisisn cel Ml vy Fanco Mundial, Quienes facilitan recursos
para apsyar las reprogranacianes y L0s procesos de ajuste
estructural.

Las tnicrativas Baker v Brady han dag2 un  renovade
1mzulen a la 1ntervencion de ambos drganismos internacionales en
lcs procests oOe negociacicn y en la evaluacioin de las politicas
eCoNemMiLas Que en ese contentc e aplicaen,

Actual~mente wse ra manmifestado con insistencia la
necesi1dac oe ampliar 108 ¢lujeos provementes de la tanca privaga y
de los arganismos intermacisnaies, sir gue rasta @!  moTento  se
haya tenigdz uma respuesta concreta.

La escaser ce nuevcs filrmanciamientcs v la 1nsistencia
ce un apez> 1ntondicicnal a ias piliticas necliterales narcan ta
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perifericos, par lo gque ambcs crgamismns tendran bastanrte trabajg

en las futuras negociarisnes que i1ndefect:diemente se avesinan,



1.2'>lndu-trlaltzn:ién y Deuda en América Latina

El procesc de industrializacion en America Latina
estuvo vinculado a 103 prafundos cambios gue sufrid el sistema
capitalista en los 1nicios de este siglo, y han seguido tentendo
una fuerte correlacidn con las transformaciones acontecidas en la
década de los setenta, cuwando s trastocan lae bases del sistema
financieroc i1nternacional y B asiste & la recomposicion de 1la
competencia intercapitalista, fase en la que los paises
pariféricos latinoamericancs han modificado las particularidades
de su forma de insarcidn previa al mercado mundial,

Las posibilidages expansivas de las exportaciones que
abrid el primer conflicto bélico, apuntaladas posteriormente por
la crists de 1929-1932, favorecieron la creacion de un mercado
interno en los parfses de América Latina, el cual se estableceria
en torno a los sectores exportadores de mayor dinamismo. Este
incipiente mercado seria atendido en sus requerimientos con las
minimas exportaciones de bienes que proporcionaban los pafiges en
pugna (y posteriormente en Crisis), as{ como por las escasae
industrias en los paises de la region.

£l hecho de que e@ste 1mpulsd a8 la creacion de empresas
nacionales cbedeciera en mayor madida al desequilibrado contexto
internacional ha conducide & que se le conoicCa como de
“1ndustrializacion espontanea” 10/t pocteriormente, en el
transcurss de la Segunda Guerra Mundial, cuande las restricciones
2 las importaciones e cCoOnvirtieron en una caracter{stica comun en
los pafees latinopamericanos, la industrializacién adoptaria la
forma de una estrategia especifice que la propia gquerra vy la
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erpansidn de las relaciones capitalistas al interipor de estos
paises hacfan 1mpostergable: "el fendmeno de la i1ndustrializacion
comienza a acelerarse en América Latina a partir de la primera
guerra mundial, recibe renovado impulso luego de la crisis de
1930, v se refuerza LOMO CONBECUENCIA del segundo conflicto
bélico. Con posterioridad & la Segunda Guerra fMundial se
transforma vya en una politica deliberada practicamente en  todos
los paises de América Latina".1il/

€l inicio del proceso de i1ndustrializacidn propiamente
dichao, trajoc aparejados profundos cambios en la situacidin interna
de astos paises: la participacidn del Estado pase a faormar la
parte madular, en tanto el diseflo de la politica econdmca
requeria una estrategta que concediera prioridad al procesc de
acumulacidn de capital con una bacse pacilonal, De esta forma se
transita de una etapa en la que los vinculos con el exterior se
normaban en funcidn de una relacion de cardcter liberal, a otra en
que el proteccionismo y el férreo apoyo estatal a traves de
polfticas cambiarias, arancelarias y crediticias), pasan & ser el
elemento comin en la region latinoanericana.

La actividad estatal se orientaria en lo fundamental a
proporcionar la infraestructura necesaria para la ampliacion de la
bane industrial, asi como « intervemir directamente en €l proceso
productivo a través de la creacian du cempresas  estatalee  que
haryan mas erpedito el proceszo de «Cumulzacyon.

El hecho de gue, para la mavor parte de jos parses de
la regidn, el gasto estatal se hava establecido desde un 1MClIo en

una situacidn deficitaria, condujo & 1a necesidad de  buscar

2
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fuentes de financiamjento alternatjivas, mismae qﬁe o [
materializarian en la inversidn extranjera directa y en el
endeudamiento axterno.

Respecto a la composicién de las ramas industriales,
@s caracteristico (en lJa etapa que va de la primera mitad de los
cuarenta hasta finales de los cincuenta) el incrementc de las
industrias productoras de bienes de consumo no duraderc (textiles,
calzado, etc.), las cuales se establecieron y ampliaron a partir
de) cracimiento de la demanda urbana, sobre todo en los paises de
mayor tamafa.

Sin embargo, la expansidn industrial sustentada en una
distribucidn regresiva del ingreso llevé consigo la rapida
saturacidn del! mercado, con las consiguientes dificultades para
realizar las marcancias.

En virtud de gque la principal caracter{stica de 1la
industrtalizacidn, ] mas especificamente, del patron de
acumulacidn, ha sido 1a de carecer de un sector prodguctor de
bienes de capital, el paso de la groduccidn de bienes sencillos a
otros con una mayor densidad de capital w©we ha trasladado
directamente al crecimiento de las :mportacicnes, mismas que
pasaron de ser impartaciones de magquinaria Yy aquipo a
importaciones de inversidan eitranjera directa.

El contexto internacional bajo el que se realizd este
cambic cualtitativo en la produccidn industrial estuvo circunscrito
a 1a recuperacion de €Ewops v Japén, que 51 bien 1mplicd  un
impulso {mportante & las exportaciones de América Latina no  fue
suficiente para compensar la dinimica demanda de importaciones en
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esta rogidn;

) La «olidez industrial previa que habian aicanzado los
paises de mavyor tamano en  latinpamerica permtid QuUE en  esta
etapa, sobre tode a raic de su importante crecimento interno,
continuaran en una fase superior del procesoc de industrializacidn,
a diferencia de los paises con un mayor atraso industrial., para
quienes la debilidad de su industria nactonal v Ia :imposibilidad
de ampliar sus exportagiones significd un freno en la expansion
industrial: “solo bBrasil, aseguido de México y mas tarde de la
Argentina entraron en la segunda mitag del decenio de 1930 a la
wtapa de industrializacidn que corresponde a la sustitucién de
tmportactones en ramas mds pesadas comz  la de material de
transporte, metal-mecanica, y Ciraoem iNSEUROS Yy €QUIPDE basicos”. ]2/

Las posthilidades de expansidn de la 1ndustria hacie
ramas mas pesadas &8 cstrechaba continuamente ante la falta de
sectores exportadores que favorecleran la entrada de divisas que
la dinamica industrial iba oiaglendo,

En Amprica Latina la iversificacion 1ndustrial
interna no fue acompaflada de la ampliation de sectores
alternativos vinculados al mercado externa: esto es, los cimientos
de la 1ndustrializcacidn et los paises de esta area e
establecieron, desde sus inic1o0s, Scbre bases tan endebles como lo
fueron en la mavoria de ios Coeos los scctorec
manaexportadores de productcs primariaos.

Precisamente oesta limitacion para obtener divisas
1mpulsaréd el continue detersors die las Dalancas comerciales,
mientras gue, simultineamente, en el orden interno, lac economias
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crecian a tasas considerables, ejerciendo una presidn adicional
sobre el sector exportador: “mientras la expansidn del ingreso
interno y los reclamos directos de la industrializacidn
sustitutiva presionan soore l1a capacidad para importar, ésta se
halla constrefMda por la naturalera v tOmportamientc de la base
primario-exportadora. Esta circunstancta, et bien activa 1la
sustitucion, por otro lado limita el dinamemo del sistema... en
cuanto su dilatacidn depende de componentes importados”. 3/

Asi, las necesidades de transitar hacia una fase mas
alta en la industrializacidn llevaron implicitas enormes
exigencias que los sectoras exportadores no podian solventar. Las
politicas proteccionistas impulsaron, a la ver que una reduccidn
minima en las importaciones, un proceso inflacionario derivado del
encarecimiento de los bienes externos, asi como un i1ngrediente de
acicate a 1a inversidn extranjera directa, que encontraba en estos

mercados una opcion favorable para valorizar sus capitales frente

a las limitaciones gue 1mpanyan la recuperacion  europea Yy
japonesa: “en América Latima las empresas trasnacionales han
gncontrado barreras altas a la importacidn de tecnologia. Este

hecho aunado a la ausencia d@ empresas locales capaces de competir

con las empresas trasnacicnales on @l mercado local y log mercados
internacionales ha determinadoe gue wu papel en @l proceso de
industrializacién se haya identificado con los sectores mas
dinamicas”. {4/

En efacto, la inversion extranjera constituyd la forma
mas facil de enfrentar tanto lag restricciones {i1nancieras
intarnas, ocasionadas por el financiamiento daetficitario del
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Estado, como las externas, evidenciadas por el estancamients del
SRILOr primario-exportadsr, El t:i1po de tecnologia aplicada por
esas empresas y las ramas tngustriales en las gue se ubicd
requirieron la azentuacion en la gistribufidn  inejduitative del
ingrese, generdndose con ellec la ampliacien en & semangs de

bienus ¢e consumo durable, pera con una ba denandante mas

regucida.

Sin embargo, el aumento de la inversidn extranjera
directa, como ha sido su caracteristica histérica, no solo fueron
insuficientes para apoyar las necesidades de inversion s1ho que en
un brave plazo dsta se convirtia en demandante de recursas: a ello
habria que agregar el itmpacto de la Ccreacion oo mpnROpoil10%, ¥ sus
wfoctos sodbre los precios, hacho que es i1nharente a su
incorporacidon en las economias perifericas, ic cual, en un entorno
de proteccionismo, @npulid sensitlemente el pbroceso nflacionario.

FPara Gtuena parte de los palises 1atinOamericanos, las
postrimeriac de la decada de los cincuenta se 1gentifican con ia
reduccidn del crecimiento y con la agudisacidn de la situacidn en
@l sector externo. Frecisamente en estada epoca. los recursos
axternos, via deuda, e presentan come l& Wunica oOpcloOn para
recomponer las condicilones de acumulacion que la desequilibrada
a@structura 1nterna vy la particular forma de i1nsercidn al mercadd
mundial habian deteriorado. Lose recurscs gue entonces facilito el
FMI se encontraron condicionagas a la adopcion de politicas
manetario-craditicias, fiscales v cambiarias de corto nlarzo, aue
S8gUNn sus diagnastico servir{ian para tertalecer la posicidn
erterna de matos parsest “fup en esa regisn del mundo donde F1-1
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condiciones del FMI se volvieron nis ‘ostensibles v Fiq}das.
Justaementa en aguellos campos donde su  gestidn Vh;bia V‘QXEQ
indulgente con Eurapa”.l3/

La orientacion de los recursoe canalizados por el FMI
no era la de otorgar un alivic permanente para enfrentar el
deterioro econdmico} el proposito primordial era obligar a los
pafises, bajo la condicioen de otorgar nuevos prestamos, a
aestablecer una politica de estabilizacién que evitara en lo
sucesivo incurrir en desequilibrios de la balanza de pagos, por
sus efectos neghtivos sobre el sistema comercial y productivo.

Ya en la década de los sespnta. y ante los
problemas generalizados en las balan:zags de pagos de los paises de
América Latina, el financiamiento de los organiemos  fi1nancieros
{nternaciocnales es el principal renglon de flujos hacsia 1os palses
de la regidn, Como se ha indicado, esta situacidédn no conduce a
afirmar que la inversidn directa hubiera perdido 1mportancia, sino
que sU balance va siendo cada ve: mis dgeficitario.

La segunda mitad de esa década v los inicios de la
década de los setenta marcan una etapa do transformaciones
redicales en el desenvolvimienta de los paises de América tatina
®nN 3u vinculacidn con la 1nversi1on e.trahijera trasnacienal ¥ con
el sistema financiero.

Por principic de cuentas sobresale el hecho de que Ya
na sdlo se 1mporta inversidn  extranera orlentsda & cubrir  la

d

anda de loe estratos de mayores ingresos de la poblacidn: la
acentuarlon de la CompRenNtla ntercapitalista obliga a las
empresas trasnacicnales a realizar procesos productives que
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aprovechen @1 bajo costo de la maho de abra en los paises de la
region, uttlizando tecnologfas de punta (a diferencia de la
tecnologia mas bien obsoleta que se transferia en Ia etapa
previal. La produccion en los pafses latinoamericanos ya no co
agrientard, en 1o sucesive & abasteocer la demanda de un rada vel
mds restringido grupo de consumdores: su arientacion primordiral
en lo que se refiere a las ramas de mayor dinamiemo, tendra como
meta 103 mercados 1nternaclonales en los gque s¢ observd una
competencia acentuada.

Este hecho, manifiesto en la primera mitad de los
setenta, también 1denti f1cade como una nusva revolucy on
tndustrial , se caracteriza por la acelerada transferenctia
tecnnldgica de punta hacla los pafses periféricos, conservando las
paises centrales la hegemonia en otras adreas que garantiZan mayor
rantabilidad vy control de las mercados que habian empecado a
estrecharse vy con ello a deterforar la Qanancial “la
transferencia de tecnologia representa para las empresas que  la
controlan internacionalmente, la posibtlidad de baneficiarse
simultaneamente de ese monopolio tecnoldéqico v del  menor  valor
relativo de la fuerza de trabajo en los paises depeondientes. la
que les permite, a pesar del aumento te la composiclon  oraatica
del capital como censecuencia de  la aplicacion  de  la nueva
tecnalogia, feduir obtenronds tatas U0 QolahCila mas elevadis  gue
en sus pairEes de oriaent. o/

Por atrqa parte, vsta ctapa marca el inicio de ]as
relacionaes cada wes mas estrechas con los acreedares privados
tnternacionales, ante la tnsuficiencta do recursos  que por
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entonces se canalizaban a8 traveés de los oraanismos financieros
internacionales, S1 bien es c¢i1@erto que el volumen de las
préstamos de estos Ult:mos no decrecen, tambien es preciso sehalar
que su monto es insuficiente para atender el déficit en la balanza
comercial y, saobre todo, el de la cuenta corriente, en el cual los
ssrvicios al capital extranjero ocupaba una parte cada ve: mayor
(via pago de remesas, utilidades, intereses Y servicios
tecnoldgicos).

Este hecho se constata al observar el rengldn relativo
a la balanza en cuenta corrtente de America Latina, el cual pasa
de un déficit de -4.3 miles de millones de dolares en 1972 a -13.8
miles de millones de ddlares en 1975 (véase cuadro A). Asimismo,
el rengldn correspondiente al endeuwdamiento neto pasa de S.5 miles
de millones de ddlares en 1972 a 16.4 miles de millones de dblares
an 19761 esto @81 en solo cuatro aflios crece tres veces el monto de
recursos netos que ingresaron a la region.

Mencidn especial merece el endeudamiento publico cuyo
saldo pasa de 22,1 a 8.4 mles de mllones de ddlares para los
mismos afosy ello, consecuencia de la férrea polftica 1ndustrial y
dal deterioro del sector externa.

Ewte acelerado procesc de endeudamiento fue posible en

virtud de los aeaxcedentes financiercs gque arrojé al mercado la
crisis petrolera, asl como de 1a expansidn sin precedentes de la
banca financiera internacional apoyada en los euradolares.

Lé Ccrreciente participacion de la banca praivada en el
financramientc 2 !0s paises latinoamericanos ©s notoris sobre todo
entre {972 y 1979, cuando del total de l!a deuda contratads por al
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s@ctor publico de estos pafses pass de un 48 por ciento a un 48
por ciento 13 correspandiente a los acresdores privados.

Cuando a +inales de los setenta los Estadas Unidoe
adoptan una politics proteccionista tendiente & frenar el
crecimiento intlacionario, motivado por su deteriaro productiva a
ntvel mundial, las tasas 1nternacicnales de interés se elevan
abruptamente vy. dadas las condicianes de cantratacidn de la deada
a plazaos reducidps, los paises gerifeéricos en  neneral ven
estancadas sus posibilidades de atender el servicio de su dauda,

lo que ademds e hace m dificil ante el deterioro en los

tgrminos de 1ntercambio para los productos praimarios. asfi como por
las pricticas proteccionistas aque a partir de entonces se  bhan
tncremnentado por parte de los paises centrales.

Si bien nasta 1981 los i1ngresos pravenientes de  los
mercados financieros 1nternacionales continuan aumentando. los
pagos al capital extranjero lo hacen en una proporcidon  mavor,
impulsados por las tasas de interes: en 1981, de 37.6 mies de
millones de ddélarce que ngresaron a latingamerica. 27.2  we
destinaron al pagao de dtilidades o intereses (véase cuadro ).

Para 1982, la tendencia al orterioro v crisis de las
economias de America Latina se concreta, propicilando la catda del
producto de la regidn en -1.4 por ciento, Para ese mismo ahao, el
®aldo @n cuantz corriente alcanza la suma de -41 mil millones de
délares, agutditado este hechs por g} gstencantento  en las
exportaciones (véase cuadro ).

En ese aftlo, vy ante la 1mposibilidad de cubrir el
servictio de su deuda externa, 1os parses de Am@rica Latina :mcian
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los procesos de reprogramacidn de sus deudas con los organismos
financieros internacionales y con la banca privada. De bhecho,
entre 1982 vy 198% por lo menos LY palises de América Latina v el
Caribe han reprogramadoc sus deudas en negociaciones enmarcadas en
108 programas de ajuste recesivos instrumentados por €l FMI.

A partir de 1982, la avolucton econdmica de
latinoamérica se caracteriza por el deteriorc en el crecimiento
dal producto, que ®i bien ha mostrado leves aignos de recuperacicn
en algunos affos del decenio pasado, es en términose de habitante
cas{ diez puntos menor al de 1980, sftuacidn comprensible i se
coneidera el ¢recimiento poblacional y el estancamientoc econdmico.

Las maedidas impuestas por e! FMI se han centrado en la
inuistencia de disminuir sustancialmente el pesoc del sector
publico coma una estrategia basica para promover el ajuste
astructural, lo que en te¢rminos llanos significa abrir las
economfas irrectrictamente a la i1nversi1on extranjera, generando
las condiciones para obtener superidvits comerciales que permitan
atender el servicto de la deuda, a fin de no desequilibrar al
sistema financiero tnternacional.

€l costo de instrumentar en Amdrica Latina estrateqia
de este tipo ha zido sumamente elevado y no ha resuelto ninguno de
l1os problemas estructurales gque indujeron el deteriore econdmico
en estos parsesg "laos resultados positivos Que pudieran exhibir,
an términos de tornar superavitarios los saldos de la balanza
comercial,, s@ han logrado al costo de una depresisn profunda de
102 nivelas de salaric real y de las finanzax pdblicas, acentuando
los efectos negativos sobre la produccidn y el consumo, ¥
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agravando el cuadro recesivo e ln‘kac&onarla".lél

Sin embargo, @1 transito de una modalidad de
acumulacidn de capital hatia otra no se ha realizado de manera
fdcil: Jas estxllidos sociales han incrementado su frecuencia, y
en muchos c2sos han llevade a impugnar low programas oe ajuste del
FMl por los propios gobiernos gue los aplican.

A pesar de la existsncta de 1nictativas de cerdcter

nactonalista (camo en el cawa del Parit, la 1mposicion de ajustes
estructuralee con el sello fondomanatarista continia siendo el
comin denominador en las gconomias de la regian,

€1 diseflo de las politicas economicas ha wi1do
subardinada por mnnterc a la caberturs del eervicio de la deuda, lo
cual, #n un entorno en el que la transferencia 1nversa de recursos
predomine y las fuentes de financlamiento son nulas, inducen &
praver wun futurn incierto para (eés econromian de toa regron.

Nt siguiera lus paiscs con  abundantes rocursoe

(coma =} petrdlec on el caso ge Mesvico y  Veneruelar,

fnatura
estdn exentos de =meor objeto de las politicae recesi1vas que €808
recursos padrian hacer menos Pesadas.

La formacidn  de  un tloque de deudores, cuyo  pader
palitico les permitiria neqotiar en Aelores carndicronvs € (ncluso
negarse A pagar la deuda, parece una posibllidad tan lejana que
nadie repara en ella,

Fn sintesis, la politica de ajuste y rcecanvers:on
estructural esta destinade al {fracaso, va que 1ot problemas
gerivados de la 1ntegracion subordsnade al mercado capitalista han
quedado 1ncalumess las practicas proteccionistas y especulativas
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de los paises centrales . se a:entoén,‘ 1o qua’ ‘hace plenamente
factible que - la‘ crisis ihﬁci:qqa 'ien{ 7774982 ;'para- los .. paises
perifériéoi‘ se 'transfurv'neka la‘vualta dve unos é:g.langos afios en una

crisis global.
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XI. INDUSTRIALIZACIOUN ¥ DLDEUD
EN MEXICO



11.1 1940-1953, Crecimienta con Inflacidn.

En lus albores de la década de los cuarenta, e) Estado
mexicanc delined una politica econémca acaorde a las necesi1dadss
de acumulacidn de capital que, en lo sucesive, pondri mavar
énfasis en 1ndustrializar al pals basdandose en el mercado 1nterno,
quedanda fuers del diseflo de esta polftica la integracidn de 1a
planta productiva a los mercados internacionales.

Las condiciones de acunulactdn de capital se vieron
alentadas por un marco interno en el gque se generaba la crecliente
proletarizacidn  de la fuerza de trabajo del campo y se eliminaba
la produccidn doméstico-artesanal como forma de produccidn previa.

La particular c¢oyuntura {nternacional pragicide el
entorno econémico adecuada  para la instrumeantacion de una
palitica industrializadora “hatia adentro” o sustitutiva de
importacionesl/, en virtud de que la Segunda Guerra Mundial, y sus
implicaciones en «! orden productivo, favorsciwron la aparicidn y
ampliactdn de un mercado cautivo incapa: de satisfacer su demanda
con la limitada produccidn faranea,

No cbstante la wxistencia de antecedentas de
un i{ncipiente proceso de industrializscidn previo a 1940, su
desarrollo an base 3 una politica definida data precicamente de
esa facha. A partir de entances comenzard a adoptar
caracteristicas que lo diferenciaran de periodos anteriores: “en
México, el verdadero procesc de i1ndustrieliZacidn habr{a de dar
cam{enzo durante la deécada de lus cuarenta, al tiempo que llegaba
a su fin la Sagunda Guerra Mundial (1939-1945), ECse proceso 1o
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hardn posible en £l orden interno 1as politicas oe famento y - de
conatruccidn ae una amplia inéraestructura, previamente 3moulsada
por el nuevo Estada, Las paliticas de  rearganizacion de la

econamia que con posterioridad serfan el punto de arranque de la

industrializacion, dieron comiento de manera precaria durante el
régimen de Alvaro Obreaén... (para) converticse por ultime en una
politica firme y mas 0 menocs sistemdtica durante €l qgobierno  de
Lazara Cardenas".Z2/

En 1o referente a las medidas de politica economica
seguidas por el Estado en este periodo, #llas consistigron en

crasr las condiciones de 1nfraestruttura NECESArias para agilizar

@) procesa de acumulacidn de capital. De este periodo datan las
inversionss en enpresas estatales qua garantizaron el
atsstecimiento de insumos, as{ compo la golitics proteccionista gue

permanecera pgor mas de tres decagas. .

£l financtamiento @ 1l& acumulacicon ze ic por dos
frantes:t por un lago, el sector agricola estaria encargado  de
praveer las divisas necesariak para la aagquisicion de los bienes
requeridos par la planta i1ndustrial: por el otra, el Estadga, al
ser el principal impulcor del orocese yadustrializaoer, proveeria
al sector capitalista de cengiciones adecuadas para favorecer &
acumulacidn & través ce uns pplitica ge Qastos svstentaga en un
deficit permanente.

En el primer caso, @l Estaco, al hacerse cargo del
financtamiento a l!a acunulacion, prozizeca someter &l sector
agrieola & condiciones de sobreexplotlaction, aue acabaran por minar
su crecimienta  algunos aftos despues: no obstante 1o anterioc, el
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acelerado dinamtsmo de las exportacicnes aaricolas permanecid a lo
largo de esta +fasae: an 1940, 25 por ciento de l13as exportaciones
totales eran de origen agricolas para 1955 gsta proporcidn  se
incrementd hasta alcanzar el 9% por ciento del total.4/ La
1mportancia del sector agricola v puede observarse desde dos
puntos de vista: en el primer caso, al existir bajos preciaos,
ofrecian, via abaratamiento de los bienes de consumo de las capas
asalariadas, la posibilidad de ampliar el margen de ganancia de
las smpresasy por otro lado, permtia mantener el nivel de
tmportaciones que el sector capitalista rcrequaria para la
adouisicidn de bienes de capital i1ndispensables en esta fase de
industrializactidn,

En el sequndo caso, la creciente participacidon estatal
an la actividad econdmica estuvo sustentada en base a un continuo
gasto deficitario y a la reorientacion de la inversitn publica.
Durante 1940, mds del S0 por ciento de la tnversi16n pdblica se
destind al renalén de comunicaciones y solo el 20 por ciento a
fomento industrial. Para 1955 esta relacidn es de 32 v 40 por
ciento, respectivamente (védase cuadro 111D, El financiamiento
deficitario del Estado constituyd. desde entonces, €] coman
denominador de su participacicen en el proceso groductivo. Aun en
las condiciones <favorables presentadas en la maycr parte del
pariodo, con un produtto en constante crecimiento (5.7 por ciento,
promedioc. Véase grafica 2}, el Estado optd por la via del
financiamiento deficitario sin recurrir a una refarma fiscal.

Low crecientes gastos del Estado ser{an ¢inanciados, &
nivel interna, & travéc de mecanismos como la emisién de bonos v
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la emision primarsa de dinerc, Dor 1o que fue necesario concentrar
@l control monetaric en manos del Estado de tal forma que
existiers flexibilidad para snérentar 1la dindmica de la
acumulacion sin alterar las condiciones de la misma. El control
monetario por parte del Estado "supone dos aspectos fundamentaless
el primero es el rompimiento con los limites que i1mpusoc en 1os
affos previos la vinculacidn ¢on un patrén monetario metalico, vy el
segundo, Que a su ve: tiena un cardcter dodble, i1nterno y externo,
expresa @l siercicic y la centralizacidn del poder del Estado para
qQue wu signo monetario adquiera valide:z aceptada en el dmbito
nacional, a la ve: que an 8l planc externo se articula de manera
subordinada &1 wsistema monetarioc internacional a través de 1la

divisa ddlar v en el seno del Fondo Monetario Internacional™.p/

De esta forma se sentarian las bases para aenerar tanto
@} déficit comercial como el déficit fiscal caracteristicos de la
evolucidn econdmica en Méico. pero inicialmente i1mpulsados
durante 1940-193%, El Estado promotor de la acumulacidn a través
dal proteccionismo a ultranza crearia las condiciones adecuadas
para perpetuar el déficit oxterno, aue en este per{odo obecede mas
bién a problemas de balanca comercial aue a cuestiones relativas a
la balanza de servicios. De tgual forma, la falta de una politica
fiscal gue gravara al capital favorecid una estructura reqresiva
del ingreso gque al final del periodo en astudio euplicard, yunto

con otros factcras, 1a necesioac de azceder a una fase

concentradora an gl proceso de acumulacton,
Conforme el procesc industrializador avanzaba, s hacia
mds evidente la necesidad de incrementar los niveles de inversion
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que correspondieran a los cambios del mercado internc. E} deficit
enxterno v el estrechno margen de mamobra ge las finanzas putlicas
favorecieron la aceptacidn de la i1nversian extranjera direfta ccmo
una alternativa para reforzar el procesc 1ndustrializador a
finales de este periodn. Eete tipo de ihverslsan se ha visto con
buenos olos en  virtud de gque evita recurrir al endeudgamniento
foraneo: sin embargo, er el larao platc. la remisidn de
utilidades, remesas vy otros, presionan la balanca de pagos.p/

La incecrporacién de empresas  tranenacionales a la
estructura groductiva nacional tuvo dos efectos principales. el
Primerc consistio en una seveEra U915torsi1on sobre la misma, ya que
se ensancharon las diferencias respecto a la productividad de las
industrias nacionales Vv, cado su Caracter menepolico,  i1ncidieran

negativamente en la estructura global ge precios, 1o gue en una

época Intlacioreria ComC la sohalada (10,0 por ciento, promediol
contribuyd a polarizar el inQreso, condiclion nNecesaria para
accedar a una fase mis "elevada” del proceso de i1cdustrializacion.
en ®l cual los DajJos COsStOs s@rian la condiCidn para 1ncrementar
la tasa de ganancia. El segundo efecto so oressnta en la aesfara
del coneumo, ve aue &l contar £onm una tecndlc3ia mas avanrada, vy
por ende menos costos, POIrian satisiacer la deranda d6 bleres oe

consumo duradero en funcion de las norcas de coneu €utran)eras,

orientande la proguccidn e 1@ planta profuctive hacia  aguel ios

by

es gue intarnamente no &g producian  aue reditudmal una MELor
ganancia, utiillanis gfa-a ello la estruttura del rercadc vy el
esquemna protecciznista creveletiente,

La apmrtura & 138 empresas  traknacignales nc  tuvo
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restriccidn alguna ni en lo relativo a sectores, ni en lo relativo
a tecnologia, La meta industrializadora fue mavor que cualquier
argumento en contra de la (ncorporacidn de este ti1po dge 10version:
"la carencia de restricciones respecto a las ramas manufactureras
en que paodfa i1nvertir, las facilicades fiscales & gque podia
acogerse, la ausencia de limitaciones sobre la técnica « emplear,
la existencia de un mercado tautivo y, por ultimo, la facil:idad
para repatriar sus capitales a una tasa de cambio libre y estable,
hicieron del desarrollae industrial de Mexico un terreno deseable
para el capital extranjerc".?/

La incorporacion de las empresas trasnacionales a la
dre.ta 1ndustrial racional es prodgucto tanto de las
transformaciones en el sisRtema capitalista internacional como de
la particular coyuntura prevaleciente en la estructura productiva
mexicana. En el primer caso, el fortalecimiento de los Estados
Unidos como potencia hegemdnica permiti10 1ncarporar sus empresas a
los parses dependientes en condiciones muy favarables, va que las
necesidades de i(ndustrializacidn se habian ampliado frente a la
escasez de bienes de capital cerivada gel conflicto mundial, En
el segundo caso, la demanda de bienes de consumo no duraderoc en
Mexi1co se habia estancado ante el freno que experimantd el poder
social de compra,8/ 1o gue hacia necesaria la apertura de un nuevo
mercado que ofreciera ‘avorables perspectivas de ganancta ante las
prevalecientes en el erosionado mercado de bienes de consumo  no
duradero.

Esta aliima afirmacion corresponde a lo que
consideramas la principal causa ge! camobio en la dindmica de la
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acumulacion . en @l periodo 1940-195%, misma gue a continuacion se
enplica.

La industrializacion en Ménico se realicéd a traves de
la creacion de un  mercado generado por el procesc de
proletarizacién de los trabajadores agricolas y en general por la
ampliacidn de las relaciones capitalistas de produccidén, y no por
una polftica sustitutiva de importaciones en sentido estricto, la
cual hubiera implicado la existencia previa de un mercado. La
primera fase de i1ndustrializacidn se realizo a traves de la
produccidn de bienes de consumo no duradero cuyos principales
demandantes eran las capas asalariadas: sin embargo, el creciente
nimero de consumdores noc  se vid acompahado de un  1ncremento
similar ean su poder de compra, Esta situacion ocasiond una
saturacidn del tipo de bienes fabricados Ourante oste pericdo. los
cuales no padian ser realifados, abatiéndose con ello la tasa de
ganancia. Un valioso indicador respecto a la disminucidn del
poder social de compra lo ofrece la relacion entre ocupacion v los
sueldos y salarios pagados. Mientras en 1949 la ocupacidn era
63.46 por ciento superior 3l nivel de 1940, @l monto de la nomina
alcanzaba solamente 14.4 por ciento mas en términos reales. 9/

El importante proceso inflactonario vivido a lo largo
de este periodo contribuyd en forma definmitiva a limitar al
programa industrializador en su primera fases la imposibilidad de
reaiizar las mercancias oroducigas tentd 3! nterior como  al
exterior del pais, generaron la necesi1dad de acceder a otro  tipo
de produccidn que garantiTara elevados niveles de rentabilidad, el
cual se estableceria en base a un incremanto en 1a composicion del
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capital.

La produccién de bienes de consuma duradero se sustento
en una dristica concentracion del ingreso, y la inZcrporacion de
las empresas trasnacionales dia el sesgo definitive a la
estructura industrial nacional.

Consideramos que sdlo en esta etapa puede hablarse de
un procesc sustitutivo de importaciones, el cual se@ realizd
teniendo como respaldo la aparicidn de un mercado capitalista como
tal, producto, a su vez, de la ampliacién de las relaciones
capitalistas de producctén y de una particular coyuntura del
mercado externos “La industrializacidon fue la expresioén de una
nueva dindmica de acumulacion capitalista, cuyo motor no es la
produccidn de bienes de consumo &ino la tasa de ganancia, en forma
tal Que generd su propia demanda a traves de la reducciédn  del
valor de la fuerza de trabajo, tanto por medios econdmicos como
politicos, vy que concentrd el 1ngreso de acugrds a sus requisltos
da reaiizacidn”.,iQ/

También es precisc seftalar que la falta de una politica
alternativa de exportaciocnes no fue producto de deficiencias an al
manejo de la politica econdmca, sinc parte integrante del
programa rastrictive de importacicnes (ante@ la wucasex de
divisas}, v de un provecta {ndustrializador que favorecio a las
grandes emoresas nacionales y extranieras al crearles un  mercado
cautivoi luego entonces, y de acuerdo & las cifras prasentadas por
varice aveoresil/, el process 1ndustrializador a partirc del fin de
esta etapa no se sustento en la sustitucidn de 1mportacionas, 100
en 13 ampliacidn de la demanda interna,
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DEUDA EXTERNA

Durante 1940~1955 el sndeudamientc axterno fup miciao
ya que las necesidades o divisas snA CuURiBrtAR 8N CAsi sU

totaltdag por el sector primario-ewpcortagor, 1o cual junto con el
resultado superavitario de las transacclones fronterizas v oo@l
turismo  fusron  sufiglentes para gue en 1os aftgs Of  querra la
balanza en cuenta carriente fueca positiva 1l

Por otra parte, convieneg seflalar que entre 19268-1941 se
suspendid el gago del secvicic de la gewda enxterna Uy hasta 1950
su valumen eiguig aurmentands no solo debido & 1a acumclaci on  de
intergses, s1n0 tambien cebi1do a las nacionalizaciones aararias,
fgrraocarrileras v a la eNDrIDL ACION  petrclera. €1 volumen
reclamado ars de 2589.4 millones de pesows perc al finsl quedo en
48%.3 millones de pesos. 17/

Low préstamos recitidas a partiec de 1945 fueron otaraa-—
das por los organismes financiercs internalicrales, Jdestinandose
su mayor parte @ solventar inverstones Dubiicas en 1nfragstructura
Y & OrovoRr 4 las instituciones Creditinise nacicnaliws <o fondos
prestadles pars las eT2resas, asbre taoo las tresnacicnales

Dp 194% & 19355 el financiantentd atumulado cw los arga-
nismos  pablicos a Mexire suss 207.9% -illones ge dolares, v el

endsudami@nto  total, hasta 19%%, aecendic &

millones de

ddlares. 10 cual reprosentd uha TIZ0rada TaIa de Qrecimientao anual

de 2.3 por clentd de t930 a 1955
€l endeudamiento  e.nte D de este pericia na 6@
Bncusntra dirdctamante vinrulasso a solventar problemas de balanza
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de  pagos, ya Que, como se mencisnd arriba, las exportaciones

financiaban la mayor parte de las importaciones (80 por ciento en
1940}, aungue &l ¢inal de este periodo empieza a evidenciarse una
dristica separacidn entre las tasas de crec:miento de las
exportaciones vy de las importaciones, #si como en el valor de las
misras (véase cuadro 100,

Es precisamente esta forma de 1ndustrializacisn hacia
adentro, como forma particular que asume el procesc de acunulacion
de capital en Méuico, la gque ocasiona el deficit permanente en la
balanza comarcial, en un primer momento, y en la balanza en cuenta
corriente, en segundo término. La politica protecciomista garante
de elevada rentabilidad induce al deéficit comerciali las
concesiones otorgadas a la inversion extranjera y su incidencia en
1a belanza de aervicios v en la estructura productive, favorscsn
el déficit en cuenta corriente,

De esta focrma, @1 incipiente procesO d@ industrializa--
cidn abre brecha a un proceso de mayor dependencia i1ndustrial y de
endeudamiento, Que se empezara @ delinear con wucha mayor claridad

en la siguiente fase de industrializacidn.
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1. 2  1936~1970, Crecimiento con Estabilidad de Precias.

La evolucion econamica de Méxiro durante 1956-1970  se
caracteriza por un mayor crecimiento en el praoducto (6.7 por
cienta, promedia. Vease cuasro 1) v por 1a desaceleracisn del
proceso inflacionaria  observade en los gquince aYos anteriores.
para alcanzar en esta fase una tasa promedio anual de 4.4 por
ciento, situacion derivada de las transferencias via precios

zubsidiadas y ®mantenar @1 tipo de cambio €130 @ partir de (954,

De igual manera, rece espacial atenct én el
comportamjiente de la inversidn, tanto publica coma privada que,
sobre tado 31 final del periodo constderado, alcanzsa un  elevado
nivel (vease cuadro IV} Qque supera on C£ast tres puntos  al
crecimiento  del producta. Sobrs todo, destaca el hecho de que la
inversidn privada se enlata a los cambios en la inversion publica,
3 la que duberd buena parte de su dinamiemo, en virtud de que &l
sector piblico se convirtia en el principal proveedor v gemandante
del sector privado, ante @l continuo deterioro del poder socc:al de
compra.

L& produccién nacionsl  Que @ partir de 1940 estuvo
sustentada en 1a elahoractien do bienes de consumd no duraders, v
Que empeszd & mostrar 1ndicins de deterioro a €ines de la primera
mitag de los cincuenta, en este perindo avigencia una  importante
trannformacidng el valor agregaoo Que  aportacan  las  ramas
productoras o Gienas INntermegics v A8 Capitsl habia ascendito, en
1958, & una tercera parte gel totaly para {987 este aportacion fup
de apraximadamente la m:tad, pera considerganao en su caniuntc el
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periodo 1958-1949, la participacidn en el val&r agregado superaba
el 53 por cienta, }4/

Las ramas de mayor crecimiento fueron la eutomotricz,
qufmica, farmacéutica vy electrodoméstica, cuva production estarla
an manos de las empresas trasnacicnales, mismas que habyan
incrementade su nivel de 1ncorporacidn en nuestro pals desde
finales de los cincuenta.

Al anmalizar las fuentes de crecimiento durante
19%50-1949 se observa gque las ramas praoductoras dae bienss
intersedios crecen dependienco casi exclusivamente de la demanda
interna v de las exportaciones (H4.0 por clento do su cracimtonts
@8 explicado for esos dos factoren) y en mucho mandr medida por la
sustitucidn de importaciones (1Z.2 por crento?. Esta

constderacidn viene al caso va que las ramas proguctoras de bienes

d® consumo duradero, intermedio y de capttal tienen una
participacion maver en 1o que rescecta & la sustitucidn de
importactones comc fuente de crecimiento (31.1 por ciento para el
miema periodgol.ffs No sbstante lo anterior, el costo de sustituir
tmportaciones en estas ramas resultaba mas elevado que realizar

las i1mportaciones de lo gue s pretendia sustituir: por eseaplo,

en el caso ¢e lés ramas de bienes de capital, a pesar del
increments en (1% particip&tliadn dentro de ia productl én
manufacturera (i) nor ciento), el sector mantiene una
participacion dominante [R=1K por cientol agentro de las
importaciones totales. s e esta forma, las 1mportaciones  de

bienes 1ntarmestos y da caplital se conviertan en limitantes de)
process oe acunulacion de capital en nuestro pafs.
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Eute cambio cualitative en la dindmca de la
acumul acidn  fue posible, por otra parte, en virtud de la

recomposicfion doe la estructura 1naustrial mundial a raiz del

intcic de la competencia i1ntercapitalista con motiva de la
recuperacién de Europa v el Japan: "los palses hegemonicos y& no
s6lo regquieren vender los bilenes. s1h0 producirlos en la

periferia, dejando a las economias centrales la produccisan de
mdquinas para producir esos bienes”. 17/

Es claro que ante la incapacidad de los sectores no
@xportadores pard generar Eub propias divikas, era necesarlo  que
fe buscaran medidas orientadas a incrementar log recursos
captados, & fin de mantener la dindmica de la acumulacion. Frente
al continuo deteriora de la agricultura como fvente de acceso a
las divisas, la alternativa mas viable cstuvo constituida por la
inversidn extranjera directa vy el endeudamiento externo.

La cajda en el dinamismo del sector aarficola es
manitfresta en la sequnda mitad de los sesenta, La i1nversién hacia
este sector pasd & representar en 1966 el 8 por ciento de la
inversion total, caBl la mitad gel montu que e destinaba a este
fin en 1955 (14 por cienta. Veéase cuadro 1il.A), e 1aual forma,
la pablacion ccupada en las actividages agricolas muestra  una
sensible disminAucion en su tasa de crecimiento (—17.5 por ciento)
de 1960 a 19702 18/, periodo durante el cual mae o un millon  de
personas dejan de trabalrar en el sector primario.

La politica econdmica de este lapso, enmarcads en  lo
Que s@ Condce como desarrallc @stanllizagor cuyo sustanta erl’ el

tipo de cambio fijo), en conjunclon con los precics de garantia vy



el abatimiento en el nivel de inversidn., terminaron por colapsar
las posibiltdades de crecimiento de la agricultura y caoncluyveron
con eu papel de proveedor de divisas, ampliando la brecha entre
importaciones y expartaciones.

Respecto & su 1mpacto en el déficit en la balanza
comercial, que entre 194U-i955 fue de | S84 millones de ddlares,
éste alcanza al final del periodo 1956-1974 un monto de & 278
millones de ddlares (véase cuagro I1). el cual se compensartia con
la entrada de capital externo via deuda. La anterior evidencia,
en términos globales, el peso que el estancamiento de la
agricultura tuvo sobre la balanza comercial, cuyo efecto a nivel
de ‘inanciamiento de las i1mportaciones de la industria no es menos
drdstico: ‘“entre 19461 y 1965 la agricultura junto con las
servicios financtaban @as diél FU por ciento del deéficit comercial
industrial, entre 19646 y 1970 su participacidn desciende a 74 par
ciento. La sola aportacidn del sector agropecuario desciende de
4% por cientc en el primer subperi1odo a 38 por ciento en el
sequndo" .19/

El deterioro del sector agricola no sOlo se manifiresta
a nivel de tnsuficiente captacion de divisas, también la
produccidn para el mercado i1nterno decrece y a partir de los
setenta s@ tnicia la importacidn de Qranos bdsicos que
tradicionalmente abastecia este sector, Los efectos de estos
hechos se traducen en une mayor gependencta de la produccidn
fordnea v en la profundizacion gel ageficit comercial.

Todo 1o anterior confluye para delinear los estrachos
margenes de manitabra que tenfa la i1ndustria en Mexico, producto de
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las condicianas geaneradas pcor @l prepio patron de acumulaci an.

En este contexto oe concantracidn de la produccién v ia
acumulacicn en las ramas de mavor dinamismo. el papel de las
empresds transnacionales resulrta ae engrme i1mpartancia. La
privilegiada situacidn gue este tipo de empresas ha tenido desde
L 114 3 intcios en nuestro pal% S8 V10 tavoreclida gor una mavor
polartzacidn de los 1ngresos, derivada de la estructura salarial v
de la creciente participacidn de los serviclos. +#Ambos factores
incidieron en la ampfxacxdn de las posibilidades de acumalacién al
crear la demanda necesaria para las marcancias por ellas
elaboradas. Sin embargo, la concentracion del ingreso, gue fue
requisito indispensable en esta fase del patron de acumulaci1dn. se
convierte en la principal condicionante para las pasibllicaces de
expansion de las transnacionales: el mercado potencial sa bien
incremanta su poder adquisitiva, tambien va reduciendo
considerablemente su tamado.

Al respecto, los siQuientes datos 1lustran con claridan
al problemat en 19%0 las cuatro primeros deciles de la tabla de
distribucion del 1ngreso obtenian el 1.1 por ciento gel 1nareso
total] en 1956, el 14.4 por cientol en 1953 el 10.5 v en 15466 su
participacion se ubica en 1.7 por ciento del total. s1tuaCI an
inversa a la experimentada por los deciles que congonen las capas
medias (v, VI, VII, VIIl, IXx v xar, los cuales incrementaron  su
participacidon del 51.8 por cientc oel i1nareso total en 19%0,  al
62,1 por ciento en 1968 (véase grafica T , cuadro V.

La polarizacien del 1naresc si1gnificd una  contracci on
&ln  mas severa del mercacc para la industria racicrel ¥ opropicie
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GRAFICA 3
DISTRIBUCION DEL INGRESO EN MEXICO
(1950-1970)
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a1 establEcimiento de  tasss de ganancia restringidas. pard s
miema.

Las diferencias o tasas de ganancia deterioracon
gravemeate las posibiilidades de expanmicn de las  empresas
nacionales., ya que en las ramas productivas tradicianales, con una
proguctividad baja v sin gosibilidades de ficanciamento autdnoms
se amplic la brecha que separaba a las empresas nacionales de las

axternas, emgujando a unas y ctras a situaciones oouestas:

agos costos sin  accesd & tecnologias apropiadas  para  las

primurae; altos ntveles de ganancia e inexistents comp

nota pare
las segundas.

La incorporacion de las empresas trasnacionales & la
estructura proguctiva mexicana durante 1956-1970 difiere de la
prevaleciente en lJos guince &fos anteriares, St bien su s1tuacion
de nulas sustitutas ae 1mportaciones persiste, su  forma  de
integracion se wmadyfica. Entre 1946 v 1957, 1a participacion
porcentual da apertura de auevas plantas dentrs de la  rnversidn
axtranjera total era del 52 por ciento (73 por cieato an 19441, v
la adguisicion de plantas cuistentes representaba el S0 por
cimnnta, Pars el pariodo comprendido antre 1556 v 1967 laa plantas
nuevas  ¥3lo  representan e! 4 por tiento de la inversion  total,
mimntrax gue 1a agquisicidn de plantas existentes alcanza un manto
del 54 por ciento.20/ Ademds es precisa 1ndicar que l& acquisicton
de nuevas plantas se realizd en Jas ramas productoras de bienes de
consuma, de capstal vy eauipo, anpuntelanda al praceso aw
desnacionalizacion 1adusteial,

De esta menera, las empresas trasnacianales contribuven
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& dasarticular la planta productiva, ensanchando las diferencias
entre los distintos sectores, v ®u supuesto beneficio como
complemento de la inhversidn se desvanece. De hecho. es también en
este pericdo cuando el monto de 1ngresos que representa la
inversidn extranjera directa deja dge ser s1gnificativo como forma
de financiamiento a la i1nversisn y, por el contrariao, el rengl on
de remesas y utilidades remitidas pasa & ser mis importante que el
de la propia inversidn directa (vease grafica 4 v cuadro VI).

En este contexto, la deuda axterna pasara a ser la

principal fuente de financiamiento ante la pérdida de i1mportancia
de la inversidn estranjera, ¥ no s3lo se utilizard para
complementar la inoversion, sino tamblén para poder enfrentar la
carga que conlleva el envio de utilicades. La situacion global de
la econamia mexicana con el extericr se puede sintetizar asisi
"las inversicnes directas norteamericanas, la deuda externa y el
flujo de remasas &l exterior son elemgntos centrales en la forma
de relacidn de la economia mexicana con el exterior., proceso que
s® ha acentuado en el tiempa,.. A su vez, el tipo de tecnelogia
impartada ha condicionado vy defintdo la propia astructura
industrial”.g2i/

Respecto al gasto del Estado. éste continud
eleviandosege/ v ampliando su cardcter deficitario, utilizandose la
politica fiscal Como 1nstrumento para 1ncrementar la inversion v
el ahorro, & través del uso generalizado de subsidios. Fara

enfrentars laa limita

gnes de ingrescs poas:iona

por la falte de

una politica fiscal adecuada, el fstag

[#]

Al
]
n
4
5
5
82

preferentemente
al endeudamiento interno vy externo s1n utilizar la emision
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primaria de dinero, principal mecanismo financiador del deficit

Publico durante 1540-1555; "€l encase lecatl, nto  con la
€olocacign de valores aquoernamentales de renta fi)z oe alto
rendimiento) Y, abviamente, el endeudamiento externa, se

convirtiercn en la fuente principal de financiamiento del déficit

fiscal y, en general, del incremento de la capacidad ge

acumulacidn en dinerc de la clase capitalista”.y

Las concesiones otorgadas a través de subsidios y e:xen—
ciones ¢iscales mermaron la capacidad de gestion del Estado. Las
fuantes de loms fondos pera la inversion opublica cambiaron
significativamente a lo largo de este periodo. Entre 1949 y 1948
los recursos con que se financiaba el sector publico provinieron
principalmente de fuentes propias (77,3 por ciento del total de
los recursos correspondian a ingresos fiscales y de las empresas
del Estado} y en menor medida del ftnanciamientao interno vy externo
(22,7 por cientoli para 1966~1970 esta proporcidn era de & por
ciento para las primeras y 48.8 por ciento para los racursos no
propios. No obstante lo anterior, los orqanismos descentralizados

captaban el S2.1 por ciento de la 1nversidn puslica federal en el

segundo periodo seffalado, S por ciento mas cque en el primero.Zd/

Esta gsituaciasn evidencia la 1aportante particiraci on de
las empresas del Estado en @l proceso de acumulacidn como
elementos gue permitieron mantener las condicicnes g@ acumulacidn
a costa del elevado défici1t gubernamental.

Respecta al déficit financiero. este paso del o,8 por

c1@nto del PIB en 1965 a 2.

crento en 1949, fendmeno aue
busco contrarrestarse a traves de una politica restrictiva que
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GRAFICA 4
BALANCE DE LA INVERSION EXTRANJERA
DIRECTA (1950-1870)
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esperaba disminuir las presiones inflacionarias acasianad@; por’
una supuesta demanda excesiva. Este cbjetkvu. se alcanzd enbl970
tuando ese deficit fi1nancliero represente dos por ciento del  PIb.
lo que evidentemente frend el nive] de inversion s1 se tiene en
cuenta que se contuvo el alza del déficit en un contexto de
crecientes pagos de la deuda externa,

La eituacion de la economia mexicana al final de la
década de los swsesentas mostraba los efectos de una politica de
férreo apoyo & la produccidn para el mercado interno a través del
gasto publaico y el protecciontsmo, vy de las inverosimiles
condicianes ofrecidas a la inversion extranjera directa. La
distorsion de los precios relativos a traves del subsaidio para las
importaciongs que representaba el tipo de cambioc fijo, tenia su
contrapartida en el encarecimiento que provocaba para  las
exportacionss, de por si ya contraidas, debido al agotamiento del
sector agricola,

Al {i1nal de loe sesenta, algunas de las grandee
empresas manufactureras empezaraon a exportar, s1in embargo, €sto se
debid mas a una particular coyuntura del mercado i1nternacional que
a una politica definida especificamente para ello.

El contexto global de la weconomia me1cana L:15)
caracterizd por el agravamento en las condiciones de «cumulacon
ante los desegquilibrics estructurales que va sran evidentes. La
distorsion de los precics relativos fortalecid la acumulaciaon  de
lags empresas privadgas v continud profundicando los desequilibrios
de las emprosas publices. La politica de contencion salarsal v de
precios de garantia abatio las perspectivas de crecimiento

S7



wcandmico al dieminuir los inqr:lnp‘¥itéalas v praofundizar ' al
déficit publico, cuya finan:iamientd ar§‘cad9 va: - mas dificil

lograr.,

DEUDA EXTERNA

S{ a partir de <+inales de los cincuenta la deuda
externa habix contribuldo a complementar los recursos para
financiar la inverstdn v la infraestructura, y en menor medida
para hacer frente a los problemas de balanza de pagos, an esta
atepe  su  utilirecidn aparece como una medida indispensable para
compensar =l amplio déficit en cuenta corriente (veéase cuadra [1)},

La wvolucidn del endeudamiento externo en este periodo
se encuentra estrechamente vinculada &n lcs cambios del proceso de
acumulaci{dn  tanto a escala mundial camo a nivel nactonal. En un
contexto de acentuada competencia entre lok paises capitalistas
centralew, se abserva la conuolidacion del si1stema +{inanciero
intaernascional como medio para canalizar los axcedentes, sobre todo
de los Eetadaos Unidoe hacia la periferia, como una medida para
valarirar el capital que en la esfera productiva no era posible
lograr., Para Mé:xico esta situaci1on sianificd la combinaci on de su
apromio para  fipanciar sus déficits interno v externo  con oun
entorno internacional que permite e} accees a lams divisan
necesarias para saolventar los problemas de saydr urgencia que
enfraentaba la scumulacidn.

La apertura al endeudamiento externc se constituyd en
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1a alternativa ge mavor viabilidad, en el contexto temooral aque
vivia la econom{a mexicana. para evatar la realizacidn de cambios
profundos que deterioraran el procesc de acumulacion,

La situacion interna se combinod con  un  marco externc
propicio para incrementar el endeudamientc &xterno, CUVan
condiciones de contratacién serian una de las principales causas
de la posterior crisis de pagos.

De esta 4orma, law causas del endeudamiento no (1]

®ncuentran directamente ligadas a un s&lo elemento explicativo: la

interseccidn de los prablemas internos con  una si1tuacion
internacional favorable para apayar la acumulacidon, permiten
axplicar el acelerado endeudamiento s1n que la causalidad del
mismo sea Unicamente de orden i1nterno O externo.

Con estaos antegcedentes, es pasidole iniciar el anilisis
de la evaolucidén de 1a deuda enterna durante este pericdo, tenienda
como marco de referencia 1mplicito la dindmica de 1la acumulacion a
nivel mund:al,

El acelerado crecimiento del endeudamientc obedece al
impacto que tuvo el déficit en cuenta corriente, cuvo monto fue
aproximadamente nueve veces mavor que el de 1930-193S. La cailda
de los servicios como fuente ce financiamentc del aéficit
comarcial, el egresc de divisas Ppar pagas & la i1nversion
extranjera vy el moNto necesario para cubrir lcs 1ntereses de la
deuda, provocaron un elevado deficit en cuentia CSrrie=~te (7040
millones de ddlares. Véase cuadro 111,

FPor otra parte, si1 Dien es Cilerto Qua los 1NGresos por
concepto de transacciones fronteritas v turismo no disminuyen  en
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términos absolutos., su participacién como financiador del deficit
comercial sf lo bhace. Cabe destacar que, en 1955, los ingresos
por estos dos rubras eran 2,6 veces mayores Qque ! déficit
comercialy para 1970 sdlo representan 1,41 veces el monto del
déficit comercial.gg/

El déficit comercial contribuyd a profundizar la adver-
sa situacidn del sector externo al disminuir 1a proporcidn en que
las exportaciones financiaban a las importaciones. En este
pariodo, las importaciones representaban el 80.5 de las
exportactones, cuando an 17940-195% la proporcidn era del 95 por
ciento (ver cuadro II), Esta situacidn fue consecuencia tanto de
la incapacidad exportadora como del deterioro en 10s términos de
intarcambio.

El patron de acumulacién adoptado en téxico evidenciaba
los costos de su implementacidn, vy la si1tuacidén de la economia era
sumamente adversa ante la i1ncapacidad para allegarse recursos
tanto interna como externamente, con una estructura productiva
distorsionada.

En el caso de la inversidn extranjera la situacion no
@g muy diferente. Durante @l perioda 1956-1970 los ingresaos por
aste concepto ascendieron a 1595 millones de ddlares, mientras que
los egresos alcanzaron la suma de 2540 millones de dolares. Csto
Quiere decir gue por cada délar que i1naresaba al pais salian casi
1.60 ddlares por concepto de remesas, utilidades y otros.

La amortizacidn de la deuda externa era otro de los
preolemas que se  tenfan que resolver y a pesar de la importante
entrade neta de recursos en la cuenta de capital, el rengldén de
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amortizaciones absarbid la mayer parte (4475 millones de délares).
Por ejemnlo, en 1770, el rengldn de capital a larcc olaze es
1dentico al de amortizaciones de la deuda (ver cuadros II y VID),

El cesequilibrio externo y las deficiencias estructura-
les internas (ambas, partes de un memo prcblemal parecia
conducirian a la aparicion de un procest cde estancamiento  aaqudo,
Y3 gue, simultineamente, 105 OrQanismos t+inancieros publicos no
incrementaron los flujos ¢e prestamos & nuestro palz lo que
implicaba una carda en la captacion de divisas para las
importacionas.

8in embargo, la coyuntura prevaleciente &n el mercado
financiero internacicnal, con Estados Unidos a la cabera y, dada
la particular sttuacidn de nuestre pais como importante comprador,
facilitaron la apertura de nuevos créditos a traves de la banca
privada, cuyas condiciones tanto de plazos como oe tasas d@
interés son cesfavorables s1 se cormparan con las que otorqgan ios
crganismos financieros pdblicos,

A partir de 1985 los preéstamos de la banca privada, so-
bre todo la de los E€stagos Unidos, pasan a ser la rorma primordial
del vinculo financiero con &l e.terior. Y1 pndeudamiento externo
sera destinado en una bUuens propsroaon & cubrir el servictico  que
el Mm1ema origina (23.07 sor ci1entc de 1o 11M5resos oer
exportaciones € utilizaron en 1970 para el pags cel servisio  de
la deuda)PH/, abrieéncose age esta manera ¢l Zicle del endevdamients
acelerada para aApsyar el srecess 2e actumulagicon " para nacer

frente a las exigencias de los nuevos acreedores.



11.3 1971-1974, El Agotamiento del Patrdn de Acumulacién.

Este breve geriocdo en la historia econdmica de México,
caracterizado como de estancamiento con inflacidn, constituye el
punto de 1nflextdn en la politica ecorndmica adoptada desde casy
dos décadas atras, cuando la actividad exportadora fue relegada en
exclusiva al sector primario-exportador, supcnisndo que de esta
manera el sector industrial se consolidari{a homoaéneamente., hasta
1legar a ser autosuficiente para proveerse de laos insumos
necesarios para su funcionamiento,

A pesar de ser éste un peri1odo de crisis economica, el
prcducto interno bruto crece a una tasa aceptable aungque con
altibajos (6.1 por ciento, en promedicli asimiemo, los precios
muestran una tendencia ascendente {14.2 por ciento promedio
anuall), que no reflela en toda eu macnitud el problema de la
distorsidn en los precios relativoslis/, fendmeno que evidenciara
el deteriocro en 1é capacidad de acumulacion de algunos sectores
industriales.

La cada vez mids acentuada participacion del Estado en
lae actividades econdmicas, por medio d€ la creacion de un  Mmayor
ndmero de empresas  publicas que  subsidilaban a las emMpresas
privadas, permitio aque la elevacion de los precios no  ampactara
directamente en los costos de reproduccion del capital, e=1n
embargo, la pclitica de subsigios tenia un COsSto cada ver mas
elevado, deteriorango le 2ituazicn de las finantas publicas.

Es 1mportante seftalar  que la demanda adicironal que
representaba el creciente gasto publico. ocasicnaba. como {fue
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comun BN epocas de crecimiento, un aumento en las - importacionss)
la cual, a su vezr, i1mplicd wun ®Savoe pess sobre - 1a- balan:ak
comercial, subre todo en virtud de 1a ineuficiencia de divisas que
provoro el deteriorn del sector agricola.

El dedicit publico, que va era considerable al final de
los sasenta trato de ser controlade a traves de una politica
contraccianista dal gasta en 1971, afo durante el cual 1la
inversion gublica cavo en ~26.6 por ciento respecto a 1570,26/ Se
pensaba gque £on esa UisMNUCIon del gasto se presentarfa  una
desacmleracion de la demanda, lo que evitaria una presion
adicional sobre los precios. Si1n embarga, ante 1l casga del gasto
puiblico v la restriccion gel creédito, via aumento del encare
legal, la tasa de crecimionto de 1a tnversion privagda descendi s de
B.3 par ciento en 1965-1970 @ 9.6 en 1970-1975 (vease cuadro IV}
¥y por supdestoa, hicieran jo mismo los i1ngresos tiscales, lo  que
candujo, en 1975 a la aparicidn de un déticit del 5.7 por ciento
como praporcidn  del PFIH, cuando en 1971 era det 2.3 por ciento
{véase cuadro XVill:.

La contraccitn de la activioad economica, Que enpexaba
* evidenciarse desde fines de 108 wesentas. €n oste periodo es un
hecho, El procesn concentrador del 1ngresd condusa & gue l1a
demanda de bienes de consura Juraderc -para Cuyad produccion  fue
condicion el primero- se contrajers, Aadicianalmente, el 1mpul so
que provocaba la minima sustitucian de 1mportaciones dOBIPIreci Q.
va que la décaoa IJe 196U~1970 habia 5100 9@ Crecimiento para  los
paises capitalistas centrales, =11UACI00 Que SRrMItId @ OUEStro
pals 1a compra de agquellos bienes 1ntermecios 7 de capital que, en
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caso de

sidn internacxonax;bse habrian producido internamente.

De esta forma, con una importante capaﬁldad productiva
instalada (productoc del acelerado crecimiento previoc de la
inversidn), la demanda se estrecha, ocasionando gue los costos se
eleven y, con ello, provocando la disminucion de la tasa de
ganancias Yel abatimiento de los costas puede no lograrse en la
priactica s las escalas reales de operacion de las plantas
gigantes nao tienen 1la magnitud raguerida por las escalas
potenciales o teoricas de los equipos instalados"29/, v ante las
desfavorables paerspectivas de valorizacidn la inversién privada
coneolidard su tendencia a disminuir,

Le drastica caida del crecimiento en la actividad
econdmica en 1971, <fue enfrentada por el Estado con una mayor
tnversidn publica, sobre todo a traves ge la participacion de las
empresas estatales: de 84 empresas enistentes en 1970, se
incrementa su numero hasta alcanzar, cn 1974, 835 empresas. 3o/

El financiamiento de estas empresas se hizo en faorma
deficitaria y contribuyd a agravar el deéficat publicoe total. La
posibilidad de elevar los precios de ico bienes vy servicios
producidos por este tipo de empresas fue desechada ante el i1mpacto
inflacionaric que hublera provocado:r “frente a la alternativa de
elevar @! precio de bienes y servicios producidos por las empresas
eastatales... o apelar al endeudamiento, o1 Estado decidid
utilizar esta dltima opcr6n”.31/

De esta forma, una medida como el alza en los precios,
que hubiera redundadso en un jncremento 2o 1S3 105resas  fiscales,
fue desperdiciada y en su lugar s recurris al endeudamiento
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interno y externc. A nﬁsar de qde el ﬁr{ﬁerd reoreséﬁtd.’durante
19701975, ol 59 por clento de! wendoudamiento total, el
financiamento a las empresas paraestatales se Mo
fundamentalmente con endeudamiento externo, de tal forma gque estas
empresas pakaron a engrosar la lista de sectores demandantes de
divisas para su  Operacidnss/, s1tuacion gue 1lustra el pess vy
costo de la intervencidn estatal en la economia,

Los prablemas Que enfrentaba la acumulacidn en - Mésnico
trataron ge ser resueltos a través de una politica de fomento a
las exportaciones, de tal farma gue s1 evitara el impacto negativo
de la dependencia e:xterna scbre las escasas divisas que ingresaban
al pars., 51 en ahos antericres se habian realizado exportaciones
de manufacturas sin una pelitica ge respaldo diseftada eupresamente
para ellc -va que se debian a covunturac favarables del mer cado
internacional-, en esta ocasion se diseho un marco ce f{omentao,
conservandg la férrea proteccicen ge las importaciones, y teniendo
como marco internacional la recomposicieén de 1a proguccién
capitalista: "al 1micio de la cecada de los setenta el  aqobierno
da Méx1co emprendid una serie e prodramas  para  tomentar la
exportacidn de manufacturas,.. &€ MAREJAron varios 1nstrumentos
girigidos a la evportacicn cco TanufAttuw G6 gque incluveron
incentivos fiscales, subeidios, aranceles, pernisos de importacion
temparal, facilidades fronterlizas » asistencla tlnanciera con  un
resul tado modesto: el cceficiente paso de 7.4 por ciento en 1970
a 4.3 por cianto  an 1974, vy descendio al J.4 por ciento en
19770 3T

La estructura proJuctiva merxicana  se encontraba
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incapacitada para competir en los mercados externsse, lo que
aseguraba anticipadamente el fracaso del proyecto exportador.
Aunado a lo anterior, a partir de 1975, Estados Unidos impuso
madidas proteccionistas & las importaciones; ambos factores
terainaron rapidamente coen el incipiente procesc de esportacién
manufacturera. A pesar ge que la participacton de las

axportaciones manufactureras, como proporcidén de las exportaciones

totales, & 1nNcremento de 3.2 por crento en 1¥70 a 48.8 por
ciento en 197574/, ello se debi1d en buena medida & la caida de los
sectores exportadores tradicionales, asl como a los excedentes
exportables, cuyoc crecimiento obedece fundamentalimente a la
contractidn de la actividad econdédmica interna.

€l “"Desarrallo Compartido", del régimen de Luis
Echeverria, estaba, de esta manera, destinsdo  al {racasoc al
pretender que la industrializacidn, a traves del fomenta & las
exportaciones manufactureras, tomara el relovo de ia
industrializacion sustitutiva de 1mportaciones o, en  sentido
estricta, de la 1ndustrializacion hacia adentro.

Uno de los problemas gue se darivaron dael programa
exportador, consistid en que el incremento en las  exportaciones
representd un i1ncremento maycr en las i1mportacianes. Con la catda
del sector primario como proveedor de divigas dosde finales dm los
seEenta, se requeria wun Tector gue proporcionara a ta industria
manufacturera el acceso a las divisas que neceaes:ttabajg ante la
inexistencia de este hipotético sector, el deficit comercial se
slava,

kespecto al sector agricola, principal proveedor de
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divisas &n las tres décadas anteriores, su cCraciments  gurante
1967~1970 fue de solo 1,6 por ciento, ‘cifra inferior al
craciments de la poblacidn: pera entré 1970-1973, sdlo crece Q.4
por cirentos v para 1974-1977 gu tasa de crecimento es negativa
~1,91,

La falta de snversién en e! campo. v ta caida en la
produceidn agricola en los i1nicios de los setenta, Ao sole

terminaron con

sector sino  que Mexico se convirtio en

1eportador de  granos 8n un entorno de crists alimentaria mundial,

con lo cual increment: de 108 precios internacicnales s

traslagd a los preciocs internow,  alentango & ynflaciont "la
erisis del sector agriccla  afecto no salec el aprovisignamiento
para &l mercada interng, sino  tambien lag  relaciores con el
exteriar... 13 palanza zarercial ge sroductos agricolas pasa  de
un encedente du 304.5 msllones de dolares en 1970 a un geficit de
IS millones de dslares en 18747, 7%/

Ante las defictiencias eutructurales de la planta

industraial  nacional v e

agotarients cel apctor  agricola,
carrewpondia & las enpresas trascatisnaiee llevar la pauta  del
Procaso axpartador: $10 RARATZD. Su SIrticipanidn no alcanzd la

magnmtud esperada, va Qgua las CONZICICHEs exiraIrginarias  que

ofrecia £l mercade ~autiva LE1Rron que tuera  mas  atractive
MINLENEFBD Dractiiatenit Al 2A726€0 Coy SI7TADC £rterno. $i bien
GUS TCNAICICNEs e ACIEeSo a teinclogiss ~as Avanragas v ed1Cientos

redes de comercializacian les  permitian ewnortar con facilidag,
era mds ract:itle contar con elevadas Lasas ge  QRNANTIA  1hternas
Y exportar solu  loe  erczegentes, ton la posibilidad de  obtener
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altos rendimjentos en lcs mercados financiercs  locales via
alevadas tasas ce tnterés,

De hechao, ante la elevacion de los precios internos,
las tasas de interés fueron quedandose & la Tagay pero la
especul actdn con las divisas y ante las restriccicnes crediticias
provocadas por la absorcion de fondos de parte del Estado, se
inicta un proceso cde elevacisn de las tasas de interes gue hacla
atractivo invertir en pesos. Esta situacidn tuvo dos efectos
principalesi primera, al incrementar las tasas de interds, los
recursos que obtanfa el Estade para su financiamiento sa
encaraecid, elevando el déficyt publico: segundo, ante la
digminucidn de la actividad econdmica,. resultaba mas rentable
invertir en el sistema financiera que en lag activtdades
productivas, lo que contribuyd a deteri1orar aun mas la situacton
etendmica v a crientar los recussts & 125 firacticas esgesulativas,

Despies de que en 1872 v 1972 a0 incrementd
significativamante la 1i1nversign publica, en 1974 se pasa & una
polftica de austeridad para reducir el geficit externo v detener
el procesc inflacionario, Qque en ese aftc se materialitd en  un
1ncremento de 23 por cienta en el Incice de precios del Flbg
simultineamente se adogtarsn medidas de ma,or encaje leqgal A\
sobretasas de tnterds. Esta disminuzicn en la i1nversion publica

logre abatir el crecimiento de las vmportacicnes, poro a un costo

mads elevado: "el frenc  a las 1mportaciones  dilsminuye el
Cracimiants ogl gSroguttf i1nter~o truts nacs Al MIEMO tiempo., Junto
ceon las congiciones ensonTes recesivas Je la economia

internacional, frena mds que proporcionalmente 1as exportaciones y
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provoca un aumento en el déficit externo, lo que constituye un

cto dismetralmante opuesto al  Jue la politica egconomica
buscaba".36/

En 1975 se incrementa el gasto pablico, manteniendo una
politica monetari1a vy crediticila restrictiva, propiciando con las
elevadas tasas de interés v la libre convertibilidad wuna mayor
dolarizacién de la economfa, El i1ncremento que experiments la
tasa de i1nversion privada en 1974 se pierde ante el descenso de la
inversidn sublica on ese ahaor de 1gual manera, se acelera la {fuga
de capitales ante las expectativas de una devaluacion para
correqir el deseqguilibrio externo.

Fara 1976 se vuelve a restrinoir el gasto publico lo
que provota una caida en el producto i(veéase cuadro 1). El {ndice
de precios sube al I3.7 por crento y se consalida la tuga de
capitales.

En estas congiciones el Estado tenia que hacer drente
al défrcit fiscal, al deficit externo vy a la fuga de capitales, lo
que tuvo como cansecuencia que el 31 de agosto se devaluara el
pest despugs de 22 akos de estabilidad cambiraria, paszandc el tipo
de cambio de 12.%0 a 0,21 pescs por dolar, v como medida
camplementar:ia se adoptd el sistema de flotacion controlada,
acorde a las modtficaciones gue havtia sutride en i1aual sentido el
sistema monetario i1nternacional.

La recesion por la gue atravesaba entonces 1a economda
mundial limits las pes:itilidades  de atcesu wi  cnZredamiento
externo, provocando €1 estrangulamiento de id GZSnemi3l mex1Canas
"una ve:r llegado al limite del endewdamiento enterno (en 1976) las
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consecuencias de los despquilibrios y las contradicciones del
sistema sn su  conjunto afloraron aftidamente, frenando el proceso
t¢a acumulacidn de capital vy, por lo tanto, ocasionando la
crisys“,.32/7

€s evidente que las manifestaciones de la crisis e
hablran hecho presentes desde finales de la década de los sesenta,
pero 21 accesc a Ios recursos externos havian posibilaitado su
postergaciont  sin embargo, el patron de acumulacidn haci1a adentro
hati{a llegado a su f1n, dando paso & UNa estrategla que entonces
empezd a delinparse, vy Que marca claramente la aceptacion  por
parte del Estado del agotamiento de la industrializacidn hacia
adentror sl  comenzar los afios setenta (o mas bien al final de
los desental, la economia mexicana va habfa entrado ampliamente en
lo que podemos denaminar “tercera fase" del patron de desarrollo
basado en la sustitucidn de importaciones. Se trata de la "fase
superior” del patron tradicional de la posguerra, el cual tambhién
marca su crisis y la descompasicidn, For lo mismo, algunos de sue
rasQos preanunclan al esquema  da desarraollo siguiente o
secundario-exportador vy, en este sentido, también se padria

calificar coma fase de transicion®, 287

Las congiciongs de acumulacidn para 1os capitalistas,
que an el ambito proguctIvo eran  agdversas, en el sistema
financiero eran favorablew, vya Qque la davaluacidn na fue
acampaflada por un control de cambios lo que propicid mavor fuga de
capitales, situacidn que para 1978 alcanza un monta aprosimado de
2 400 millones de ddlares, hechc gue permite observar el auge de
la egpeculacion.
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be esta manera la cristis econdmica, un tanto
incapacidad de la planta productiva para realizar de manera
autdnuma su proceso de acumulacidn sin agravar los deficits
financierocs Yy en cuenta corriente) esto es, 1ncapacidad
estructural , sumada al agotamiento de las pracricas
sobreprotecctonistas como medida para alentar al proceso de
acumulacidn hacia adentro, marca el fin de una etapa del
desarrollo capitalista en México v abre. aunque de manera
incipiente, el camino de un proceso de mavor integracidn  al
sistema econdmico mundial, cuyo proceso de reestructuracion  se
consolidaba entonces, despuds de la crisis de 1977-1975.,

Los problemas para financtar la acumulacidn de capital
cen recursos exterpos concluyesan con le firma del  Acuerdo  de
Facilidad Ampliada con el Fondo Monetario Internacional. el cual
no s Otra cosa que un programa de estadbilizacidn, basado on la
teorfa ortodoxa de la balanra de pagos. £l citado acuerdo consta
de 14 puntos, los cuales, da alcanzarse, supLastamente
equilibrarian las cuentas con el e:xterior, reducirian la 1ntlacion
y reactivarian el crecimiento.

Dentro de los oprincipales puntos cel acuerdo de
watabilizacidn, destacan los siguientes: reduccion ogel deficit
publica: limitacien del! endocudamiento  oxterno: alza de los
pracics do bipnes vy errvicios del sector publico: apertura  hacia
el exter:ory anulacidn de aunentos salariales., v eliminacion del
control de cambtos, entre otros.

Este programa tendria ung duracion o  tres  ahos
(1977~197%) y de su cOrrecto cumplimiento dependeria el avel del
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FMI para futuros préstamos a nuestro pafis. El descubrimiento v
axplotacidn de 1las reservas petroleras, que colocaron a México
cComm la «mxta potencis pewtrolera mundial, permitiaron la adopcion
de una politica diferente a la disefada por el Fondo. aungque con
una caracteristica muy 1mportante: se pretendid aumar la economia
bajo las normas neoliberales. pero, simultdneamente, se continud
fomentando la participacion del Estado en la economia, en razon de
su caracter determinante para la continumidad del proceso de
acumul acidn, La mayor presencia del Estado configura el elemento
explicativo del porqué la crisis estructural, que estaba presente
en la primera mitad de los setenta, se praesenta en toda &u
magnitud hasta principios de los ochenta como una crisis

financiera.

DEUDA EXTERNA

El desaforado crecimiento de la deuda externa, durante
este periodo, constituye tanto la manifestacidn maés nitida del
agotamiento del patrdn de acumulacidn hacia adentro, como el
reflejo de los importantes cambios que experimentaba €l slstema
capitalista a nivel mundial,

En el primer caso, los desequilibrios estructurales que
acasianaron un permanente déficit externo €e agravaron al 1inicio
del periodo en estudia: el déficit publico crecio a uwuna tasa
vertiginoaas la espeiulacidn vivida sohre todo en 1976, vy el
impacto del servicio de la deuda, confluveron para evidenciar la
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incapacidad de pnuestro pafw Dara mantener las condiciaones
adecuadas a favor de la acumulacicn de capital

En el segundo caso, 3 rali:z ge la primera crisis de
energeticos =e observo una creciente eobreliquider i1nterpacional,
debida tanta a la aparicion de los ercecentes tinancieros de los
pd3ises petrolerngs, como al crecimiento del mercado eurodivieas, en
@l cual la inconvertibiliaad del ddlar (1971) jua0 un  importante
papel.

El acceso a los abundantes recursos, que tuvo lugar en

ralments se hizo an

la primars mitad de 1lOw setenta, y que am

favorables condiciones debido & las tasas reales negativas de
interes prevalecientes en el mercado internacional, se fue
diluyando como alternativa financiadora del det:icit de divicas en

México. El pafe se encontro en una situacion muy dificil va que

las necesidades de recursos gpara t1nanciar los déficits se
ampltaban vy, conjuntamente, la aparicien de la cris1s
tnternacicnal en 1974-197% contraja los mercadas & las que
potenciralmente se destinarian las erportaciones especialamente el
de los Estades Umidos). De esta manera, la crisis estructural se
entrelazd a 1la crisis internacicenal para orillar a la economtia
me@xicana a solicitar un  montc adicional oe prestamcs a  fin de
nacer frente & los requerimientos de Jiviseas que, como 3@ seftalo,
vya no sdlo son destinagas & la 1mportacion de blenes inousteialoz,

s1no que debian cubrir el servicio de la deuda v e: costend

de la politica librecambista, esto ez, s presencia el proceso de
autonomizacion de la deuaga: "& partir de 177G los nuevos
empréstitos si1rven para cupriec la doudkx anterior v no para la
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formacidn de  capital ni para la produccion corriente del sector
industrial".3%/

De hecha, fue el endeudamiento externo el que
posibilitd postergar la aparicion de la crisis econdmica, vy
tambiérn fue el acelerado endeudamiento el que impidid tener acceso
a los recursos de corta plaza gque se requerian, en 1976, ante las
restricciones que se presentaban para obtener nuevos préstamos.

Durante este periodao, la deuda externa crece & una tasa
dael 30 por cientc anual en promedio, pasando el saldo de la deuda
de 4 546 millanes de ddlares en 1971 & 19 600 millones de doélares
en 1976 si1n embargo, el mayor crectimiento se observa en 1973 a
1972, cuando la tasa de crecimiento de la deuda se ubica en mas
del 40 por ciento anual (vdase cuadro V11,

Este acelerado crecimiantc es expiicado por lag
crecientes necesf{dades de divieas Dara solventar el déficit en
cuenta corriente, el cual alcanra un monto acumulado (1971-19761)
de 14 81% millones de dolares, abriéndose la brecha entre i1naresos
Yy eqrescs, ya que los primeros so0lo representaban el 70 por ciento
de los egresos, 10 par ciento mencs que en 19346-1970, y en  donde
los interes@s de la dauda constituian un 1mportante renalon.

El déficit comercial tambieén creci1o vertiginosamente,
alcanzando un monto acumulado de 13 383 millones de ddlares. El
porcentale ®n que fan exportaciones financtaban a las
importaciones cayd al 5I por ciento. Cabe destacar que las
exportaciones totales raeprescontaraon entre 1971 y 1976 @1 26 par
ciento promedio de la deuda publica totaly no obastante, (1%
participacidn pasd del X1 por ciento en 1971 al 19 por ciento en
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1976, Esto contrasta noctaslemente con ql'53 ﬁcr ciento 'prumedxd
que representaban las axpcrtaclcnel»:ame‘proncr:iﬁﬁfoe 1a deuda
durante 1956-1970.

Con la devaluacidn de 1976 se pensd gque ce' corregiria
el déficit comercial ya que frenarf{a las 1mportaciones. Lo
anterzor sucedid unicamente en 1977, va aque después las .
importaciones reinictaron su marcha ascendentae,

£1 Estado no solo tuvo que hacer frente al déficit en
cuenta corriente, $1No Que ademds facilitsd los délares para la
especul acidn, €1 rubro de grerores y omlsiones de 1a balanza de
pagos alcanza, en 1976, la cifra de -2 391 millones de ddlares,
efecto de la fuga de capitales.

Como w®e ha mencionasa, ante los agudos problemas por
falta de divisas, ocasianados por las desequtlibrios
estructurales, el Gobierno mexicano se ve frente @ la necesidad de
solicitar nuevos préstamos para evitar Que ja crisis estallara.
En septiembre de 197& se dirige una Carta de Intencidn al FMI para
delinear laos rasgos de 1a politica econdmica que s¢ instrumentar{a
antre 1977-1979.

Despues de enviar la Carta de Intencidn, fueron
aprobados fondas paor un total  de 837 millones wn  Derechos
Espwciales de Giroc (DEG'e), cantidag gue representd 9&8 millones
de ddlares.

Las congicicnes baic las que e entrea® esta cantigad
fueron las sigutentes: obtener un crecimiento ae@l 7 por clento an
el PIB en 1979t elevar la tormacion de capital ael 27 por ciento
del PIE e~ 1974 al 28 por ciento en 1979 elevar los tngresas ael
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sector piblico del 26.3 or ciento del! FIB al 28 por ciento en
1979, y disminuir el déficit publico del 9.6 al 2.5 por ciento del
PIB. Astmismo, se estipulo que el endeudamiento externo neto
tendrfa un tope maximo de I Q00 millones de délarese anuales entre
1977 y 1979, Esta (ltima wmeta fue alcanzada en 1977 v 1978,
aunque cabria agregar Qque e] endeudamiento bruto crecid a tasas
mucho més aceleradas debido al pago del servicio de la deuda.

El  aval del FMI sas {mportante an tanto asagura Qque se
aplicaridn politicas restrictivas para ajustar las deficits
internos y externos, lo cual da conflanza a los acreedores
privados, pero en cuestion de préstamos, este organismo, vy en
general las organismos financieros multilaterales, piarden
tmportancia como fuentes de financiamiento: “hasta 1973 menos del
735 por ciento de la deuda puiblica externa total de México se
cantrataba con acreedores privados, pera a partir de ese afo dicha
fuente va a ganar predominio ahsoluto, llegando a representar, en
1976, poco mds del 83 por ciento del total".qq/

Las condiciones ba3jo las gque se contrata la deuda con
banzos comerciales son  mucho menos favorables gque con 1los
organismos financieros internacionales y, hasta entonces, con
proveedores, Las tasas de interés son altas ~aunque cabe acotar
que en la mayer parte del! periodo en estudio (1871~-19786) son
negativas debido al procesoc inflacionario internacional- vy los
periodos de tiempo en el que se vencen son menores (véase cuadro
VIIL y X).

Era evidente Qque €! proceso de endeudamiento sélo
cor stitufa un paliativo momentdneo a la crisis de la economia
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mexicana. La caida en la inversidn privada constituvo el reflejo
mas claro de lca problemas gue enfrentaba la acumulacion de
capital y la alternativa de una mayor inversian pablicae no
presentaba posibilidades de reactivacion economica. gebido a  sBU
estructura deficitaria, Evidentemente., 1la politica recesiva
prapuesta par el FM] agravaria la deteriorada situacign econdamica
y no resclveria los problemas estructurales. El ¢racasoc de 1&
estrategia exportagora paracfa prever gue se presentaria, ademas
de la crigls estructural, una crisis de pagos ante la escase: de
divisas., Finalmente, la explotacidn de tas reservas petroleras
camhid radicalmente la situaci1én de la economia mexicana, pera sin
resolver ninguno de los desequllibrios estructurales que, a 1l&
postre, se acumular{an para i1mpulsar la aparicidn de la crisis que
al intcio de los setenta habia mostrado sus rasqas principales. v
cuya pasterqacion fue posible por el acelerado endeudamionto
extarna,

No obstante 1o anterior, el petrglen fue practicamente
@l tinico sector 1ndustr:ial que se benefi1cid del endeuwdamiento
externo ya que, por ejemplo, de los 4 800 millones de ddlares
invertidaos por PEMEX, antre 1971 v 1976, solo 500 millones se
aportaron internamente, De 1i1qual manera, la composicion de 106
acreedores se va inclinando hacia nroveegores, 1o que lleva
cons1go la reduccidn en los plaros de Amortizacion.

Estas condiciones adversas de contratacion se  pasaron
por alto, vya Qque se esporaba que las proctas  a@rgortaciones
petraleras cubrirfan con creces sus UEUIAT. Sin embaran, durante
el periodo de auge petrolero el engeudamiento de este sector, y en
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general del sector parasetatal, no sdlo se mantuvo en un . elevado

inivul. sino que se tncrementd sensiblemente.
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11.4 1977-1981: Petrolizacidn y Endeudamiento.

A lo largo de las cinco aflos que abarcan este periodao,
la economia mextcana alcanzg una tasa de crecimiento acelerado
(7.4 por ciento promedio. Véase arafica ). con una inflacion en
ascenso (23.7 por cienta promedio entre 1975-1981).

El proceeo de industrializacidon hacia adentro, que vya
habia mostrado un severo deterioro al i1niciar la década de los
setenta, en esta etapa evidencia con mayor nitidezr su i1ncapacidad
para actuar como eje del proceso de acumulactian.

Despues del diaandstico realicado por el FMI parecia
que era i1nminente la adopcidn de una politica contraccionista y de
liberactdn comercial, la cual buscaria eliminar los deseguilibrios
que a juicia del Fando habian provocado 1os problemas econsmicas
en 1776,

Como se ha mencionado, el descubrimiento de las
rueservas petroliferas permitid adoptar una politica muy diferente
a la diseffada por el FMI, cuya base estuvo sustentada en el acceso
a los enormes recursos que praporciond el petroleo a partir  de
1978.

Una ver cerrada la posibilidad de transiter por el
esquema de 1ndustrialiracion adehtado £asl cuatro decagas atras,
el Estado establecio las nuevas condiciones que &ailitarfan el
proceso de acumulacidn, Destacan por suU 1mportancl a el
endeudamiento axterna vy el Acelerado Qqesto publico: el
endeudamiento externo y el deterioro de las tinsnzes publicasn
fueron elementos 1ndispensables para sastener el reaimen de
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acumulacidn dependiente de capital en Meéxico, ta covuntura
petrolera amplio los margenes ce endeudamiento externo y ei mane)o
deficitaric del gasto opudblico .41/

No  obstante las favorables condiciones que posibilite
el auge petrolero, no se estableciéd un provecto qQque buscara
revertir la gesintegracion productiva v de €83 manera resarcir la
rentabilidad de lo% sectores con mayor atrasa, sentando las
bases para la creacidn de un sector exportador de bienes

manufacturados que disminuyera la dependencia externa, tantoc de

productos como de divisas.

(33 Estado, por su parte, tomd 1a pauta de la
reactivacidn econémica, via gasto publico., cuyos altibajos durante
1970~-19746 habifan contriburdo & deprimir la i1nversion privada, pero
a partir de 1978 la i1nversidan opublica retoma  su papel coms
redinamizador do la economia (vease cuadro IV).

Esta crectente participacion del Estado. en tanto pasa
& ocupar la parte que 1a itnversi10n privada habi{a tenido en el
ambito econdmico en los afios previos, otorgara las facilidades
necesarias al sector capitalista para recuperar la continuidad del
procesa de acumulacion.

Si1 bien es cierto que el gasto publico Crece a un ritmo

®levado, tambien es precisc sehalar que el gasto corriente
presenta un acelerago dinamismo, sobre tods  los renglonaes
relatives al pago de i1ntereses y el qasto auministrativo. Este

dltimo ae enurd@ importeanciA en tanto contribuve & reactivar la
cgemanda, condicioen necesarya cara apoyar el proceso de
acumul acion: “en el periodo 1970-1982, la tasa de crecimiento
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promedio anual, a precios de 1970, del gasto publico bajoc control
presupuestal fue de 13.97 per ciento. EI dxnamisma del gasto
administrativo fue aun mayor, y¥a que pasd de representar 8.7 del
total del gasto publico en 1970 a 11 por ciento en 1978".42/

El crecimiento del gasto administrativo permitiod
dinamizar la demanda a traveés de la ampliacion de las clases
medias, factor de la mavor 1mportancia si  se consideran las
caracteristicas de la estructura industrial interna, con un sesao
pronunciado hacia la produccidn de bienes ge cohsumo duradero.
Este hecho permitid resolver momentaneamente el problema de la
realizacion de mercancias, provocando. Ssimuitaneamente, ta
ampliracidn dei deficit en las finanzas oublicas.

Tambien la inversicn gubiica mostro un  importante
aumento al pasar del 3.9 por cientc del FLIB en 1977 Al 14.4 por
ciento en 1981 (véase qratica &), concentrandgose su crecimiento en
las ramas petrolera, matalicas basicas, transporte v alimentos.

El nueva 1mpulso adquirildo por la 1nversidn publica
tuvo el efecto desaado: la 1naversién privada reinicio su
crecimientao ante lag favorables expectativas que oafrecia la
economia, Entre 1977 v 1981, la formacion bruta de capital creci &
a una tasa del 21.9 por ciento, pasando del 18.8 par ciento del
PlE en 1977 al 24.8 por ciento en 1981t “este nueve ampuie &
tavor del sector privado Ssera mediado por una mavor presencia del
Estado en la economia. pero con una capacidad cada ver mencr de
reqular la crisis vy apovar al! sistema proguctivo“.43/

El i1ncremento en la tasa de crecimiento de la inversién
privada no fue acompafado de UNa mayor participacion, en términos
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absalutos, en la inversidn total, situacidn que histdricamente se
habia presentado en 13 evolucidn erondmica nacional.

Dentro del <fendmeno de la menor participacion de la
inversian privada en el total, cabe destacar que buena parte de
ells se destind al renglon de los servicios, par lo gue el
theremento en Ja inversion total tuvo un débil  efecto en la
creacidn de empleos productivas y en la ampliacion de la base
industrial,

Respecto & la estructura de 1la anversidn privada,
destaca el dinamismo mostrado por la 1nversidn extraniera, la
cual, sequn estimaciones de José Valenzuela,i4/ representd, entre
1980 y 1981, una tercera parte de la inversidn privada total
siendo su creciments anual, entre 1978-1981, dgel 51 par cilento.
Como ha sido tradicional en el balance de la inversidn extranjera,
U participacidn en las exportaciones s¢ vid minimicada ante el
impacto que tiene en las tmportacianes y, por consiguiente, en sus
®levados requerimientos de divisas.

Al  creciente gasto publico no le correspondid un mayor
nivel de tngresas ~no petroleras- que hubiera evitado, en  alguna
medida, elevar permanentemente el deficit publico, En Mexico, el
problama del gasto no radica exclusivamente en su magnitud sino en
1a rigida estructura de los inaresos. Con este antecedente no es
de extraftar gque para algunos afos (1975, 1981 v 1982) el 1ngresa
fue inesuficiente :1ncluso para cubrir el gasto carriente. A pesar
de que &) FIB contitnuaba en ascenso el groblisma del financiamiento
deficitario no pudo ser resuglto: “la tasa media de crecimiento
del deéficit en el periodo 1970-1982 fue de 28.3 por cientoc por
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afo, muy wupgerior @i 4.1 por cienta de aumnﬁtc anual .del progucto
tnterng Sruto".45/

Para financiar el gasto publico fue necesario  ampliar
las fuentes de fi1nanciamiento, de tal manera gue compensaran  1os
insuéicientes 1ngresos publicaos. Fara este fin fueron utilizados
21 @horra tnterno vy el externo, siendo preferentemente sl primero
®! recurso primordial  para ¢inanciar ol qasto publico: tanto  la
emision de valores como el encale legal (que en 1987 era gel &%.8
por ciento} {fueron los 10strumentos QuUR sirviercn para ese fin.

El anhorroc  externo  fue marginalmente utiliiado  Para
financiar &l gasto publico -contrariemente a o gue sucede con el
déficit externo-, representando el 15.% por ciento del &horro
total en 1981,

La amplia perticipacion estatal en la actividad
econgmica permitio & los sectores mas dindmicos de  la  economia

reinicilar con mayores pergopctivas el proceso de acumulacison  de

capital., Fueron aquellas ramas productivas @strechamente
vinculadas tanto al govilerna come al sector petrolero
fcanstruccidni, las gue tuvieron oporiunidad de jncerporarse 2l

crecimienta acelerado,

Sin ambarga, al nc ser resueltos iGs praoblemas
wstructurales vy profundisarse 108 oesequiliprice asctorialeds, Jos
limitantas que se hallaban presentes desde el tmicao Jde  1os
agtenta se hilcieron presentes Con mayer fuerta:  las  presiones
tnflacionariss ocasionadas por o desajustes en  los precios
relativos, la wesiaca oroductivides v 1os elevados niveles de

itnflacign 1nternacionai provetaran  preciones «daciTnatos a jas
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desequilibrios financieros del Estado.

Para las ramas industriales vinculadas al auge
petrolero, el problema de la realizacidn de mercancias fue
resualto con  la ampliacidn e la demanda que no estaba sustentada
en una salida base productiva interna. Simultaneamente, la
demanda de bienes salario se estrechaba., producto del deterioro en
ios salarios reales, elemento que afecta al proceso de
acumulacidn de los sectores productores de  esos  bienes, Esta
situacidn otorgd a la demanda del Estado un papel estratéaico en
el espacio de fa acumulaciaon, la cual se consolidao, en
consecuencia., sobre bases endebles.

tUna de las variables Que presentd modificaciones
signtfércativas, a rarfz de) diagnostico fondomonetarista v bajo la
dptica gubernamental, <ue la peolitica protecciomista la& cual
sufrid cambios importantes en un lapso do tres akos: entre (974 v
1979 fueron liberadas, de permisc previo de importacidn, 5 226
fracciones arancelarias, 10 cual representaba el 72 por c¢iento de
las fracciones vy @1 40 por ciento de las 1mgortaciones. 46/ No
obstante, la estructura protecciontista  se Mantuvo debido a la
sobrevaluactdn del pgeso v a los aun elevados niveles arancelarios.

Con esta medida se busceba disminuie el i1mpacto de la
demanda excesiva que no pogdia ser campensada con la  produccion
interna. QOtro argumento pare esta medida cansistid en  que  era
necesario abatir el protecciomsmo a f1n de que las emprosas
nacionales fueran mas eficientes v se adecuaran a los niveles
internacionales de costos. De hecho, la politira desrequladora
del proteccionismo a0 tuvo el éxitg esperado, ya que l&E CMpresas
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nacionales no  se 1ntegraron a la competencia internacional, sobre
todo por que la estructura productive intérna permitid a travas de
les substdios v la elevacidn de precios. continuar con  una
=ituacion de cierta estabilidad.

En realidad, este i1ncipiente proceso de apertura
comercial se circunscribid en el ambito de la crisis economica aue
habia presenciado la econom{a mexicana en la primera mitad de los
sstenta, producto de la distorsion productiva que habia terminado
con las posibilidades de expansidn del sector primario expcrtador.
De no hater aparecicsc el petroleo, sequramente se habria adoptado
un programa de apertura mucho mis acelerada de la que fue posible
realizar con el respaldo de la explotacidn de hidrocarburos.

Por otra parte, cabe sefatar aue el r apido
crecimianta de la eccnomia tuvo efertos de  arrastre casi  en
axclusiva para el exterior. El régimen de acumulacion dependiente
traslada @] crecimiento sconomico fuera de las fronteras ante el
escaso desarrollo de los sectores productores de bienes
intermedios v de capital, v de la deficiente capacidad exportadora
de las empresas nacionales, por 1lo que cualquier tipo de
crecimento =~ya s@a del mercado interno o del mercado externo- &e
verd i1nvariablemente reflejadoc en un crecicaento mavor de  las
importacionast “‘de 1976 & 1981 la participacidon de las
importaciones en la oferta total se elevd de 18.% por ciento  a
22.46 por ziento en blenes i1ntermedios) de 45.2 per ciento a S0.7
por cientp en biensms de capital, vy de %.6 por ciento a 12,37 por
ciento en bienes de consumo, respectivamente., Fara el  sector
manufacturaro en su conjunto €l cceficiente de i1mportaciones & su

as



oferta total pasd de 21 ‘por ciento a 28:.por . ciento en’ dicho
periodb".QZ/

Lta situacion para el caso de tas enprecas
trasnaciaonaies no ew muy diferente. Para {980, por ejemplo,
generaron el 53 por cientd de las exportaciones del sector privado
pero este incrementoc en su participacidn s1gnifico un aumento del
300 por ciento en sus 1mportaciones.

El fenomenoc 1nflacionario es otra de las variables
explicativas del agravamiento an las condiciones de acumulacidn
durante el periodo en estudio.

La inflacidn estuvo alentada por la distorsidn €n los
precios relativos, derivaga a SBu vaz, de la concentracidn
monopdlica en la industria, la cual abatid la demanda de bienes de
consumo vy orientd la demanda de las estratos de mayores 1ngrescs
hacia los productas suntuarics, nacicnales e i1mportados, hecho que
provocd gque ios precios de 108 bienes nacionales cue vieron
abatida su demanda se elevaran como una medida oara resarcir la
Qanancia en SRAE  LNTUSTriaE, cuya principal caracteristica
radicaba en los constideraples nitveles de capacidad ociosal *la
inflacidn encuentra sus origenes en las tensiones que i1mpregnan el
reégimen dependiente de acumulaci16n de capital en Mésico. Dichas
tensiones son  causa de comportamientos especulativos  men la
evolucidn de 10w preci1os relativos COmD tactica para reconstrudir
los margenes de rentabilidag, amenazagos por la crisis”,48/

Las tasas de i1nteres provocaron un impulso adicional a
la 1nflacién va gue, a partir de 1979, con el cambio de rumbo en
13 politica monetaria de los Estados Unidos, se 1N1C10 un  Brusco
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ascenss en las tasas internacionales de interés, 1o que obliago alv
Estado a elevar las %asss :nternas, yva gue d¢e ctra manera el
regimen ce libre convertibiiidad v 1o mevOres intersses en el
exterior provocarian una aceleragda fuga de capitales. El1  efecto
de elevar las tasas internas recavd en el coste de fi1nanciamento
del Estado, pero tambien significd un Aavor CO5t0 financiero para
las empresas, lo gue 1ncidic directamente en 1os precios.

Astmismo, la paolitica de soorevaluacion v de  elevadas
tasas de 1nteres ocas:iondé que las empresas. scbre todoc  las
grandes, recurrieran al  financiamiento externc, ya 4ue ara mds
barato obtener creditcos fCrangos Que tinanclarse Con recursos  oe
la banca nacional

La ®levada rentadilidad en el sector fi1manZiero tambien
tmpulld la inversion aspecuiativa, on virtud de que regituaba
mayor utilidaa tnvertir en gsg sector que e@n lag activigacew
proguctivas. Lc anterior fue un tacter  adicional  en la
contraccion de la actividad profuctiva interna ¥ un aligiente a
las i1mportacicnes para satisfacer la demanda.

La escalada i1nflacicnaria fue endrentaga a traves de un

programa de contencicn salarial

& los precios de
algunos proJustos  basicoss DEr0. por Stro 1adt, le puilitica ae
subsidios -que para 1981 representaban va el ls pcr cients  ael
PIB= continud  deteriorangd la CcapaciCad do autgrestion ce  las
paraestatales vy, €N consEcuencia, ArofundiIo el peficit  publico.
lo que restringlo el ACTEsT a (88 retursSos 1Nterncos prestables v,
con las tasds de intercs  al aiza. 1npacty @n el Luste oo

financiamiente al Estadd. guien ro  chserve regl

m
0

rigurcsas
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respecta a 1a emisidn monetaria (18 por ciento entre 1977-1981),
factor adicional Qque alentd la inflacidn. En estas condiciones,
cualquier intento de frenar la inflacion tendr{a nulos resultados.

ta ruptura entre las estructuras groductiva vy de
congumo se hacia evidente: por un lago, la contraccion de 1la
actividad productiva interna se profundizaba debido al
estrachamiento de la demanda v a l& orisgntacidn especulativa de la
inversidany por el otro. impulsada por el auge petrolero, £1:]
asistia a un i1ncremento en ia demanda de todo tipo de bienes, aue
era gatisfecha en su mayor parte con importaciones.

La acelerada adquisicidn de activos f1)os oriainada por
{as expectativas de crecimiento provecd un deterioro mayor en el
praceso de acumulacisn, Ante la contraccidn de la demanda interna
y en un entorno internactional recesivo., la capacicad ociosa tendid
a incrementaree y la tasa de ganancia, como consecusncia,
disminuyd: "la prematura desaceleraci1on del auge, que se escapaba
de las manos del Estado pese a la gran cantidad de recursos que el
boom petroleroc le transferia, era el resultado i1nevitable de la
petrolizacidn de la economia mexicana, fendmeno que tendia a
anticipar la sobreacumulacidn de capital v & desviar el auge hacia
un sendero fuertemente egpeculativo™.a%s

El deterioro del proceso de acumulacion de capital fue
enfrentade con mayor gasto puiblico y endeudamiento externo
adicionaly sin embargo, la capacicad dw mefe’c CE 13 Bzcnamia poe
parte del Estado disminuyo al grado de ser Lncagas 4@ enérentar el
manejo de su pProplo déficit. For otra parte, la situacion
internacional provocd que 1os préstamos esternos s0lo sirvieran
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para cubrir la elevada carga del servicio de la deuda.

Las restricciones provocadas por 1a politica
ravaluatoria en los Estados Unicos & partir de 1979, no
impactaron, en su momento., a los flujos de financiamiento hacia
México. va que a rai: del descubrimiento de las reservas de
petrdleoc, nuestro pais era un ceudor muy confiable: pero a partir
de 1981 las tasas de i1nterés alcanzan su mas alto mvel (vease
cuadrao VIL1), heche que colocd a Méxi1co en una si1tuacion extremas
los créditos se contrataron a mayores tasas de interes v a menores
plazos, disminuvendo wsu utilidad come ftnanciadors del deficait

sxterno y de su propic servicio,

Simultaneamente, el precio del petrolec cae, despues

ocasionagec en 1940 por e! conflicta persico,
pravocando que las posibilicades de financiamiento a la
acumulacién  se  desvanecierant “cuando a mediados de 1981 el
preacio y el voldimen de las exportaciones petroleras se reducen, se
intcia el estallamiento de la crisis financiera generalizada”.gn/

La {nminente

luscidn provoco aue la fuga de
capitales llagara a su mds alto punto el renglon de errores v

omtstones alcanzd la cifra de -Y030 millones de dolares en 1981),

amento que afectd negativamente al cuantivuwo déficit erterno.
Buena parte del endeudamiento externo del periodo respondid a las
practicas especulativas que propicie la politica sobrevaluatoria
del peso y el regimen de libertad cambiaria.

Es en 1981 cuando lous problemas estructurales frenan
bruscamente el proceso de acumulacion de capital, L& calda en @)
precio del petrdleo, la elevacion en las tasas de interes
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internacionales y 1la fuga especulativa de capitales, fueron los
elementos que .se  constituyeron en el detonador de la crisis
financiera, como manifestacion de la c¢risis estructural del

sistema, y cuya aparicidn plena se daria mencs de un aho después.

DEUDA EXTERNA

El crecimiento de la deuda externa durante este lapso
es el mayor registrado desde la década de los cuarenta, vya que
alcanza una tasa promedio anual del 22.9 por cientoi sobre tado.as
impresionante el hecho de que, para 198!, la tasa de crecimiento
de la deuda es del orden de S5&.6 par ciento (véase grafica 7).

llas condiciones bajo las que fue posible acceder a un
monto tan elevado de recursos -inaresaron al pais durante estos
cinco aflos 30 Qa9 millones de dolares, por concepto de
endeudamiento neto- estuvieron determinadas por el entorno
internacional de eobreliquidesr que fue caracteristico durante
1971-1979.

£l auge petrolero internacional, la recesidn de los
pafses caprtalistas centrales vy las taesas de interés negativas
posibtlttaron el acceso ilimitado & 108 recursows financieras, vy
antre 1979 vy 1981 se incrementan en mayor medida los niveles de
endeudamiento. En los inicias de la decada de los ochenta, las
tasss da interés comenzan a elevarse sistematicamente (vease
cuadro VII1), uobre todo debido a la politica de revaluacioén dal
dédlar en 1979, Este incremento implicod para nuestro pafs, v en
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ganeral para los parses deudores. una mavor carga del servicio de
la deuda, al tiempc que los precics de las exportaciones iban a la
baja y las tendencias proteccionistas &€ acentuaban.

Deuspu¢s aque lOs creditos a la enportacion v a medianc
plazo habltan caracteri1-adn a les prestamecs cdtenidos durante los
sesenta y setenta, en los tnicios de la decada de los ochenta se
consolida la tendencia a reductr l1a duracion de los
financiamientos. Fara nuestro pais, estoc s1an1ficod un viraje
radical en la estructura de vencimientos del servicio de la deuda.

Durantes 1977-19481 la dwuda contratada « corto plazo repre

ntae el
9.2 por ciento del endeudamiento total para el periodot para 1981
enta proporcion e eleva hasta alcanzar el 2u.3 por ciento (véase
cuadra X)), situacidn de suvo urave que s=c aagudiTod con el alza en
las tasas de interds que en ese aflo alcanzaron su  maéximo nivel
historico. tor elemplo, le tasa prima de interés en los Estados
Unidos pasd del .96 por ciento en 1978 a tH.87 por ciento  en
1981, miu del 100 por ciento de incremento en $4lo tres atos. kL
impactao negativo dal alza en law tases de interds se multiplice al
abatirse los términos de intercambio para loc productos no
petroleros de parses capstalistas perifericos, cuyo fndice pasé de
104 en 1979 a 86.5 en 1931,91/

En wwte contento, Mérico se encontré en una Situacion
extrema en la ctual los 1ngresos provenientes de la contratacidn de
deuda, exportacidn de petraleo v de amercaencias, resaltaban
tnsuficientEs [ara hacer ¢rente a2 las necesidades de CiVikas para
cubrir los reguer:mientos del servicio ce la deuda, Cde las
priacticas especulativas y de planta i1ndustrial.,
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Aparentemente, el acelerado crecimiento de la deuda
durante 1977-1981 se vinculd a la necesidad de adguirir
infraestructura +isica para la planta petrolera mentras ésta se
volvia autoscsteniblet sin embargo, buena parte del endeudamiento
externo neto se destind a cubrir 10s i1ntereses que la propi & deuda
generaba: de los 0 049 millones de ddlares Gue 1naresaron al
pais por cancepto de endeudamiento externco, 27 887 millones de
ddlares se canalizaron al pago de intereses; es decir, menos de 7
000 millones de dolares quedaron disponibles para otros objetivos
que na fueran @l paga de interesas. Esta situacion es

particularmante gra an 1981 cuando de los 19 148 millones ds

ddlares gque 1i1ngresaron al pais, se destinaron ? 485 millones de
délares a cubrir intereses, s1endo la parte restante utilizada
para la fuga eepeculativa de capitales, que ascendid en ese aho a
13 000 millones de ddlares, cubriendose la diferencia con  las
reservas i1nternacionales. 2/

Lo anterior evidencia la raton por la cual a pesar del
espectacular i{nqreso de divisas por concepto del petroleo (28 S0S
millones de ddolares entre 1977-1981) la deuda se incrementa en
mayor proporcion.

De ewta maners es posible semalar que el endeudamiento
externo del periodo considerado se desvinculd en cas: su totalidad
de las necesidades de la planta productiva, orientandose
preferentemente a Qubrir sus Propios requerimientas y a sostaner
el régimen de libertad cambiaria en un contexto de sobrevaluacion,

Por u parte, las ingresos provenienteas de la venta de
petrolec se utiliraron préacticamente en exclusiva para financiar
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el déficit de la balanza comercial no petroleras que va
creciento a tasas acelaradas, pasando de un saldo de -1 714
millones de délares en 1977 a -18 071 millones de ddlares en
1981; en teérminos de participacidn acumulada, el deficit comercial
no petrolerc ascendid a —-42 412 millones de délares entre 1977 vy
1981. El superdvit de 1a balanza comercial petrolera no fue
suficlente para cubrir el deficit mencionado, ocasionando un
déficit acumulado total de -3 301 millones de dodlares.
Unicamente en (981 el déficit comercial fue de -3 Bdé millones de
dolares (vease cuadro II).

Aunque el papel  jugade por la deuda externa y el
petréles no se circunscribe estrictamente a la distribucidén en su
utilizacidn gque aquf se ha sehalado, debido a que el crecimiento,
estructura y destino de ambos factores fue variando de acuerdo &
las condiciones imperantes tantoc en el interior como @n el
exterior del pafs, sl es preciso i1nsi1stir en la autonomizacion de
la deuda externa, en tanto se desliga de la funcidn financiadora
de 1nversicones productivas para 1nscribirse en una situacidn de
cracimiento vinculago a su propio servicio. Es evidente que parte
de la deuda financid tanto al déficit comercial como al  deéficit
publico -ambas en minima proporcion-, pero s5i se evalua el  saldo
resultante de restar al endesudamiento externo el pago de i{ntereses
-ya que la amortizacidn estd caonsiderada al habl arse de
endeudamienta neto- se obtiene una cantidad 1rrisgorta al
compararla con la magmtuo de los déficits sefialados.

En definitiva, la importancia del endeudamientu externc
'n ®] periodo analirado s& vincula al financiamento de los
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intereses generados por la propia deuda, y & cubrir la. erogacion
de recursos por concepto de fuga de capitales. Al 1gual! que en el
perioda 1971-19746,. el sector mavormente vinculacdo a la geuda +sue
el getrolero. Destaca gue entre 1977-1979 del total de recursos
que ingresaban a FPEMEX, una tercera parte correspondian a
endeudamiento.

El costo econdmico Oel aagotamiento del patran de
acumulacidn era cada ve: mas oneroso. pero en 1981 fue 1mposible
sostener el manejo deficitario de la balanza en cuenta corriente,
Que entre 1977-1981 alcanzed la cifra de ~35 951 milleones de
ddlares, sobre todo debiog al incrementa  en las tasas
internacionales de 1nteréds. La desintearacidén 1ndustrial obligaba
a 1mportar una cantidad cadga ve: mayor de bienes intermedios v de
capital, mientras que el valor de las exportaciones mexicanas S
reducia como consecuencia de la recesi1on internacional.

€n este contexto, se ha consideradc que la caida en el
precio de las exportacicnes fue el detonadar de la crisis
financiera que aparecerf{a con pPlenitud en 1982, pera que era
evidento en el segundo semestre de 1951, S1 DpDien @6 Cclé&rto que
los precios del petrélec dieminuyen a finales de 1981 resulta
conveniante precigar Jue s. ~eduscicn es de alrededor del 19 por
ctente; inclusive, el valor de las wexportacicnes <otales no
disminuy® en @88 afo, lc gue retta 1apcrtancia al ceterioro en e!
precio del petrdlec comD  unmice factor esplicativo de  la crisis
financiera. €l proplema real radica en Gue las oxpectativas  del
gobierndo respecto a la evolucicn cel precio ael potroleo estaban
centragas san la creoncila de Que 1os orecics de las nideacarburos
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continuarian por mucho tiempo al alza. Al  elevarse las

necesidades de divisas para hacer frente al servicio d

endeudami ento extarno Ye simultaneamente, estancarse las
posibilidades de un mayor acceso a los recursas financieras —-tanto
por la reticencia de los prestamistas i1nternacionales cocme gor el
efecto de la caida en el precio de las exportacionesa- La capacidadg
de gestion estatal para mantener la dinamica de la acumulacion se
deteriora, y evidencia las limitacicnes que tuva el crecimiento

econémico sustentado en la polarizaci1on del ingreso vy an la

concentracidn de la produccion en unas cuantas ramas 1ndustriales.

Al parecer la dnica opcian para mantener condiciones
aceptables para la acumulacidn de capital era contar con un Mayor
nivel de financiamento externo, pero la situacion recesiva del
mercado internacional, las dificultades del gobierno mexicano para
enfrentar el servicio de la deuda y la propia desintegracion
1ndustrial allanaron el camino para la aparicidn de la crisis

ecandmica, manifestada como crisis financiera en (982,
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NOTAS CAPITULO I1.

1/ A partir del periogs 155e-70, se hard referencia al proceso de
industrializacion en su atepcieén “hacia agentro”, en vartud de gque
la sustitucion ge i1mportaciones en sentico estricto no se realizo.
Esto es claro s: se considera que el nivel ce sustitucidn lleve
consigc un 1NCrementc Mas que pProporoi1onsl ©e las i1aportaciones de
bienes de capital, s:1tuallon gue condulc al detericro del praceso
de industrializacien y a su postericr agotamienta.

2/ Vease: Avala, Jose y Hlanco, Jose! "El Nuevo Estado vy la
Expansi1dn de las Manufacturas. Mexico. 1877-1970, en: Cordera,
Rol andos: Desarrollo y Crisis de la Economfa Mexicana, Edit. FCE,
Colecc. Ltecturas No. 9. Mex.,, p. 27,

3/ Respecto al notable crecimiento del sector paraestatal, durante
este periodo, vease: Cabral, Foberto: “Industrializacion vy
FolTtica Econdmica’, en Cordera, holandotr op. cit., pp. 67-100.,

4/ Datos tomagos de Villarreal, René: Industrializacidn, deuda vy
desequilibrioco externoc en M&Hiico. Un enfogue necestructuralista
(192%-1983). Eoit, FCE. 2a. egic., Mex,, p. 183,

S/ Vease: Cargero, Ma. Elena: Patrdn Monetarioc y Acumulacion en
Méxicoy Nacionalizaci6n y Control de Cambios. Edit. Siglo XXlI,
la, edic., Méx, 1984, o. 24,

47 En el ultimo tercio del periodc sefalado la 1nvers:on
extranjera empieza a tener un saldo, Que aungque pequefo, eS8
deficitario. Vease Cuacrc VI,

77 VNease: Fajnzvlber, F, y Martiner Tarrago., l.: Las Empresas
Trasnacionales: expansidn a nivel! mundial vy praoyeccién en la
Industria Mexicana, Euvit, FCE, Za. reimp., Mex.. 1982, p. 147,

gs El estancamiento en el poder social de caompra no implica
necesariamente sSU  cCNtraccien, va SUC (& peraoioa  1n0lvidual  de
soder ge compra se  elimirtaripy con el aumento  oel namero de
trabajaqares. E! problema ragdica em~ la :7ccsifiiiced ae ampliar ©
mantener &i coONsuMO Oe bienes Mas s0f1st1C300S., va Que este se
encuentra fuera de la esfera de consumny de 10s asalartados.

Véase: Arrolo, Raymunaod “El prozeso de ingustrializacion y ia
paugeriteécicn "ol proletasiago meri1Cano:d 1940-19%0", en Cordera,
Ral ando: Desarrollo... op. Cit., pp. 101~150. s Ibid., p.

118,
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10/ Véase: Cabral, Roberto: op. cit., ©. 72,

11/ Al respecto véase la cuantificacisn del mpactoc ge la
sustitucian de i1mportaciones en México, por ejemplos Valenzuela
Fer jdo, J.s Y Sustitucién de 1mportationes ¥ desarroilo
industrial en México., en Cowercio Exterior, No, 1o, octubre de
1983, ep. 9IB-942; tambien Fernangez Santiesteban, J. Los
"Causas vy Perspectivas de la Deuda en téduico”, en CIDE, Economia
Mexicana, (984, pp. 6&2-79,

12/ Al respecto véase: Cuadro Il y Cardero, #a. Elena: ap. cit.,
p. 29.

13/ Véase: Green, Rosarior ap, cit., o. 122,

14/ WVeéase: Villarreal, Rene, op., c€it., pp. 8B4 v 274,

13/ Véase: Foltvimik, J. vy Hernandez Laos, E.1 "Origen de la
Crisis Industrial: @l agotamiento del modeio de sustitucidn de
importactones”, en Cordera, K.: ap, cit., p. 480

14/ Veéase: Cardero, Ma, Elenar op. cit., p. B7.

17/ 1bsd., p. 84.

187 Véase: Nafinsa: La Econom{a Mexicana en Cifras, 19680, pp.
14 y 1%,

19/ Vease: Cardero, Ma. Elena: op, &it.. p. 91,

20/ Veéase: Faincylber, F., y Martinex 7., l.: op., cit,, p. 251,

“La lagica del cap:talismo dependiente”,

217 Véase: 11, G
& do: op. cit., p. 18%.

an Cordgera,

ea/ Al respecto, destaca el hecho do Jue durante  1950-1970 el

gasto piblico crecid a un nivel mavor que el de la economia; 15,

en promedio @ precios corrientes, mentras gue el PIB 1o hizo al
12,4 por ciento., Véase Aleip, Fco.: “La Politica Fiscal en el
desarrollo econdmicao de HMexico“, en Wioncrek, Miquels La

Bocteodad Mexicana: presente y futuro, +CE, colece. Lecturas No.
B8, Mén., 1980, p. b,
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23/ Veéase: Rivera kKios, M. A,: Crisis y Retrganizacién del
Capitalismo Mexicano, 1960-1985, ERA, Méx., 1987, p. 43I,

24/ Veéase: Cardero, Ma., Elena: op. cit.. p. 8t.
29/ Datos tomados de Nafinsa: Oop, cit,, 2.
26/ Véase: Green, Rozario: op. cit., p. 147,

27/ A diferencra de los periodos anteriores, a partir de los
setenta, la i1nversidn y la productividad no crecen al mismo ritmo,
la qgue 1nci1did directamente en los costaos vy, por consiquiente, en
los precios. Veéase: Huerta, Artura: “Crisis y Regulacisn del
Capitalismo Hexicano", en Ldper Diaz, (2 La Crisis del
Capitalismo. Teorfa y Practica. Edit. Siglo XxI, Méx,, 1984, p.
651,

28/ Datos tomados de Rivera Rios, M. A.: op. cit., p. 8O,

29/ Vease: Boltvimié, J., vy Hernande:r Lacs, E.3 "Origen de 1la
Crisis...", en Cordera, R.: op. cit., p. 493.

30/ Datos tomados de: INEGI: Estadisticas Histéricas de México.
Tomo 11, P. &21.

31/ \Vease: Guillen FRomo, Héctor: Origenss de la Crisis  en
Mexicot 1540-1982. Ecit. ¥ra, Mew., 1958, p. 48,

I/ Entre 1970-197%, mas del 80 por cientc de los préstamos

externos tueron canalizados al sector paraestatal, necho que
ilustra su i1mportancia estrateégica ante €l agotamiento del patron
de acumulacidan, Véaset Guillen Romo, [ Origenes..., op.
cit. p . AG,

33/ Vease: Hernander Laoe v Boltvimibk, J.: op. cit.. p. 511,

T47 Al respecto Héctor Guilleén Komo sefala que este incremento on
las exportaciones obedece, en el contexto externo, a la
relocalizaciédn en la gperiferia de ciertas i1ngustrias que han
perdido su papel clave en los paises centrales, por ejemplo:
textiles, siderurgica, automotr{z, etc. Vease:

Origenes..., op. cit., p. 107,
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357 ibid., p. 102,

&4 Vease:s Blanco, José: “El Desarrollo de la Crisis...”. en
Cordera, R.: op. cit., p. 324,

37/ Vease:t Huerta, Arturo: “"Crisis...", en Loper Diaz. op.
cit., p. 653,

38/ Veéases Valenzuela, José: El Capitalismo Mexicano en los
Ochenta, Ed. ERA, p. 143,

39/ Vease: blanco, Jaoseé: “El Desarrollo de la Crisis...”, O©OP.
cit., pp. 299-300.

A/ Véase: Green, Rosario: El Endeudamiento.... op: Glt.. p.
20.

a1/ \Veases Davila Floree, fA.1 La Crigis Financiera sn Héxico.
Edic. de Cultura Popular, 1a, aedic., Mex 1986, p. 179,

4gs  Ipid, p. a2

43/ \Vease: Cardero, Ma, Elena: 6P, Cit.. p. 175,

44/ Veasa: Valentuela Feirjoo, J.: El Capitalisemo..., op. cit.,
pp. S4-55,

4%/ Vease: Davila Flores, A.t op. cit., p. 11E

44/ Vease: Villarreal, Kene: op. eit., p. 395,

15

7/ Ibid, p. 400,
48/ Vveaser Davila Flores, w.: OB. C!%.. 7. 97,

45/ Veasel Rivera kios, M. A.: Crisis vy Reorganizacion del
Capitaliseo Mexicano... op. ctt, p. 90,

20/ Vease: Cardero, Ma. Elera: op. €it.,, p. 49,
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$1/ Datos tomados de: Haname:u:

Comarcic Internacional, Ma. 1.,
Yol. I, Méx,, 1989, p. 1S. : -

32/ Estimaciones de Villarreal, Kené, gue contempla la fuqa de
capitales en su acepcidn mids amplia que incluye, errores vy
omisiones y salidas de capital a corto plazo de la balanza de
pagos. Industrializacién..., op. cit.. p. 297, ;
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ITIX.

1982 LA CRISIS Y EL. NUEVO
PATRON DE ACUMULACION



III.1 19823 Crisis Estructural y Crigis Financiera.

El impacto que tuvieron tanto la disminuciéon en el
precio del petrdlesc como el alza en las tazas internacionales
de interés (véase cuadro VII1}, ocasionadas ambas por el proceso
recesivo prevaleciente en la economia internacional desde finales
de los setenta, mativaron el estallamiento de la crisis financiera
en México, consecuencia natural de mantener un  régimen de
acumulacidn protegido de los adversos efectos gue tichnen los
pronunctados descensos en los ciclos econdmicos del capitalismo a
nivel mundial, pero que indefectiblemente terminaron por
deteriorar la situacidn interna de la economf{a mexicana,

Los principales indicadores economicos  en Mexico
sufriaron una abrupta cafda, reflejo de la i1ncapacidad ectatal
para gestionar las condiciones de viabilidad para el proceso de
acumul acién de capital., La insuficiencia de tinanciamtento
externo para hacer frente al elevado del! serviciao de la deuda, al
déficit en cuenta corriente vy a las practicas especulativas, fue
subsanada con una serie de medidas (ajuste de precios y tarifaa,
ajuste presupuestal, etc,.) que limitaron el papel del saector
publico como motor de la economia v, por consiauiente,
deterioraron el impulsa & la inversion privada, <frenando el
proceso de acumulacidn ¥ fortaleciendo las actividades
especulativas ante las tardias medidas tomadas en el amblto
financiero interna.

€1 deterioro de la posicidn financiera de México e
profundi1zd en este afo, cuando s presentaren los adversos
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factores externcs antes mencionados. rompiendo el delicado
equilibrio que guardaba una econcmia CON SEVEros gesajustes,
memos que vya hablan evidenciado el agotamiento de una particular
forma de azumulacion en los 1nicics ae la decaca oe los setenta.
E! sostenimiento del regimen de acumulacicn no fue rotc por el
abatimiento de las expcrtaciones y por 1a cajidga en el precio del
petraleo, s1no por las modificaciones en el proceso de acumulacion
capitalista a escala mungial, dentrs de las Gue destacan el alza
an las tasas de interes internacionales, producto gel
debilitamiento financiero v grogactive de los Estados Unidos, v
las medicdas de ahorro energeticod instrumentadas en los palses
capitalistas centrales. De hecho, el nivel de las exportaciones
totales en 1982 es | 000 millores de dolares mayor a lo coservado
®n 1981 (cuadro I1), situacidn gwee tubiera hecho posible mantener
1a dinamica de las importaciones a un ritmo samilar al de 1982, de
no haberse elevago las tasas de interés internacionales.

Sin  embarge, el comportamiento de las  exportacicnes,

bdsicamente de [ fuer

de las  previe)ones
respecto al precio internac:iconal ael petralec, las cuales ae
cantraban en la esperanra ¢e uh aiza sostenida, elemento
indispensable para hacer frente al serviclo o€ la ceuda externa.
El facztor que CrofundllIs la 1nestablilaad financlera en
Mévico tue el 1ACremente ohSErLads €n el DAda dal sersifila de 1 a
geuda ante la bruta]l elevacicn Ce las tasas ce interes, scbre todo
censiderando  gue buena parte cel engeucamiento externo del sector
publico se habia hecho. en loe tres anos  greviao, & tasas

flotantes v & Corto plazo.j/ Llla nizo mecesaria 13 sclicitud ce



nuevos préstamos, Gque 10s acreedores internacionales ne estaban
dispuastoa a facilitar,

A pesar de la negativa de los acreedores para otorgar
nuevos préstamos, todavia en febreroc de 1982 se alcanza contratar
9 323 millones de ddélares de deuda & corto plazo. cantidad
insuficiente para cubrir las necesidades de divisas que fluctuaban
entre 1 500 y 3 000 millones de ddlares mensuales, buena parte de
los cuales se destinaban a satisfacer la especulacion.

Ante la restriccion de divisas, vy comg una medida para
disminuir la fuga de capitales, e] Gobierno modifica la politica
de desliz del tipo de cambio por otra de flotacidn controladas
pero el efactc de esta medida, en un réacimen de librecambismo,
aunado a la i1nsuficiencia de recursos, obliga al Banco de México a
retirarse del mercada cambiaria el {7 de febraro.

La restriceion de divisas obligd a realaizar ajustes
profundas en el sector publico, & fin ge disminuir las necesidades
de financiamiento tanto a ni1lvel 1nterno como  externo. La
reducgign presupuestaria fue und de las principales medidas que se
utilizaron para este fi1n, 1o gque, en un contexto de amplia
partitipacion estatal, condujo a la contraccion de la  actividad
pcondmica por los efectos de arrastre gue provocaba la demanda del
sector pdblico. Todo 1o anterior ocasicno una drastica reduccidn
®n las importacicnes, Que posteriormente explicaria el superavit
comercials “en ausencia ge un financlamiento nato externa
adicional muy sustantivo, el pais se ve obligado a restriqir
drasticamente sus 1mportaciones y esto se logra por la via del
abatimiento (®s decir, la recesiscn) de los niveles de actividad
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econdmica.2
ta cajida en las 1mportaciongs  tuvo un efecto
profundamente recesivo en virtud de la estrecha relacidn gue

quarda el proceso de inversion v el nivel de importaciones. La

inversidn bruta total presenta en este aho una disminucién del
16.8 por ciento, pasando su participacion, respecto al FlR, del
26,4 por ciento en 1981 al 22.5 por ciento en 1982, Esta
disminucidén fue fundamentalmente provocada por la caida en la
inversidn del sector publico, cuyo decrecimiento fue del orden del
18.8 por ciento {(véase cuaaro V).

Respecto al gasto del sector publico, cabe destacar que
en 1982 alcanza unc de sus mas altos niveles histéricos (44.%5 por
ciento del PIB), pero su crecimiento se encuentra vinculade al
ascendente pago de 1ntereses 1nternos y externos, Qque en  su
conjunto alcanzan el 8.2 por ciento del PIB., A pesar del elevado
nivel del gasto publico total, el renaléon correspondiente al gasto
de capital muestra una tasa 20.9 por ciento menor a la observada
en 1981,

Precisamente @l creciente pago de intereses pcor parte
del gobierna ocasiona que @) déficit fimanciero alcance su waxima

nivel histérico al colocarse en 16.9 por ciento de! FlIf  (vease

cuadro XIX),
Los inetrumentos que  habian hecho posible el

sostenimiento del réarmen de azumulacion de capital

=%

co!ose

(#itnanciamiento externo y Qastd pub

cterioran en 1987,
haciendo patentes las limitaciones del patren de  acumulacion
dependiente y de la capacigad estatal para sostenerlo: “a la
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crisis del modelo de acumulacidn, se sumé ;a crisis. de ila;
reproduccicon material del Estado. en donde su fa:z e:onﬁﬁi:a ‘era:
s0lo una cara de la crisis social y politica gue cuestionaba @ las

bases de leaitimidad del €stado".3/

La crisis economica fue accmpanada de una Ccrisis. de
credibilidad acerca de la capacidad real del Estado para nhacer
érente & los problemas que se presentaron en todos los dmbitos de
1a actividad econdmica. en especial los desequilibrios
financieros. Este hecho quedo maniviesto al 1ncrementarse la fuga
especulativa de capitales, la cual no se contuvo con law
devaluaciones del peed que 1o colocaron de 26 por doélar en enero a
69,50 en agosto y 96,50 en diciembre de 1982, Las axpectativas de
los especul adores estaban centradas no en la evolucidn econémica
nacional sinoc en la estabilidad del dolar. Esta situacion habla
precisamente del desguiciamiento de la moneda nacional para
cumplir sus funciones basicas como medio de atesoramiento y como
medida de valor,

El impacto provocads por el proceso de dolarizacion de
la econom{a vy pecr la maanitud del peso que tenfia el sector
financiero, se mani festd en la aparicién de qrupos
industriales-financieros con posibilidades de accesa  a los
sectores miés rentables de la industria y, simultaneamente, con
facilicgades para especular con las escasas di1visas v financiarse
en el extericr.

Sin embarqo, la devaluacién v  posteriormente 1a
estatizacion de la banca, pusieron a tos conalomer ados
tndustriales v a las empresas en general, en una situacidn de
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quiedra inminente:  "para 'la;e amnrésas,'(la uav}luaéidn) las colocs
en una situadisdn diffcil: su‘ccsto‘f:nanc:era p;sa de 9.5 por
ciente en 1931, 8 16.5 por ciento en 1982, Esta elevacidn del
costo financierc 1ndulo un pracest de desestablliracidn  general,
tntluyendo fundamentalmente wobre la iatlacion”.4/

Evte Ultimo elemento caracterica tambien & la crisis
economica de 1982, cuando el nmivel intlacionario alcanmta la cifre
de 98.8 por ciento, provocada en parte por 1A devaluacion (con el
consiguiente impacto sodre el precio 4o i1mportaciones) y en parte
por los problemas dae 108 precics internos, producto de los
desegquilibrios intersectariales.

Todo o antericr confluyo en 198%, pravocando gue el
Pragucts lnterno Bruto decreciera 0.5 por cienta cespecto a 1931,

Las problemas pronomicos en México no concluveron  can
13 caida en lé& inversich, las importaciones vy el producto, por la
que era necesario dar un camris radical en  la politica de
ltorecamtii em0 QUe NAB{a Cro.ccaso la enorae sanaria de divisas.

En  agosts se toma una medida que se debid haber tomado
tiempo atrds, consistierdo esti en la i1mplementacicn de un contral
parcigl de divisas f{(libre v controlaca) gue tue itnsuficiente pgara
contener la  fuQa eeperulativa Qo recursibs, 07 (0 Aue &l 1 de
agosto se cecreta la aingonver:id:il:idad ge las cuentas hancarias
densminadas €n monedd €:tranlera, Cuyd montd aproximado astendia a

12 oD millones de dolares.
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11%.2 Moratoria Técnica y Carta de Intenciodn.

La negstiva de la comunidad capitalista financiera de
otorgar mayores préstamos  a Mex1co provocs que nuestro  pals  se
viera ante la imposibilidad de cumplir con el pago del servicic de
la deuda externat “Asi, en agosto de 1982 Meéxicp solicito a dicha
comunidad una prarroqa de tres meses para pagar los  vencimientos
del principal de la deuga pliblica externa: gue ascendian a 8 144
millanas de ddlares. Con ellop, nuestro pals iniciaba un esfuer:zg
de negociacignes encaminadas a resolver el grave problema de 1o
que ya era para entonces una deuda excesiva.'S/

Lta imposibilydag de hacer frente 2 cualquier
requerimignto de divisas no vinculado al servicio de la deuds o a
las importacionee 1ndispensables, orilla a la adopcion de una
medida con un claro trasfonde politico, pero neceearia  ante  la
crisis de confianza en el Estado: el 1a. de  septisnhre se
estatiza la banca y s 1mplementa el control iategral de cambios

Uno  de los obhsetivos de sclicitar el periodo de gracia
de tres mesgs. ademds de la 1mposibilidad real para oagar, era el
intciar platjcas con el Fondo Monetario Internacional. a fin  de
abtener el aval Que garantizara AuBvos prostamnc., asl como buscar
108 mPCaNIAMOS  Mis adecuacos pera 106 acrecdores on 1a 1tminente
renggociacion de la Jeuwda coterna dol pats,

A pesar 4 Jlas restricciones financieras del  qgobierno
mexicano, #l pago de Jos tntereser derivados de 1a deuda fue
realizago puntusimente)  inclusive €0 AlQunus CasDs e cubrid el
1mporte total del  servicio de la deuoar Tzl ers el caso, por
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ejemplo, de los créditos de exportaciones oficiales, los creditos |
del bBanco Mundial v el BID, los bonas., las colocaciones privadas,
los arrendamientos, las aceptaciones tancarias, las lineas do
credqitos v otras facilidades especilaics convenlidae con los
bancaos™.§/

Con avuga dei Grupo Asesor kancario se elabora el
proyecta de re@struzturation ge la deuda externa del sector
publico, el cual fue presentado el 5 de dicireambre. En el ci tado
proyectn se solicitaba gue tadas fax anortlzacianes ¢on loes hancow
comerciales vigentes entre el U7 de agosto de (98D v el 31 de
diciembre de 1934 fueran regstructuradas. Tambiran fupran
inciuwidos en la solicitug de rencgociacion los creditos bancarics
de coarta plazo.

Las condiciones aenerales bR lae tuales se llevaria a
cabo la reneqociacldn  1Geran  1@as 5:GuilEnicss tasa de interes:

LIBOR o PRIME mas 1

respectivamente:  una  comsion
intcial cel 1%y pericde de B aftos con 4 de aracia (ver cuadro
XIv). El montoc total a ser renecOclado ascendid acerca de &3 Gug
millones de ddlares. De necho. con osta neqectacien lo que se
buscaba ers eliminar presiones de divisas durante los dos anas v

medic postericres a la renegociacidn. perc el pesa de estos

acuerdos se resentiria en lvbts ‘despues ge la recstructueracion,
loe pagos venciaos er 198 astendian a 1o 00 millones de doleres,
en 1986 a B Sul millones, en 1587 & 12 700 millones, v en los tres

AflO8 SIQUIBNTES « Lerco de L0 sad wmlllohes da

Cd  Qrisin

SILUACION 1nterna de l& economisd  &1no gue cimbre al sistema
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financiero internacionat, Se evidencio® en 1982 que la ruptura de
cualquiera de los eslabones que conforman la estructura financiera
capitalista podria provocar problemas de una magnitud
inimaginable. La situacicen politica. que el luaar de México como
uno de los mayores deudores A nivel mundial le otorgaba, no  {ue
utilizada por el qobierno de nuestro pais, v ello ocasiono que la
reneqoclacion se reallzara con  condiciones sumamente adversas
"Ménico tenia elementos para lograr una negociacion favorable para
él, v para el mundo en desarrolio en su conjunto. La cartera
mexicana representaba una alta proporcidn de capital de los mas
grandes bancos norteamericanos, lo cual 1o colocaba en una
posicidn privileaiada frente a ellos, pudiendc 1mponer condlciones
mas ventajosas para el pais.” §/ De hecho. la posicion de México
an cuanto al manejo de su deuda externs ha sentado precedentes en
lo relativo a la pasividagd con la que se han aceptado las
condiciones impuestas en las renegociaciones. Ello da cuenta de
que las relaciones de subordinacion que se establecen a mvel
nacional an 108 parses capitalistas tanto centrales como
parifericos, ee realizan bajo los m emMos  terminos a nivel
internacianal bajo 1a loaica del capital.

ta condicidn previa para guee los bancos  privagos
acepten modificar los terminos  de los préstamos por ellos
concedidos, es obtener el aval del Fondo Monetario Internactional.
Nuestro pais envies el 1o de noviemtire una CLarta de Intencion
tvease cuadro xI11) & ese oroamismo, en la cual se detallan los
ajustes macroecondmcos gue habian de realifarse pora revertir los
problemas que supuestamente ocasionaron el ercesivo endeudamiento.
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En  términos generales, el gobierno de México acepta:la
adopcion de una politica contraccionista caracteriiada  por. los
siguientes puntas: revision de la estructura arancelaria a fin g8
otorgarie un caracter mads abiertc a la politica comercials
eliminacidn del caontrol de cambios: racionalitacién del  qasto
publico y dismpucian de subEiddios: revisidn dn  ta  @structura
1mpoeitiva para edecuarla a una entorno inflacionario.

Las metas cuantitativas s centraron en disminuir @l
déficit publica & un nivel ae 9.5 por ciento cel Flk en 1983,
hasta lisvario al 3.% aqel producto en 1985, Por otra parte, ol
limite del endeudamiento externo se f13o sn %N W stllones e
délares para 1983, En breves valabras: “la apcion planteada a la
Nacidn por parte de los «creedores parecia ser la de dejar  de
crecer para poder gegar. '3/

For otra parte, el saldo de la crisis econamica durante
1982, en términos del spctor externc, tue de un engeudamientag neto
de S 913 millones de ddlares en ese afic ~aunoue habi{a gque anregar
la deuda previa del 68CITr bancario nacionalirado, que ascendia a
8 331 millones de dolares-. (veage cuadro k).

Ng abstante que ol nivel co angeugam ento neta es menor
al gromegio del pertodo 1Y7/- 1961, Ao reilois [og movimientos de

recursos financieros gQue vivio la economia, ve oui POr primera

en £u historia. México se convierte en exportador <@ capttales al
trransfarir el oguivalente 3} 5.8 por crents o su Droducto A los
acreedoran internacionalaes,

La deuda externa total caca & representar el Si.3  por
ciento del PIB, y los intereses de la deuda del sector pablico
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pasah a .ser el &4.2 por ciento de las exportaciocnes de Jﬁattolrnrc.'.
Perc quizd uno de los datos mas lustrativos del problema de la
deuda sea la relacidn entre el servicio total respecto a las
expartaciongs totales: 148.3 (véase cuadro XI11.

Al analizar las Dbalanzas en cuenta corriente \2
camercial (ver cuadro 1), se observa gue la primera disminuye su
déficit en aproximadamente 10 mi1l mllones de dolares respecto &
1981, alcanzando la cifra de ~6 221 millones oe ddlares; la
balanza camercial explica esta diferencia, va que en 1982 se
abtuvo un superavit de & 793 millones de dolares, producto de la
sovera contraccion en la actividad economca 1nterna, que a partic
de ese affa seri el caman denominader en la evolucion economica da

nuestro pafs.
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I11.3 El Nuevo Patrdn de Acumulaci 6n.

El detericro del patrdn de acumulacidén 1mplementado
desde la decada de los cuarenta se habla hecho evidente a partar
de los primeros affos de los setenta. s1n que ello implicara la
adopcidn de una politica econdmica alternativa de larqo plazo para
modificar las deficiencias acasionadas por una estructura
productiva excesivamente protegida ] incapaz de generar
condiciones para su autogestidn, 0 CUANCTD menos para disminuir la
elevada dependencia de lag divisas generadas  por el sector
agricola vy, por otro lada, inducir la creacion de tecnoloaia que
condulera a depender =n menor medida de la extranjera.

A raiz de la crisis de 1982, y comoc consecuencia de las
modilficaciones en el mercado capitalista mundial, se hizo patente
la exigencia de transitar por un nuevo madelo de acumulacién gue
modificara sustancialmente las condiciones bajo las cuales se
habia desenvuelto el patron de industrializacion basado en e}
marcado intarno.

£n  e©! Flan Nacional de Desarrollo, 19G3-1988 (PNDY1Q/
se realiza explicitamente la propuesta de transitar por un  nuevo
patrdn de acumulaciér oripntadno & llevar a cabo una eficiente
sustitucidn de i1mportaciones v producir  articulos exportables
diversificados. {1/

£l Flan Nacional de Uesarroilo plantea dos  1lineas
funaamentajes: la reoraenacion ggondmica v @l campio estructural,
La primera, constituye la versisn “actualirzada” del Froarama
Inmediato de Reordenacion Econdmica (FIREY . anstrumentado en
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diciembre de 1982, que no es otra cosa Que un programa de choque
dea corte ortodoxo. El segundo contempla 1Os aspectos de largo
plazo. destacédngose la propuesta de redrientacion vy modernicadisn
de aparatc productivo v el 1mpulso al sectcr privado.lg/ En su
canjunto, tanto el PIRE como el FND  zonstituyen  las  bases
econdmicas v politicas oe un proyecto necliberal.

El PND representa, ademds del reconocimiento de la
obsclecencia de patrén oe 1ndustrializacien hacia adentro, la
aceptacidn de integrar la economia mexicana a la dinamica del
mercado mundial capitalista, para lo cual se cuenta con el
programa econdmico y politico disehadae por el Fondo tlonetario
Internacional, el cual se ha i1do detallando en todas y cada una da
las cartas de intencidn enviadas por el aobierno de nuestro pais.
Este hecho Ra 1mplicado el cuestionamiento de la soberania de los
gohernantes eobre las deci1siones Mmds elementales de politica
econdmica durante casl todo ente desenio.

La adopcidn cde la nueva palitica, sustentada en el
crecimiento del mercado externo, ha maodificado profundamente la
astructtura proguctive nacional cuvas bases se deterioraron sobre
todo a rajiz de la crisis ce 1982,

La contraccidn del mercado 1nternc para aquellas ramas
industriales no vinculadas a los grupos que concentraron gran
parte de la demanda & partir de 1977, ha prepiciado un proceso de
desaparicion de peguehas v medianas enpresas, as{ como la
consolidacidn de la capacidao monopolica en las arandes unidades
tadustriales cuvos Vvincuios  cul izt Terranos comerclales v
financieros 1nternacicnales son e@sirechos.
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Las politicas recesivas i1nstrumentacdas pajo la  tutela
del Fondo Monetario Internacional y del Banco Mundial
profundizaron la tendencia a la desapar:icign de aquellos sectores
incapacitados para enfrentar las medidas antiinflacionarias vy
contracclionistas gue han #3100 comunes desde 1984,

El patrdn de acumulacion ha denotadc & partir  de

entonces

rasgos principales, entre los gue destaca el fomento
2 la agtividad evportadora sin una etape pPrevie de readaptaci on de
los procegos productivos, caracterizados en Mé:co por su  baa
productividad, €En este agntido, e@s claro que las ventajas se
concentraran, tundamentalmentc, on las empresas  transnacionsles
cuya capacidad productiva vy comerciralizacdara encala en las
exigencias modarnizadoras del acbierno, awi como er la
sobreexplotacion ge la fuerze de trabajo a fin de abatir Costos.

El fomento a la inversion extranjera directa gperétla
otrc de los rasgos distintivos del nueve patron de acumulacion, en
virtud de la 1nsufictencia de financiamiento externs v de la
incapacidad para generar saldos positives en el batance de la
tngustria manufacturera,

La vimion neoliberal que e encuentra &n la bese de la
estrategia de acumulacidn,, precisa ura modificacyion sustancial en
el papel del Estacdo, el cuel debera limtarse & la accian
‘rectore" v a promover @) cracimiento del sector privado.

En este sentizo, cace cEatecar que  eri1s8te cierta
contragiccion entre las politicas que ha deiinido el Fondo
Monetario y el papel aque el qohierns ha tratado ge  otorgar a3l
desgnvolvimiento de la eccnomia, tanto en el aspecto i1nterno como
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en. el externc: de ello se ha derivado el xn:umpfimi&ntu de alqgunas
metas que ha traradec el FMI. La Faaacxdad de autodeterminacion
del Estado perimnttira gue el tramsito hacia la nueva modalidad de
acumulacién se realice baj)o un enfoaue mucho menos drastico que el
implicado en una adopcion 1ntegral de las medidas monetaristas del
Fondo. 13/

En sgintesis, a partir de 1582 ee han presentado
cambios sustanciales en la politica econdmica a ralz de 1la
instrumeantacidn explicita de un nuevo patron de acumulacion, cuvos
rasgos s han delineado en términos aenerales, pero pueden ser
sintet1zados bajo las caracteristicas de secundario-e:portador, {4/

€1 enorme peso gue ha 1mplicado el servicioc de la
deuda, an términos economicos v soclales, ha ocasionado que el
costc de la 1nstrumentacian del nuevo pstron de acumulacion  sea
sumamente elevado. Los escascs recursos gque no son destinados al
servicio de la deuda se orientan & promover provettos industriales
vinculados al sector e:terno e¢n detrimento de los programas de
fortalecimiento y diversificacion i1nodustrial interna vy, e&obre
todo, de los vinculades 3l sector social.

En los capitulos siguientes se analizaran los vinculos,
0 en senti1do estricto, los condicicnantes que ha smpuesto la carga
de la deuda a la economia mexicana a partir de 1983, en el
contexto de un  nuevo gatron de atumulacion gue despues  de ooho
afipe de 1nstrumentado arrols saldos por entero neqgativos. en tanto
que la cobertura del servicio de la deuda externa raduce la

capacidad de acumalarisdn vy

<10Na 1A Calda 0 €U ritmo, <ob iow

consiguientes efectos sobre la actividad economica v €1 empie.



NOTAS CAPITULO IXI

1/ Las condiciones de contratacion de la deuda se habian hecho tan
onerocsas en los tres aftos previos, gue en 1981 de la contratacion
da empréstitos el 70 por ciento tenlia una tasa variable v el 20
por ciento del total era a corto plaro (vdase cuadroc X).

2/ Véase: Valenzuela, José: E)l capitalismo.... op. cit., p. 171,

3/ Véase: Cardero, Ma. Elenat op. cit., p. 184,

4/ véase: Rufz Duranm. Clemente: "El Fertil de la Crisis
Financiera", en BGonzdle: Casanova, P. vy Florescano. E.: México
ante 1a Crisis. tdit. Siglo XXI, Mex., 1983, p. 198,

8/ vease: Gurria, José A.3: Evalucidn y Caracteristicas de la
Deuda Externa Mexicana. Farticipacion en la audiencia publica en
la Cdmara de Diputados. (mimen), 17 de abril de 1989.

&/ Vease:r Gurria, Jose Az “La reestructuracion de la deudas £l
Caso de México”, eon Griéfith-Jones, Stephany: Deuda Externa,
Rensgociacion y Ajuste en la Améraca Latina, FCE. colecc.
Lecturas, No. &1, la. edic., Méu., 1988, p. "

7/ 1ibid., p. 8i.

8/ Véase: Ruiz Duran, Clemente: op. cit., p. 196,

9/ Véase: Green, Rosario: La& Deuds Externa.... op. cit.,, p. 102,

19/ Veéase:r Poder Ej)ecutivo Federal: Plan Nacional de Desarrollo
1983~-1988 (resuvmen), Mé:r,, 1983,

L1/ 1pid,, p. 28,

12/ Ibid., p. 25,

13/ Al respecto Hector Guilleén apunta gue las politicas de

austeridag i1mpueztas gfor el FMI, ljlevatdtas hasta ctiertc punto,

resultan un mecanismc  31d6heo para establecer las bases de  un

nueve patrén de azumulacién como el sefalado, pero que mas alld de
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clerto nivel pueden actuar negativamente en la instauracidn del
nuevo patron. Especificamente se refiere al deterioro que Provoca
la austeridad presupuestal sobre la infraestructura industrial, vy
a los problamas sociales & que conduce una politica de este tipo.
Vdage: “De la crisis financiera a la austeridad havekiana", en
Gutierrez Garca, €E.. 0p, cit., pp. 93-94,
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Iv.1 Estancamiento con Inflacion,

La evolucidn economica durante este periodo de cuatro
afos se encontrd  ewtrechamente vinculada' al contemdo de las
politicas recesivas impuestas por los acreegores del gobierno, a
través del FMI,

La condicionalidad financiera por la cual fue posidle
realizar los Rprocesos de renegociecion de la deuda externa  se
encyentra plasmaga en las tres Cartas de Intencidn enviadas por
Mexito al Fondo Manetario Internacional en enero de 1984, marzo de
1985 vy Julioc de 198& (véase cuadro XIIl).

El costo de tastrumentar las politicas contraccionistas
s® did en todos los miveles de la actividad economica, vy significo
la cafda real acumulada del Pli en ~0.7 gde 1987 a 1986,

Aunque el crecimiento del progucta fue negativo & lo
largo de wsos cuatro ahos, la evolucian del mismo observod  un
camportamtento dispar, va que de un decrecimiento real de -3.3 por
clento pasd & un crecimiento relativo en 1984 y 1985 (.6 y 2.8
par ciento, respectivamente), oparg volver a caer en 1986 & una
tasa de ~3.8 por ciento (véase cuaore li,

El nuevo provecto de acumulacidn de capital instaurado
en 1982, tiene tras de si un marco ae politica econamica
sustancialmente diterente al observado gurante la etapa de
industrializacion hacia adentro. Lono o “a sehalado, 1) politica
econamica, A& partir de 1982, se hae cent~aco fundamentalmente en
dos linmas de accien plasmadas en el Flan tacional de Desarrollo
1983~19881 el cambio estructural y la reordenacion econdmica.
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En terminos concretos, la primera s)qnlfléa una
transformacisn radical en el papel que hasta antes de 1982 habia
temido el Estagao, en tanto llevaba ta mayor responsabilidad  para
garantizar las condiciones de acumulacion para ‘ el sector
capitalista. Tambien en  este planteamiento se )nciuye
1mplicitamente la propuesta de que un Eetado {fuerte no. as ﬁﬁ
Estado qrande,

La segunda linea tiene 1mplicaciones de corto y léréo
plazo, directamente vinculadas a la primera, ya que se& pllnzg;ﬁ
cambios que modificarian la situacién economica i1nmediata ‘a la
crisis de 1982 v, baralelamenta, sentarfan las bases para
consolidar el cambio petructural en el larao plaze, Sus
principales puntos son los sigulentess saneamiento de lag
tinanras publicas ilo cuadl 1mplica la reogucci6n del wasto publico
y del deéficit externol: el control de la inflaciént la apertura
de la sconomia al exterior, v la recrientacién del aparato
praductivo, que #liminaria la dependencia externa respecto al
petrdoleo.

El efecto inmadiato que tendria la adopcidn de estas
medidas seria, supuestamente., el limytar las necesidades de
financiamiento externo que habian provocado la crisie de 19d2

El sansamients dn  las finanzas publicas obtuvo
resultacdos muy pobres en virtud de la i1mportancia del sector
piblico en la etohomia, la cual e habia 1tAcremeontado
considarablemente a partir cdel descusrimientn de 1as resprvas
paetroliferas en Jla década anterior, misma gue no podia ser
digminuida abruptamente.
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Se buscaba fundamentalmente incrementar 1o& 1NGresos no
petrolergs para evitar qua las fluctuaciones en el precio  del
petrélec 1ncidieran negativamnente en el déficit padlico. De
hecho, los i1ngresos PiB durante 19831984, mostraron una
si1gnificativa calda (32.9 por crents del FIR en 1983 a 30.% por
ciento en 198&8).

La disminucidn en la participacion de 1os 11nQresos
petroleros es mds  Aotoria, va qgue pasan del 14.2 por ciento del
PIB en 1983 a 9.0 por ciento en 19846. Los ingresos no petroleros,
por su pacrte, tncrementan su iMmportancia como parte dal ingreso sl
pasar del 18.7 por ciento del PIE en 1983 al 21.4 gor ciento en
1986,

Las principales rastones gue explicarn e} aumento de los
ingresos N0 petrola@ros COMO proporcidn de 1os 1ngresos totales seo

encuentran en la politica de elisinezion de subsidios v en el

incremento de la captacion e impuestos indirectos.

En @l primer caso, reosulte convemaante weflalar  que
entre 1982 y 1984, los ingresds provenientes op la venta de bienes
y servicios de las empresas pablicas se  incrementaron &7 por
crento en téraanos reales: "claro este gque esta reductidn ha sido
tujdadosa y aelectiva, de tsl forma gque crertos rubros esenciales,
por medio de los cuales se efectuaban grandes transferenclas a
favor de! capital privaedo todavia siguen vigentes, como €s el caso
de los combustibles",}s

Respecto & 10s cambioe &8 12 estructura i1mpositiva, es
relevante el hecho de que no se BUSES incrementar |a captacidn a
través de una reestructuracion tributaria gue gravara mas al
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capitaly por el centrario, el mayer increaento s ha observaso

cegde ent la Bartici1palion ge 1os impuEsStoE 1NCIrectos. en

los que no se estaglece ninguna ci1stincign respecto al ni1vel de
1ngreso personal, situyacien cue coniriduve & oolarizar 1a
tnezultativa distriducisn del inareso.

La evoluciorn de! agaste putlice ze apege a las
es1gencias 2el FMl, destacandcse ia Cai1da er el gasto Ce capital.
el cual pasd a representar, en 1585, el s.¢ por ciente del Flbe,
cuango en 1982 hadfa sido el T.Y por ciento del miseo,

A pesar cde que el montc total del gasto  pudlico
presenta en 1583 y 1984 miveles ceonsiderablemente elevados (41.0 y
44,8 por ciento del FlE). el ceficit éirmancierc es en prosedio
mencr al cctenido en 1982: ello es expiicaco fundamentalmente por
la caida en e] gosto cde capital, aungue para 19684 n1 aun con el
bajo nivel dge gasto en capltai  es oosible &abatir ©l o fEriTit
finpanciera, el cual qQueda a menOs de un punto (14.0 por ciento del
PlB} de alcantar el deticit de (581 (vease cuatro AV,

La exigenc:ia de &abatir el defic: financierc proviene

fundamental mente de gque, en @l cragnastico  del Pl o6
precisamentae el excesivo  gasto  publice L que pro.ofa las
presiches financl@ras, misMas  Ju®  OCasionan la  tnflacion, La

propuesta gqubeérnamental Sara S231¢173r @sta s81tuation e pncuentra

plasmada en la estrategia finanziera par n~ezic del
Programa Naciznal da Firanziamientc para el lUesarrallo
(PROMNAFIDE)  en @l cual 3@ reaiizae 2. &efdjemientc O¢  Iwd  of
ceficit Je AT eTOresas  fudilfat  LONJGIG & Gue  al  ansrrs gel
sector publico suera insurigiente.
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A partir del reconocimiento de este problema, se
plantean una serie de medidas para modernizar al sistema
crediticio a fin oe que cumpla eficiontemente con sus funciones.
Quizd el elemento de mayor 1mportancia sea la creacién de uwn
mercado paralelo de capitales (el cual estar{ia en manos del
capital privado), a rajz de la devolucién del 34 por ciento de las
acciones de la banca a sus antiguos dueflos, segun el decreto del
12 de marzo de 1984.

Desde esa fecha, el "fomento al ahorro privado" se ha
realizado a traveés de las actividades especulativas del mercado de
valores, cuya evolucidn se encuentra desligada de la situacién
incustrial del pafs: “este mercado tiene una tendencia intrinseca
& generar y amplificar tensiones especulativas, creando un clima
de incertidumbre que no es propicio para el desarrollo de
proyectos de inversion proguctiva, sobre todo de mediano vy targo
plazos".2/

Evidentemente, estas medidas no sirvieron para abatir
el déficit publico, el cual pasa del 8,5 del FIE EN 1984 al 9.6 en
1985 para crecer vertiqinosamente, coma se seAald, en 1985,
situacidn motivada por el elevado pago de 1ntereses de la deuda
publica.

Frecisamente on 1984 el pago e 1ntereces 1nternos vy
extarnocs del sector publico alcanza la cifra del 18.% por ciento
del PIB, dentro de 1la cual corresponde al pago de 1nteresos
externos el 4.4 por ciento del Plb, vy al pago de intereses
internos el 12,1 por ciento del FIB, mis del S0 par ciento de la
proporcion gue se habia venido pagando de 1937 & 1985,
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Edta situacion reflelra el costo i1nterno de tinenciar afl
sactor publico ante la escaser de credito externo, £€n 1986, la
cajida en los precios internacionales del petroleoc significo para
! goblerno una redutcion de i1ngresos egquivalente a mas del S por
ciento del producta, la cual se buscd contrarrestar a traves de
financiamiento con emisicn de valores y encale legal teste ultimo
desde 1985 se hadbia i1ncrementado al 90 por ciento).

Las necesidades de financiemientt del sestar piblico
obligaron a aumentar las tasas ce 1nterés, ya que desdge 1932 el
proceso tnflactonario habfa provocadso que los rendimientos reales
fueran negativos. Por ejemplo, en 1986 con una tasa de inflacion
del 10%5.7 por ctantc se pagaba & los shorradares 92.3 por  clento
de 1nteres anual.

Eeta breve evaluacion de los cambios e-perimentados en
las finanras miblicas reviste enorse 1mperiancia on virtug  del
pes0 estratégico gue a este sector 1e ha otoraado el FRI,  Auvnaue,
en sentido estricto, no togas las metas sdlicitadas por el Fondo
fueron cumplidas, e méas 1rpartante  desae la cptive de los
acreedares ragica en que fue poslible hacer frente al servicio de
la deuda externa a partir de 1983 -recuerces=e que 1  pago  del
principal no me realizo dgurante cas: un aho-, a traves de los
enormes ajustes en las finanzas cel soctor gublicao. Es de
considerarse el hecho ce que con un PIE real negativo, €n  un
entorng recesivo  tantc icterrt T3-3 extern3, 10s ingrescs tctales
no havan disminuido su partictpacign, para ninauno <& los cuatro
affos que se Consideran en este canftulo, v 88 han ubicaga en "o
menos del 30 por ciento ael PlB, lo gue retlera el profurdo ajluste
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@n la politica de subsidios vy en la ampliacién de los 1hgrssos via
impuestos indirectos.

Sin embargo, los costos de modificar la estructura del
gasta @ ingresos del sector publico han sido mucho mayares de 1o
que cabria esperar: "lamentablemente., el saneamienta de las
finantas publicas ha profundizado los problemas estructurales en
aras de buscar los equilibrios +¢inanciercs. Asi, mentras 1la
caida en el gasto publico, por la importancia econémica del sector
publico, ha tenido efectos negativos sobre la produccién, el
ingresec y el empleo, el incremento en los ingresos publicos se
logrd a costa de ahondar, aun mas, la desigualdad en la
distribucidn del ingreso”. 2/

El costo de los ajustes financieros, an teérminos de
produccidn, fue mayor de lo que representa la caida del FIE. El
abatimiento en los niveles de gasto 1implico una caida sostenida
en el PIB industrial y en el manutacturera. La evolucion
econdmica de estos dos sectores es pronunciadamente dispar, va que
en 1983 el primaro tiene una brutal caides de -8B por ciento, para
recupararse ligeramaente en 1984 vy 198%, cuando crece 4.9 vy 5.1 por
ciento respectivamente; s1n  embargo, en 1986 e derrumba
nuevamente para colocsarse en un nivel de -5.3 por ciento. {vease
grifica B8),

Lta produccidn manufacturera, por su parte tiene un
comportamiento bastante similar, aungue sus Ccaidas woOn  menos
pronunciadas, hecho explicable por la posibilidad de colacar su
procuccidn en los mercados foraneos. La tasa de crecimiento del

PIB manufacturero cae en 1983 (-7.3 por ciento), para
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incrementarse en 1984 y 1985 (5.6 v &.1 por ciento,
respectivamente) y volver a decrecer on 1986 (-4.6 por ciento).4/
Las cifras anteriormente angtadac nugstran la gravegad de la
situacidn del sector industrial en los cuatro anos sefralados: no
abstante, conviene resaltar gque para los afos en lo que se observa
cierta recuperacion, esta es relativat el valor de la produccion
industrial en 1986 ew% oSolo un poco mayor & la de 1980, lo que
implica que en s@ig affos el producto 1ndustrial no tuvo
crecimiento algunao.

Esta situacidn modificd radicalmente @! proceso de
acumulacidn para las empresas orientadas al mercado interno, vya
que la caida en la demanda local fue mis pronunriciada que el
descenso 8n el producto. A nivel de la oconomia en general,
reasulta aventurado podar afirmar que hubo durante esag cuatre afog
un proceso real de ascumulacién, Ep el caso de las empresas que
destinaban su produccion al mercado interno ello fue practicamente
impasible. Respecto & las empresas con posibilidades de
incerporacidn a los mercados externos resultd factible contar las
condiciones adecuadas para mantener su procesco de acumulacidn, va
que pudieron colocar en el exteri10r las mercancias que nRo s&e
demandaban localmente en una situacién favarable, detndo al margen
subvaluatorioc y & la reduccidn de costos gque implican los
bajisimos salari1os que se pagan en México.

La desaparicidn de pequefas empresas y la consolidacion
de las trasnacionales como eje del patron de acumul aci an
instrumentado a partir de 1982, denotan claramente Que la Ccrists
de 1982 enmarca un proceso de congentracion de capital que
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permitid la seupervivencia de aguellas smpresas con capacicad de
relativa autogestion {inanciere +  ostrechos vipculos con el
exterior. En esto contexto es de especial itmportancia el hacho de
que la inversian extranera autorizada entre 198%-1987 es
practicamente jgual  a ia esistente hasta antes de esa fecha,$/
Las restricctones que el servicioc de la deuda impusa al
¢inanciamiento & la& inversidn han sido compensadas, en parte. con
mayores facilidades a este tipo de inversidn, tanto en lp
referente a mantas comd a las ramas en que pueden ubicarse.

La critica situacion de la economia mexicata se
complicd a {fines de  198%, cuanda los precios del petrslea
wbservarcn una  tendencia hacia la bajsa (26 dalares al fi1nal  del
afo, cuando habfan s1d0 de 79 adlares en 1984), 15 cual acontecia
stmul tdneamente con los eismos de septieambre. La subvaluvacion del
pesa 49 habia reducado conerderadlencito v contribuyvd a  generar
presiones adicionales sobre las necesidades fi1nancieras para
enfrentar la carga de la deuda, en virtud de la reduccion en el
superavit camercsal.

Ante la 2dversa &1tuacidn que se presentaba & fines de
198%, el gobiarno gptd. e&n Jurmio de 1965, por la implementac: on de
un Auavo programa recesiva ae corto nlaca denominaoo
aufem{sticamente Froarama de Aliento v Urecaimiento (HaL), el cusl
cantamplaba mayores restricciones <« Qaxto adblico, pera sIin
modificar el proyecta de cambio eatructural contemplado an al #NO,
Este pragrama fue el antecedente 1nmedials v base tundamental para
respaldar la Carta de Intenclan enviada a! FMI en el1o de @&
miemo a0 (véase cuadro x11l7. v oue serviria pare le peticion de
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un acuerdo de contingencia (standg-by), mismo que & - su vezr

permitiria al gobiermno cumplir con sus compromisos financieros con
105 acroedores internacionales en un marco de

"corresponsabilidad”, a decir del gobierno mexicano,
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v, 2 Apertura Cosercial . .

En el entorno econdmico anteriormente descrito, ¥ Ante
la exigencia de 1ncrementar los tnoresos no petrolervs. para
atender los requerimientcs del servicio de la deuda, el gablefno
consolida la pelytica de apertura comercial modificando la
estructura arancelar:a {vease cuadro XV1} e 1incorporandose
formalmente a1 GATT el 24 de noviembre de 1984,

La "razionalizacion ge la proteccion™, propuesta en el
PND, consistid en e! desmantelamiento de la proteccion arancelaria
y de permisos de 1mpSrtacion -que 1nicid propiamente a partir de
1984~-, ya que hasta 1983 la totalidad de las fracciones de la
Tari1éa del lmpuesto General ce Importacion TIG1)  estuvieron
sujetas a permiso orevio de importacian, resultado de la
insuficiancia de divizas 2era hacer frente a una abrupta apertura
a las i1mportactones.

La estructura arancaelaria ge 1l& TIGl estaba compuasta,
en 1982, por un arancel medic de 27 por ciento v 16 niveles. En
1984, de las 8 003 ¢racciones, 2 844 se encontraban liberadas de
rustricciones cuantitatives; msta canticac regresantaba el 5.9 de
las fracciaones, perc sdlo el 1o.7 por ciento de 1as LMRCraciones
totales.

En 1985 se r@alica la mavor liberaciorn del comercio
exterior, cuando la i1nélacidn reinicid su marcha ascendente (03,7

por cientdl, Y e margen co subvaluacldén s& habia estrechado

en 1982 v -b6.% por crentc en 1935 .8 lo que
favorecio la contraccion ael superavit comercial. Ambos
elementos, se pgensd. serisn moditicados COD una mavor aperturai el
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primero a través de la competencia con productos importados que
frenaria los precios: el segundo, a través de una dev}lua:ibn que
parmitiria elevar la competitividad de }3s exportaciones y, por
enda, ampliar 81 superavit comercial.

A fines de 1985 se liheran del requisito previo 7 252,
de un total de 8 091 fracciones, lao que representa el 89.46 por
ciento de las fracciones de la TIGI y 61.2 por ciento de las
tmportacicnes. En noviembre de wste mismo afo se iniciarfan las
negociaciones para incorporarse al GATT. Cabe destacar que en sse
Mo solo 191 fracciones arancelarias tenian un arancel mayor al S0
por cienta.

En 1984 la wstructura de proteccidn arancelaria
practicamente bhabfa desaparecido i se compard con la existente
hasta 1983; egto es, en solo cuatra afos la estructura
proteccionista que habfa caracterizado al pale por casi 40 ahos
$ue desmantmleda (véase arafica 91,

Del total de Fracciones arancelarias, el 92,3 por
Giento se encontraba libre del reguiaito do parmisa preaviof el
arancel maximo de 50 por ciento, Que era necesario para cubrir los
requisitons del GRTT, fue eliminado quedando el tope maximo en 45
por cisnto, y @l nlmero de niveles arancelarios pasé de 10 en 1985
a 9 en 1987 (véase cuadro xVI).

Esta satructura forméd parte del Frograma de
Desgravacion dArancelaria, el cual cerja aplicado en cuatro etapas
que culminarian en 1987, aflo en el que deberian establecerse salo
cinco niveles arancelarios que comprenderian desde la tasa cero
hasta w1l 20 por ciento de arancel maximo.
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GRAFICA 9
ESTRUCTURA ARANCELARIA, 1984-1987.
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El costo de ssta apertura comercial indiscriminada ha
s1do sumamente elevado en términos de la supervivencia para las
ramas 1ndustriales nacionales:; no sdlo se 1mportaron en melores
condiciones 108 pienes intermedios ¥ de capital neCesarios para la
planta industrial, &1no gue con ello se observéd un  1ncremento
proporcionalmente mayor en la importacidn de productos chatarra,
con 1os consiguientes efepctos NEegativos para la planta 1ndustrial
Y pPara las reservas del pais.

La evolucion de la balanta comercial muestra una
tendencia, a lo largo de estos cuatro affos, en la gque el superdvit
se va reduciendo aceleradamente, sobre todo a rafc de la caida en
el rrecio del petrdleo, v que el i1ncremento en las exportaciones
manufactureras no ha podido suparar.

lL.a swsevaera contraccidn de la actividad productiva
interna es el principal elemento explicativo de la participacidn
creciente de larn exportaciones no petroleras  en el total
exportadoy mencian cepocial merecen lasg exportaciones
manufactureras, lag cuales pasaran del 20,3 por cientp del total
exportado en 1983, al 44.4 por ciento en 1986 (véase cuadro XV).

Es factible atirmar qQue la dinamica g las
exportaciones no petroleras respondio unicamente a la contraccion
de la actividad econdmica en virtud de gue al 1ncremento en  las
exportaciones Mo caorrespondid, para los afos considerados, un
incrementa de mayor magnitud en las i1mpartaciones, situacion comun
para un pais con una dependencia  conslderable de los bienes
eXLernos para wostener cualquier crecimianto productivol
inclusive, en 1983, 11984 y 1986, con wn incremento en  las
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expartaciones se observd, csimultineamente una drastica caida en
las tmporraciones (védage cuadro 1vy,

De esta forma, un dato que resulta convenienta destacar
®s @] relativo al considerable mento de 1mportacionas de  biencs
intermedios, el cual es practicamente de la mema magnitud gque el
valor de las exportaciones no petroleras (30 171 y 30 510 miliones
de ddlares, respectivamente), hecho cue enplica en buena medida la
Bsituacion defacitaria actual en la balanta comercial: cualguier
reactivacién, por minima que sea, en la actividad productiva,

inclusive su propio

nimiento & niveles de ewcaso crecimiento,
lleva implicito un  incremento mas Que gproporcional  en la
1mportacian de loe bienes indispensables para la planta
tndustrial, fenomeno que se ha hecho mds evidente ante el
decremento de la actividad productiva.

De esta forma, la apsrtura cosercial ha profundizado la
depencencia del exterior, lugar comin en la historia econdmica de
Féxico, v ha provotado que el procesdo de acumulacion de capital se
vincule estrechamente al axtericr, al transéerir los efactos de
cualauier nivel de crecimiento & i0s productores de bDienes de
preguccidn en lcs paises casi1tolistas centrales,

El superdvit comercial ottemido a lo larao de 1967-19%de
fue destinadc en exclusiva 3 cubrir  los  requerimientaos  del
servicio de la deuda. A pesar del aceptable monto obtenida (39

754 millones de ddlares). el ealdo acunulago ce cuenta

corriente de la balanta ce payuws 22! 2l-anzo la Cifra ge 9 219

millones cda dolares. precucto dol miles ge eillones

de dolares por concepto e i1ntereses en la deuda. El saldo ge la



cusnta corrients 88 volvié defreitario en 1986 (-1 673 millones de
ddlares), consecuencia de la caida en el superavit derla balanza
comerclal, motivade a su ve: por la caida en los preciasr del
petréles que alcanzaron precios abajo de los 10 pdlares en  ese
ao, v que significaron dejar de percibir alrededor de 8 S00
millones de ddlares,

Por otra parte, y no obstante las BUCES]I VAR
rensgeciacion®s de la deuds, el peso de los i1ntereses se mantuvo,
como promedio, arriba de los 10 mil millones de dolares anuales,
lo que hace que cualquier superavit comercial sea 1nsuficiente
para cubrir las necesi1dades de divisas de la permanentemente
deficitaria g@otructura industrial exportadora,

Recudrdese también que a partir de 1987, México se ha
convertido, junto con otros paises capitalistas periféricos, en
exportador neto de capitales. elemento Que contribuye a
profundizar loe problemas de cdivisas y condicionante, a med:ano
plazo, de la continuidad del propio patrdn de acumulagion en tanto
no existe la estructura tndustrial capar ue generar un superavit
comercial de 1o0s sectores industriales gue participan en los
mercados externocs, principalmente de las trasnacionales.

€ata vreve evaludcion dol 1mpacto aue  tuvo durante
1982-1986 la apertura comercial. arrpcia resultados neagativos. La
etelerada reduccion de la proteccion arancelaria no considero  la
impertancia de satablecer critwrioe de welectivigad, Qque wi Dbien
no constituyen la solucion al problema de la elevada dependencia
de ias 1mportaciones, hublera permitido a las empresas pequefas
mantgnerse en operacion, hecho que habria evitado el atarmante
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crecimionts en ios niveles de Jgesccugaicn, carazteristica
tnherente al nuevc gpatren de acusulacion en tanto las eXpresas cue
encadezan la lista ce las Qrances exgsSrtadoras son trasnacionales,
¥ su Tomn demoninacdor es  la elevaca densigad de capital v la
esCata apsorcion de mang de obra, La primera contribuve a
depc-imir la tasa de ganantia, la cual, a su ve:, te ve coapenuada
con los barisiros salarios.

La conaicicén de suborginacicon del patran de acusulacisn

o M

sige s protfundiza de esta manera tanto por el lago de la
preducoidn, cuva Hependencia de las enpresas trasnasicnales -nulas
sustitutas de 1mportacicnes- se i1ncremnenta, cocro nor la
IrRxIRtencia  Ce f1nanCiamianto externo, o8¢ 1S Luk s previgible
que a1l agStarse el superavit  comercial &8 presenten garaves
provlemas Dara permitir la contimitgad cdel patrdn g§  acumulacion

adoptaas en 1982,



IV:3 Renwgociacidn de la Deuda Externa.

El proceso de renegociacien de la deuda externa,
durante el periodo analirado (1983-1986), transitsd por T fases
(véase cuadro XIV), cuyo aspecto comin ha radicado en 1a continua
prorroga para cubrir los vencaimientos del principal de la deuda,
no asi el pago de intereses, el cual se ha cubierto puntualmente,
y constituye el mayor condicionante en el manejo de la politica
econdmica gque se ha ajustado continuamente para cubrirlos.

La primera fase en las renegocliaciones de la deuda,
caracterizada como “crisis de liquidez” abarca los afios 1982 v
1983, desde wl anuncio de la suspension de pagos del capital, en
agosto de 1982, hasta la firma de primera reestructuracidn, en
octubre de 1983, vy la reestructuracidn dge la deuda privada a
través del FICOKCA.

La segunda fase, denominada "estrategla & medianc
plazo", comprende los affos de 1984 y 1985 en los cuales se logra
®]l acuerdo formal para la resstructuracidn de 48 000 millones de
ddlares, vy se obtiene un plaro mayor (14 atos) para la cobertura
de ese monto,

La tercera fase, que abarca 10s afiaos 1986 1987,
comprende las negociaciones para obtenar nuevas financiamientos
ante la crisis por la que atravessd la economia mexicana en 1986,
asi como la adopcidn de programas de contingencia en caso de una

mayor contraccidn de la actividad econbmica.
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1¥i3:1  La Prisera rasa,

La solicitud de reestructur&cion de ]Jos vencimientos de
la deuda que abarcaban los afos de 1982 a 1984, comprendito ta
cantidad 4de 23 100 millones de dédlares v fuEe {irmada en octudre de
1983. Esta reestructuracion permitioc diterir los pagos del
principal, que sumaban mas ce I 400 millones ge dolares entre
1982 vy 1984 vy reprogramarlas de tal manera que en esos Atos solo
se erogaran I 71§, millones do ddlares por cencepto de
amortizacidn (véase cuadrc [X).,

Las necesidadan financioras del pais, no vaincul adas al
paga del servicic de la geuda, serian cubiertas en 1983 con los
préstamos del FMI y de 1a banca comercial,

En mar:zo de 1583 se recibreron S 000 millones de

ddlares contratados con esta ultima (gque tueron €condiciOn para que

el FMI facilttara 4 S0 mpllonen de dclares & ser cubiertos en 3
afos),

La canalizacion ve estos recursos estuvo  desvinculada
de las necesidades financieras 1nternas, v se arientd al apovo de
las modificariores o Pl gectnr outarcz dR la afandTTar “la
entrada de ainerc nuevn Jurante 1983 ge usarya en parie  para
tinanciar el fefl1oit ©n CuChTa Co-riuntle eETETracs, en parte para

reestanlecer las reservas 3cl Hanco de Meatcn, en rie para  las

amcrtizaciones NG suletas & repstrutturallian, en Farte para PaQar
el tinanciamieonto J8 CcueTTe Chrenlds OrevIamBnte as la reserva
tecera: Je los Estados Umidos v el Blf. v en parte, Gl fuera
posible, para el paago de loas retrasos del sector privada’.is

Ello permitiria @vitar Que e DFESONtara una Ei1LuaSion
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similar 2 la experimentada en 1982, lo gue hubiera significado el
resquenratamiento del sistema financiero internacional.

Este ditimo credito de S 000 millones de dolares
representaba el 7 por ciento de la exposicicn total de los bancos
comerciales con Mexico, v constitu.@ li gErimera ocasion en la que
aste tipo de acreedores otorgan prastamos con caracter
"involuntario", 1llamado asi porque el FMI solamente otorgaria
recursos siempre y cuando 1la banca comercial asumiera el
compromiso de facilitar un monto especifico de ddlares, los cuales
servirian para cubrir las necesidades de divisas no derivadas del
pago de intereses para 1983.

El término "involuntario” es bastante relativo, ya que
de no otorgarse el manto solicitado, México no habria estado en
condiciones de atender €l pago de intereses en ese ato (10 103
millones de ddlares, (véase cuadroVlil, lo aue hubiera implicado
la suspensidn del paao de una parte de los i1ntereses o, por otro
lado, la adopcidn de medidas recesivas de mayor profundidad, cuyo
efecto en el dmbito sccial v politico pudiera haber tenido
dimensiones alarmantes.

Otra de las accicnes tomadas en materia de
sndeudamiento externo cons1aticd en la reestructuracion, realizada
por el gobiernc, de la deuda privada. El principal problema Qque
presentaba el endeuwdamento privado era su eastructura de
vencimientos, concentrados ¢stos en el corto plazo: mas del &0
por ciento de l1los vencimientos se ubicaban en un plazo de dos
afMos; su saldo total era de 2 000 millones de ddlares, 34 por
ciento del cual estaba contratado con proveedores, situacign
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explicada por el encarecimiento-del crégdito interno abservado . en
1982.

Can 1a creacion del FICOKRCA en abril de 1963, el
gobiernoc se encargd de cubrir una parte sustancial de la deuda
privada. Los desuderes tuvieron la facilidad de depositar pesos
para cubrir su deuda reestructurada y el Eanco de Menico proveeria
ia divisas necesarias al llegar la techa de pago. De esta manera,
la situacién aque se habia presentado a 1o largo de la evolucy én
econdmica de tMeéxico, consistente en que e€! gobierno era el unico
rasponsable en la adgquisicisn de las divisas. se wuelve a repetar:
la cantidad registrada para su resstructuracion a traves del
FICORCA alcanio, en octubre de (983, 12 000 millones de  dolaress
ol plaro seria el mismo gue en el cassc de 1a deuda putlica (8 anas
con 4 da gracial, perd $1n0 sobratasad Nl comteicn {(véase tuadro
XIVy., For otra parte, se raastructuraraon 2 000 millones de
délares con el Club de Faris —aue consistian bdsicamente en
créditos a la exportacion- a un plaro de 6 ahos con  tres de

gracia.

Iv.3.2. ta Segunda Fase.

Loa principales problemids para México. despuds de haber
logrado diferir los pagos de capital durante 1982-1984, serivan,
per un lado, lograr un nuevo acuerco Que permitiera reprogramar el
monto de las amortiraciones de tal manera Que no se presentarsd una
sttuacidn zsimilar a 12 erystente en 14320, Par otro |ago, ante el
elevadg nivel del pago de 1ntereses, @ra NECCSAric Duscar ODUEVASs
financiamentos para atender la demanda G€ recurschk 1ndleRpenaables
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en 1984 y 1985; "la solucidn alcanzada unicamente permitia
aplazar 108 wvencimientos inmediatos de 1982, 1983 y 1984 vy
resolver algunas dificultades de corto plaro, dejando pendiente la
que seria la siguiente fase: un procesn de renegoci acion que  se
fijaria como meta una nueva reestructuracion, esta vez abarcando
los vencimientos de mas larqo plaza".8/

En el primer casa, en 1984 se 1inicid el proceso de
elaboracidn de una nueva propuesta de reestructuraciéen de la deuda
que facilitara el diferimento de los pages Que se vencian a
partir de 1983. En concreto, se planteo la reestructuracion de 48
mil millones de ddlares, correspondientes & la deuwda con  los
bancos comerciales cuyos vencimientos se concentraban en los affos
19835-1990. A diferencia de la renegociacidn de 1982-1984, los
paqos del principal se diferirian a un plaro de 14 ahos.

En  virtud do gue @] pertodo en 8l que se realizar{an
las amgrtizaciones de 1a deuda reestructurada era mayor que el
obtenido anteriormente, este acuercdo na sido denomi nado
multianual, vy su firma constituye el inicio de la practica, por
parte de los acreedares, de tacilitar el pago de los i1ntereses sin
que las amortizaciones i1mpacten en lae posidilidades de Bl
cobertura. En otras palabras, laos acuerdos multianuales permiten
mantener un flujo estable e recursons, daranticados durante
periodos pralongados, e1n que ello s1gn1lfique una reduccldn real
del endeudamienta total. Las condiciones de tasas de interés, a

pesar de las renegociedioh

. tan provocado Que la transférencia
do recursos de Mérico hadia Tue acreedores 1Nternacionales no  sa
haya modificado v, por el contraria, el nivel de endeudamiento se
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ha tncremantado, si  bien a un menor ritmo que en las inicios de
los ochenta, pero 6in que ollo signifique la . canalizacion de
nuevas recursos financleros.

ta obtencion de renegociaciones multianuales ha sido
manejada camo un logro de los paises dewdores, cuandc en realidad
es una forma de mantene” 1naltersble el proceso de suieccidn. de
las economias perifeéricas en relacion a los paises capitalistas
centrales.,

La renwgociacion de los 48 000 millones de dolares en

osta fase, comprendio 7 QU0 millones de dolares reestructurados
on 198%; 20 mil millones de ddlares oque correspongen a los
vencim:ientos de capital gue debian cubrirse entre 198% y 1990, v S
mil millones de ddélaree producto de 108 préstamos concedidos en
19832 por la banca comercial. Coma se menciond, esta
reestructuracion se hire a 14 znos: cabe destacar que a partir de
19685 fue eliminada la tasa PRIME para ¢1jar el monto de i1ntereses
a cubrir, en su lugar se establecio la tasa LIBOR, que por las
caracterfaticas del mercado financiero i1nternacional, se Aantiene
en un nivel inferior al de la orimera.

El1 ahorro obteEMIdO Por CONGEPIC de 1Ntereses &N  esta
ragztructurasian e antora jreinntvrcante (Jhaun millonec de dolares
anusles! st € CcOoTpa-a C¢on el monto anual gue se erozdd  pPor  ese
mismo concepto vy, sobere tods, conslderanda cue la mayors parte oel
salgo ge la odeuda se encuentra contratada & tasas o@ 1nteres
¢lotantas.

De esta manera, JO0s COREYICLOL OF la reestructuraclon
de la geuda realirados o0 1¥83 se reducen a un anorrd de intereses
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de -5 147 millonas de ddlares, en un periodo de 14 ahos; pero los

auténticos beneficiados de este acuerdo son  los acreedores
internacionales: “con es5ts se reduce la incertigumbre con los
acrerdores ¥y COh 1D inversionistas {(tanto extranjerts como
nacitnales?, Aaimigmo, se reduce la tensidn latente con los

acreedores en cuanto a las posibillidades de refinanciamients, vy
evita dificultades para la obtencidn de créditos no renovables, lo
cual podria tener un ampacto negativo en las reservas del pals vy
sobre las actitudes de los demas acreedores™. 2/

Respecto a las necesidades de nuevos reacursos, en abril
de 1984 me recibiercn, por parte df la banca comercial, I 800
millones de ddlares que servir{an para cubrir los reguerimentos
de divisas con la finalidad de financtar las actividades
proguctivas internas. Las condiciones de contratacian fueron a un
plaza de 10 affos con O de gracla, v & una tasa de | 1/2 sobre la
LIBOR, stn comisidn.

Fosteriormente, A& CONSWCURNCIR J@ los sismos de
septiembre de 1985, se diferiria la amortizacion (9Su millones de
ddlares!) del credito de S O0v0 millones de délares obtenido en 1983

y se recibirian 6 mllaones de dolares como préstamo de

emergencia.

Vi3s3, K1 Plan Baker

La contraccion de la actividad productiva en los palses
aguejados por el elevado serviclo de la deuda externa, ha
provocado, a partir de 1982, crecientes dificultades en el orden
eCONdmico i1nterno que en muchos casos ha trascendido al  ambito
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poiftico.

Law medl Uas cal Fr: que ugcaban correair
deseguilibrics coyunturales, han getericracdo gorofundamente la
actividad econdmica y han gengrado un grocesp de abatimento en
los niveles de vida on loc pajses en aue han s1do aplicadas.

Los programas de ajuste O coOrts Ortodoxo S8 han
combinadp con la caida de los fluips fimancieros provenientes de
los organismos multilaterales vy de los bancos cemercial as,
ocasionando gque las poskibilidades de recuperacion ecorémita en los
pases capitalistas perifeéricos sCan cada ver mas lejyanas,

A la recuperacicn economica de los palses capitalistas
centrales observada @n los Ochenta No SigQuid un procesc de melpra
en las caongticicnes 1ntarnacicnales para l1os paises mas endeudadosd
los precios de las materias primas har  tendido permanentemente
hacia 1a baja v las tasas de i1nterés 1nternacionel e presentan
continues movimientos al  alrza, £l efacto combinado ae  amhos
factores coneliste en Que a pesar cel mayor volumen ge
axportacicnes por parte de 1o ceucores, ®u  Capacigag para
snfrentar el serviclic de la deuda w8 CaZa veI MENOC.

En eate contexto, a partir ce !58%, los acreedores
internacionales han magificado sus Criterics acerce ge la
taturaleza del preoblema de la geuda y e las medicas para
gearantizar la continuldac @n el Page dal serviclo de ja miema.

Una ge las principales manifestaciones de: catbia en 1a
posicion de lo2e  atreedsres ez el Flan Beigr, llamaco e8! porgue
obedece a las propuestas cel entonces Secrotario del Tesoro de los
Estados Unidos, James Paver, las cuales S0 encuentran sintet)?adas
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en la‘estrategia déﬁam{nadh de vajuste con crecimiente®. 10/
En - -términos generales, esta  estrategia propone
incrementar  los  flulos financieros tanto ae los

organi smos
internacionales  como de la banca privada, En este programa  se
destaca la importancia de realizar ajustes estructurales que
facilitaran el crecimiento en base a los mercados enternos.

Las condiciones que favorecerfan el crecimiento -desde
el punto de vista del Plan Baker- descansarfan en una evolucsoan
tavarable de la economia mundial y en el i1ngcremento de recursos
para apoyar los programas de reestructuracidn economica. S1 bien,
la primera condicidn se ha cumplido, no ha representagoc un  mavor
aczeso de las mercancias producidas en la periferia a los mercados
de los pajses capitalistas centrales. La sequnda condicion ha
51C¢0 totalmente incumplioa,

ta finalidad wultima de generar condiciones para el
dasenvolvimiento favorable de las ecohomias periféricas, radica en
la importancia de la demanda de éstas sobre la balanta comercial
da los Estados Unidos: "Baker s ha preonunciago a  favor  de
soluciones encaminadas & evitar una prolongada recesidn en  los
principales palses deudores por los efectos negativos due tendria
en las exportaciones 2e los Estados Unideos v, por lo tanto, scbhre
la tasa de ocupagion de ese pais”.}i/

A partir de las necesicades de incrementar los flujos
comerciales hacia les paises periféricos, el qgediernic de  1os
Eatados Unidos presioraria para gue 10 Crganismos tnternacionales
v la banca comercial raeinictaran el flujo de fimnanciramienta: el
argumento 1mplicito de la propuesta bBHarer radica €@n Que  dn
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superdvit comercaial en lcs paises endeudados  facilitaria la
cobertura dgel servicio de la Opuda., En sintesis, se buszaba
fortalecer 1a capacidad exportadora para incucir un incremento en
las exportaciones y, & su ve:, destinar un mocnto mayor e recursos
al servicic <@ la deuda: "en suma, P trataba de un ofrecimiento
ge 40 000 millones de golares & ser entreqacos a 1o larqgo de tres
afos & quince paises que erotaban & Sus ACroedores casi 4o Lo
millenes de ddlares por ato solamente por concepto de antereses.
LA ecuacion baker pecaba ¢e sencilla;  prosetia "dinero frescoa’
esquivalente a una tercera parte ce low pagos de gichas naciones
por concepto de i1ntereés v les exigia oue generaran los dos tercios
restantes de los pagos a través del mantemimiento de ainantescos
superdvits comerciales”.12/

Evidentemente, el Flan Baker no 10 resultago alguno
ante el itncumplimients de los supuestos en Que se basaba, LO gue
a{ ha permanecidc & par%tir ceé las nNuevas propuestas es el campio
en la posicion de lose acreedores, gquienes  han condicionado
cualquier proceso de ronegociacidén a la  adopeion de retormas
estructurales de largo plazc que garanticen la solvencia de los
deudores en el pago del SErvicio de léa JEWZa.

En el casc especifizco  ce Me.ico, la  adopeian gel
Programa de Alientos v Crecimionto de 1932, se sustenta en  esta

perspectiva de legrar mavyores 1naQresos pcr la

contraccion proguttiva 1nterta v 66 los superavits comerclales.

El

TUE e 1nstrLments e tian U

fue el mexicanc, dada su coNU1Cion de deudsr elemplar: ‘esla una
operacien importante fue atorgada Laldo los auvspicias  del Flan
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Baker: ®) paquete mexicano de 1986, E

® fue un complejo trato
que tnvoluerd - al FHMI, &l Banco Mundial y a otras 1nstituciones
ftnaﬁcierai internacionales, a los gobiernaos de los parses
acreedoras a travds del Club de Parfs, ¥ a Ia comnidad bancaria
internacional *. 13/

En 1o suctesivo, el gobierno de los Estados Unmidos
ejercerfa presién para que los bancos comerciales accedieran  a
madi ficar su riQida posicion, El costo de las perdidas Qque
asumirian algunos bancos al modificar suSs exigenclas serfa
posttivamente ccmpensado con la estamilidad gue los continuecs
pagos garantizarfan &l erstema  fimanciers i1nternacional, vy el
imralso adicional que se atorgaria al sectar comercial de los

Ewtados WUnidos, en particular.,

IV.3.4. La Tercera Fase.

Las dificultages por las gue habia pasado el pais a
fines de 1985, dentro de la&as que destacan la agudizacion del
pracesc inflacionariac (63.7 por ci1entol, la caida en el precio del
petrdleo ¥ el crecimiento del deticit publico (9.6 por ciento del
PIBY, motivaron al gobiernn a wolicitar nuevos prestamos pPara
enfrantar los reausriniontns de divisae en 198s. El desplome en

1o precics gel petrdleo hacfa necesario que se  modificaran

sustancialmente los requerimientos originales de divisas
&0licitRdos @& 10S ACrepusres para €se€ anp 4 wow miliones  de
ddlares),

Debido a las condiciones adversae en la economia, el

FMl dudaba de la capacigad de 108 qgoherpantes mexilanos para
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cumplir con  las metas impuestas en las cartas de intencion, hecho
que hacia de Méxi1co un sujeto no €#ifgible para nuevos prestamos,
Y& Que §e consideraba gue el programa econgmice aplicaco no habia
#ido seguido de acuards a sus exigencias.

El proceso de canalizacion de nuevos préstamos se vela
de esta manera seriamente congicionade par los acredores de
nuestro pais, por lo que era evidente una mayor condicichalidad en
el cawo de que se accediera a otorgar nuevos flnanciamientos: ‘el
FMI no se mover{a sin una perspectiva mas clara ¥ ta
administracion de los Estados Unados itnsistfa en un “programa" que
incluyera la liberal:izacion del tomercio esterior, la apertura a
1a 1nversidn entranjera, la praivatizacion de las empresas  del
settor publico v una reducesdn del deficit del seotor publico™. l4S

Esta s1tuacign cendu o a que la entrada de
financiamientos s@ detuviera durarte el primer sammatre de 1984, y
llevaria a una nueva reestructuracion que por su monto ne tenfa
precedentes en el sistema financlerc internacional

Cuando en mayo de 158& so agetan las reservas
internacicnales y 8 presenta una  wlluacton  inmunente de
moratoria, el FMI, &1 Banco Mundial, el Tesaoro de los Estados
Unides, la Reserva Federal vy el Grupo AsPsor de  bancos  deciden
tnicrar pliaticas con el azotirerne de Mewrco,

El 22 de julic ce ese ako er eonvia nema

Intencisn (vease cvracro slill, én 1a cuwal seo detalle e} rr:craﬁa
econdmico que se aplicaria durante los siquientes 146 meses.

£l mecnta de  recursos sslicitados ascendid & 14 400
milliones de dolares Que ancluian 2 400 millones de dolares en
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,bféstamos éent:ngentes. para ser utilizados &n el: €aso de uﬁ ma;cr
dncnrxéru‘en 1a mituacion externa. ,’

: Resulta conveniente :oﬁalar'ddéilo;“étorgahtes de “ese
monto serfian praActicamente tcdﬁs ioéascreédé;gs :Hel 'qdbxernu.'
tanto oficiales camo privados, © hecho k‘aue ‘obedece a los
planteamientos del secretario del Tesoro de 15: Estados ‘Unidos,
James Balker.

Una wvez que se aceptd que el programa econdmico de
Meézico (cuya fase 1nicial se concretd con el FAC), el FH1
comprometic | Yoo mllones de dolares. cuyos desembolsos  se
realirarian  trimestralmente de acuerdo a los avances del proarama
ecrondmicol 81N embargs, se condiciond el primer desembalso a la
obtencidn de 4 Y00 millones de délares que debian otorgar  los
bancos comercialas, actitud que evidencia la enorma
condicionalidad a que fueron asujetos los desembolwos Que lleqgarian
en 1987,

Mientras e lograba convencer & low bancos comercialer

de facilitar esa cantidad, fue necesario negQaciar  un  crédito

pusnte por 1 400 millonee de dilars, oo arted de que lasg
reservakx se encontraban agotadaa. Los 1 A00 millones Ao ddiares
estaban compurstas par 1 10u que desembolsd ta GUDE y %00 millones

de délares que desembalsar{an los bencos comertial £8 hasta QuUe oe
cubrieran los & 905 agjlanes que fuernn la  condicidn para el
preéstamo del FMI,

E} Hanco Mundial también particine  on los nuesns
tinanciamentos A Mé-100, CONRDIZ16NANED SUE eropaciones & las Aue
hiciera el FMl. El monto canalizado por el Banco Mundial fue de 2
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300 millones de dolares, de los cuales se recibieron 1 100 en 19864
y se destinaron al apovo del sector exportador mexigcano.

De i1gual forma, el Club de Paris intervino en las
negocraciones de 1986, S0lp que su particioacion se orientd a
reestructurar vencimientos de capital e 1ntereses que se ubicaban
entre el 30 de septiembre de 1986 v el lo. de abril age 1988.
Ambos sumaban 1 782 millones de dolares v su diferimiento
disminuir{a las presiones eobre loe regquerimientos de recursos por
parte de México.

El resultado de la renegociacion con el Llub de bFaris
conststid en aplatar los vencimientos del principal v el &0 por
cilento de los intereses a un plato de 1w aftos con % de aracia.

Las necesidades finanileras de leé @conomia me»icana
eran tan elevadas y apremiantes que motivaron al qoblerno a buscar
cualquier organiemo © pais en conticicres de facilitar prestamos.
El goviernc del Japdn, a traveéc cel ExIMbAME, fue uwno de  1os
prestamistas que e@stuvierpn Jigpuestos a Otorgar recurseos, Mi1smos
que ascendiercn a 1 OO0 millones de dolares a canalicarse durante
los siguientes 18 meses posteriores a octubre de 1986, Las
congiciones bajo los que se obtuvo este prestzmo, para 1a
conclusisn de proyectos sidergraicos v de creditos a 1a
1mportacion, fueron 1% ancs de pleso con una tasa de anteres  del

h,} por ctento, a pagarse en yaEnas.

IV.3.5 Negociaciones con la Banca Comercial.
La aimportancia de las negotiaciones can la uwanca
comercial radicg fundamental mente en  gue para  ocbhtener los
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préstamos del EMI, 'delﬁrsanco'nunaggl'y el‘ cré&i;d"pgéntézere
necesario gue se reuninrén:'éraviameﬁté lﬁ;:b kaéobifmtyi"lani's de
dalares sPPMalados al 1nicio de este apartado. E€sta  cantidad
rapresentd el 90 por ciento del monto que se solicitd a la banca
comercial ( 7 700 millones de ddlares) con la finalidad de cubrir
los requerimientos de 1a economia en 1987. De estas 7 790
millones, 1 700 millones eran préstamos de contingencia; les & Q00
mi1llones restanteg $8rian recursos frescos no vificul ados a
fltuacionas extremas en @l sector externc, Las condiciones bajo
las fiue s® cbtuvieron estos recursos  tusron difersntes a las
nagociadas en lag fases previas: un plazo de 12 aflos con 5 de
grazia para .o% & VU0 millones de ddolares, as{ como una tasa de
interés del .81 por ciento scbre la LIBOR: B afios con 4 do gracia
para una parte del crédito de contimgencia (1 200 mllones de
dalares), y 12 ahos con 7 de gractla para la otra parte (SO0
millones de ddlares), ambas com una tasa de 1nteres de .81 sobre
la LIBOR,

Evidentemente, fue necesario realizar una nuava
reestructuracion oe los pagos que vencian a partir de 1986, A
principios de 1987 se reali1zé, por parte del gobiernc de HMeésico,
una propuesta que contemplaba la reduccion en el paco de capital e
interesen, capitalizando estos ultimos: la propuesta fue rechazada
y en su lugar se realizd una renegocracién similar a las de 1982 ¢
1989, 157

La “gcarta de termnos” enviada por el qobierno mexicano
& sus acreedores bancarids el 189 de octubre de 1YBa, conliene las
cantidades que &8 renegccirarfan, i1ncluyendo los 7 700 millones de
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délares de préstamos cuve estructura va. ha si1do andicada.

E1 monto total renegoriago ascendio a 31 YSO millones
de ddlares, gque corprenden por  una parte, 8 550 millones de
ddlares por conceoto de los prestamos recibidos entre 1987 v 1984
el periodo de pago se estadlecida a lv ahos con & de gracia, v la
tasa e 1nterds era la LIKOK mas .d1 puntos (vease cuadro XIV),

For otra parte, este total incluve 47 700 milones de
ddlares, previamente reestructurados en 1984-1983; con un plaso
original de 13  afos, Esta repstructuracian permiti o ampliar el
plazo de cobertura & 20 afos con 7 de qracia, reduciends 1a  tasa
de 1nterés que oriqinalments era e § 170 i ekt e PITIR faw
ciento (.81 puntos), sobre la tasa LIBOR,

For wltimo, se rengaocio la deuds del sector  privado,
para 1a cual se obtuvo un plazo 1dentico al de la reestructuracion
de los 47 Q00 atllones de dotares (v attos con U de aracial,

Este Drozesd de reneqoctaciones marca el inicio de una
@tapa 17portante en el sistema tinancierg internacional, en donde
se pusca canalizar recurecs a los parses peritericos para
fortaiecer a sud seciores ewportadores, ¥y de esta manera  tenec
mayor facilidad para hacer ¢rente al cervicio de la deuda. En
otras paladbrag, se tnici1a la era de “crecar para pagar” sin  nue
#llc 1moligue wna recuccian 2l endéuwdatiints tr+al iy de  los
interoscs.

La reDrograracion para Ceridocos mas larqos aarantita el
cago de i1ntereses oo  un Maysr perindo ge tiempo, por lo que el
Terming Jde corrosronzTeniligac” utilizaco por el goblierno mesicano
Qete errencerse @n terminges do Jarantifar al osistema financiaro la
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continuidad en 10% ¢lujoe de recurscs que xe envian puntualmente
afia tras aho.

El sometimienta del gebirerno mexicana respectio a  los
acregedores internacionales en todas Y caga  una de ilas
renegociaciones, ha si1qnificado pagar un elevado co&to ECcendmco v
social, lo gque implica:r  "un crecimentu eCondmco  practicamente
nulo durante 10s altimos cinco abos, una reduccidan de cerca del 15
por ciento en el PIB per capita y una baja de 40 par cirento en los
salari1os reates durante el myamp peori1odo™. 157

Posteriormente & esta NeQOCIACIOn, vy ante el fracaso
del Plan Baker, se buscarian nuevas alternativas que garantizaran
el flujo de recursos hacia los paises capitalistas centrales
Algunas de las madalidages gque han logrado profundizar ia
sujeccidn financiera -principaleente- tanto de Menico como  de

otros paises deudores, seran analivedos en el capitulo siguiente,
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1987 —1989:

una VISION GL.OBAL



V.1 Crecimiento Moderado y Pactos.

Este periocdo en la historia econdmica reciente de
México, marca el inicio de una etapa de i1mportantes modificaciones
én 1a estrategia seguida por el gobierno mexicano a partir de la
crisis de 1982,

Los cambios MmAs significativos se reéleren, por  un
lado, & la adopcien del programa de estabiliiacion denominado
Pacto de Solidaridad Economica {15 ae giTiembre de 1967,
posteriormente ampliado con el nombre ce FPacto para la Estabilidad
y el Crecamiento Econdmico en diciembre de 1988 (vease cuadro
Xv1li}, por medio de los cuales ha s1do pasible reducir
gsignificativamente el mvel inflacionario ¥ retniclar el
crecimiento del producto tvdase arasica o),

El otro cambio en la evelucidn gconémica estuvo dado

por la renegoctacitn de la deuda externa, acordads en  3ulioc de
1989 y firmada en febrera de 1990, Cuyos principales alcances se
establecieron en torno a la cancelacién de una parte de la deuda
externa, la reduccidn en la tasa e 1nteres v, por ultimo, en el
acuerdo para obtener nuevos financiamientnos.

Ambios elementos contluyeron para otorqgar expectativas
favaranbles que han i1ncidido en la recuperacicon de la 1nvers:on
total, bdsicamente i1mpulsada por el seclor priveda de la economia,

En teérmincs aenerales puede afirmorse qQue la politica
del gohierno se orientd a revertir el proceso 1nflacionario vy a
lograr crecimientos moderados del productao, a diferencia de la
practica de contraccien-aceleracion Je la  activigac econamica
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GRAFICA 10
PRODUCTO INTERNO BRUTO E INFLACION,
1982-1989.
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utilizada a partir de 1982,

El PIBR durante los tres afios seffalados ha crecido,
relativamente, |/ a una tasa de 1.5 en 1987, 1.1 en 1988 y 2.% en
1989. Este nivel de crecimiento se ha dgebido en la fundamental a
la reactivacion de la produceidn 1ndustrial, en especial al
repunte de las manufacturas, cuya tasa ge crecimienta pasd de 3.9
por ciento en 1987 y 3.0 en 1968, a 6.0 por ctento en 1989,

La dindmica de la acumul acion ha adoptado
caracterigticas que la diferencian, scbre todo a partir de 1988,
del periodo contraccionista iniciado en 1982: 81 bien la
exportacian ha si1do la actividad gue explica el crecimiento del
pres.cto, s DreciBo  puntualizar gue hasta 1986 los resultados
positivoes en la balancta comercial resultaban de una contraccién en
la actividad opraductiva 1Aterna, vy a partir de 1987 se ha
observado una disminucion en los mismos, debi1do & la reactivacion
de la actividad economica.

A part:r de 1987 los superavits comerciales han
decrecido, debido fundamental mente al crecimento de las
importaciones Gcue trae aparejago el mavor mivel de i1nversion, gque
coma se menciond ha correspondido &l sector privado. Este proceso
ha conducido a4 la desaparicidn del superavit comercial en 1969
(4544, 6 millones de adlares): este hecho suglere Qque la
rearientacidn del aparato productive hacia el exterior ha venido
consol 1 dandrcc, Drofidianuo que €l progucto hawva reiniclado  su
marcha ascengerte, AunGuE® A niveies por gesa)e  del crecimiento
poblacional, generanco presi1ones sctre la balanza comercial a
traves de un crecimiento acelerado de las 1mportaciones (veéase
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grdfica 117,

Durante (987-198%9, las importaciones solamente han
ternido un itncrementos odel 10 per cienta en su valér. pasando de U
450 millones de dolares en 1987, a 20 765 millones ce dgolares  en
198v. Por su  parte, la compgsicign de las mismas sufrio cambios
importantes, sobre todo en el case de los bienks de consumo, Ccuva

participacidn en las importaciones totales paso del &,7 por ciento

en 1987 al 14,9 por cilento en 19891 aungue su participacidn en
términos absolutos no  es muv arande, conviene sefalar que este
notable 1ncremento se 1nscribe en la acelerada apertura comercial,
consoligaga en 1987, cuango el arancte!l méamo paso de 47 a U por
ciento y se eliminaron prdcticameonte tedos los permisos previos de
itmportacidn que aun guecaban (vease cuadro AV,

€1 crecimenta en la 1mportacion de bienes de consumo
ha provoeado serios protlesas para 14 permanencia do empresas que
No cuentan ccn  una estructura cocmpetitiva, debido a los @levados
niveles de capacidad ociosa existentes., Otros problemas derivadas
de la apertura IndiBCriminadga & 106 blenes de CONRUMS se retieren
a la erogacion 1nnecesaria de divisar v & la dudeosa calidad de los
bienes importacos,

En el caso de las 1mportacicnes de blenes intermedios,
su partiCipacion porcentual disminuyd de 70,0 por clento en (567 &
&8.8 y $4.7 por crento en 1998 v 198Y%, respectivamante.

51 se toma en cuenta el acelerago crecimento de  tas
impartaciones ent~p 1987 , 1708%, se conrirma que ei  procese  de

ihverslon se ha

Seepués de CInCo anos de eltibalos.,

paro orientandose & los mercagos erternos.



GRAFICA 11
COMERCIO EXTERIOR: TASAS DE CRECIMIENTO,
1982-1389.
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For eu parte, las importaciones de bienes de capital
han mantenido su participacidn en las .1mportaciones totales entre
1987 y 1989 (21.5 y 20.4 por ciento, respectivamentely lg anterior
puede explicarse por la existencia de capatidag productiva Qolosa
Que ha venido utllizdndose vy que estaba instalada desde principios
de la década de lgs ochenta. También puede senalarse gue No &5 ha
dado un proceso de 1imnportacidn  mas)va de bilenes de capatal en
virtud de que los productos expartados (alrededor de 30 no se han
divereificado, lo que haria necesario incrementar el mvel de
1mportaciones de este tipo de bienes,

tUno de los printipales factPres que han hechs posible
gue durante L3 34-11 tres aYoT no se hays presentado una  drastica
cantraccion en la actividad productiva ha e€i1do la menor
participacidn del sector publico en la economia, De hecho, s
importancia como eje dindmco en €l proceso de acumulacion  ha
disminulido sensiblemente desde 1982. Este abatimiento en el peso
del sector publico, en tanto menor participacién en la actividag
etondmica, ha hecho posible enfrentar los reguerimientos del
servicic de la douda sin afectar lam conmiciones ga  acumulaction
del sector privado, cuya 1nversitdn ha @mostrado una  tendencia
ascendente, y desde 1967 su crecimiento ha si1do el principal
dinamizador del proceso  de  acumulacign, L.a evolucioen de  la
inverslodn privada contrasta notablemente con rl comportamento de

la 1nvoersidn pablicas la& primera crecid. en 19

7, 4. por crento,
en 1988, 10 par cianto, Yy en 1989, 9.% por clentd, en tanto que su
nivel absoluto mds gue oguplice &l de L& seaundn  wease  Coadeo

XIXxy.



"Este hecho resulta de enorme importancia ya que {A
evolucidn de 1a& inversién privada hablta tenido una ‘re;aqun
directa cﬁn la inversion publica, En esta breve etapa, 1la
contraccidn de la inversion pablica nd llevd aparejada a una cailda
de la inversion privada, siluacidén que evidencia el menor peso del
Estado a nivel econdmico.

Por otra parte, el pago del servicio de la deuda no ha
1mplicado un mayor deterioro en las finanzas publicas debido a la
cbtencidn de 1mportantes superdvits primarios. El monto del
supgravit primarid (1ngresos menod gastos, exscluyendo intereses de
la deuda), pasé del 4.7 por ciento del products en 1987 al 8.0 por
ciento en 198§, y al 7.8 por ciento en 1989, ci1fra que la colocd
en 1988 en su méx1mo nivel historico.

Este elevado monto ha si1do obtenido por el atatimiento
del gasto en sus renglones oprogramables, en especial el gasto
destinado a la tnversidn, Durante los tres anos considerados, la
inversidn pablica ha mantenido una tendencia descendente que debe
sumarse a la abrupta calds de la inversidn en 1988 (véase cuadro
1VY. El nivel de 1inversion publica eon 19899 es, en términos
reales, aproximadamente la mitad del existente en 1980 (242 vy 476
miles de myllones de pesos, respectivamentel.

A  pesar ge esta disminucidn sustancial en el gasto de
1nvarsion, el gasto total se ha mantenido arciba del 40 por ciento
del PIE entre 1987 y 1988; para 1989 su proporcion se ha  situado
exactamente en el 40 por cirento, cifras considerablemente
elevagas s1 se tienen presente las reduccicnes en el gasto puablica
programable.
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Simul taneamente a la reduccidn ¢ol casto proaramadle en
casl ? puntos CcOTO  RroRorcidn - del HIY, 1o afhaeresos  publicos
totales han mantenigo una partitipacion cercana &l 15 por  ciento

durante estos tres afos (5.3, T3.7 Yy

paor ciento,
respectivamentel. Fundamentalmente, eate nivel se zebe al aumentd
#e {oe 1horeens  ho petroleros, frooucto o lak reformas fiscales
vy, &80 maya~ modida, del imsportantes valumen ael mpuesto al valar
AQregatiog e hecho, los i1ngresos no petrolercs pasaron del 69 por
cienta de 108 ingresss totales en 1587 &l HO por ciento en 1984,

Esta SituaC1on ha favorecido el abatimiento gel deficat
financierc -cuva gt sminucicn const: tuye el pilar de las
negoclacicnes ce la  dauca externa~ hasta situarlc en - &,3 por
ctento oel FIB, pricticesmente 10 pontos abalc del  obtenido en
1989 (vease grafica 12),

No obstante 10 anterior, e] mivel de intereses tobre la
deuda publica ha centinuady cheervando una importante
participacidn en el renglon gde gastos, y es el principal elemento
explicativo de la existencia del deficit pudblico, aun conslgeranda
el enorme superavit comerciai va sehalado.

El monto de j~tereseE pagades per vl cector publico,. si
bien ha gieMnuico a o largc go 1587-1989, ceonserva un  Nivel
elevado (1&.5 por ciersc tel Flk ©vn promediod v,  dada la

restricc1dn ge  r1nantlamiento enterns v o€l elevagd mento  dae

intareses aeg la deuga  i1rterna, sonstituve ol grincipal
corgiiiaonartle pa~& lce chjetives Sel programa econémico
angindlacitnario agtealmente en poga.

g1 endeudamients irternd 6 Na  convertido, en  1a
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GRAFICA 12
" SITUACION FINANCIERA DEL SECTOR PUBLICO,
1982-1989

PORCENTAJE DEL PIB

J J I supERMIT PRIMARIO
-6 Vo Vs vz o 7
T

,
S~ -

1982 1983 19684 1986 1986 1987 1988 1969

PORCENTAJE DEL FIB
Juini—

20 | BB DEFICIT FINANCIERO J

81

10

z

1982 1983 1984 86 1987 1988 1989
FUENTE: CUADRO XVIti, Y NAFIN:

EL MERCADO DE VALORES, ENE. 1080.



actualidad, en el problema mas aﬁrem\ante gque debe resolver el
gobterna para evitar que las presicnes inflacticnartas polaricen
las condiciones econdmicas v sociales, de por si en un control
precariac,

La condicionalidad & la gue se encuentra sometido el
gobierno mexicana por parte del Fondo Monetario Internacional, ha
obligado a tomar medidas Para canalizar uned mayocr parte cel aharro
tnterno a los capitalistas privados, auil como A reguclr las
medidas que han asegurada o1 financiamiento al  sector piblaico
(sobre tcdo aencaje legal), obligandelo a fi1nanciarse en el mercado
abterto, a través de la colocacidn de valores,

ta cuestidn central Qe presi1ons al aobilernc &
1ncrementar continuamente su ceuda nacional radica en la excesiva
liquides que caracteriza a los instrumentos ccn los que ecte e
financia. Ello ha conducido a un endaudamiento acelerado que
alcanza proporciones alarmantgs %) se comgiIdera Aaue la deuda
interna represents, en 1989, el T por ciento del Pl vy aue su
utilizacidn, por 10s cortos plazos a gque s@ contrata, No resuelve
las problemas financiarocs cel Estado,

Mis alla de los problemas ofasioraccs por el  servicio
de la deuda externa, 8l  engeuvdamiento 1ntorno es el princtpal
obsticulo para reducir el deficit publico, elemento qQue a su ves
tiene un 1mpacto considerable sobre el process nflacionaria vy
sobre las expectativas ge los capitalistas privados.

La evoluciaon do las taras de 1nteres 1nternas, Gue can
un impuleo adicional a la 1nflacisdn, se encuentra estrochamente
vinculada a las necesidades financieras ael Estado, de any quc los
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niveles de esas tasas sean muy salevadas en términoe reales.
ARdemds, con la reactivacion ge la i1nversion privada, ftos mveles
de ahorro canalizados hacia la banca han tengido a  disminulr,
pasando del 12,7 por ciento del PIR en 1987 a 3,8 por ciento en
1989, Ctro ge los efectos aparglacos con el mayor nivel de
inversi1on privaga ha consistido en la demanda i1ncrementada de
crégitos. El resultado de la disminucion del ahorro y 1as mayores
necesidades financieras pubdblicas v privadas ha sido el 1ncremento
en las tasas de interés.

De 1gual manera, la @volucidn de las tasas de interés
0 halla directaments rolaciocnada &l movimiento en &l tipo de
cambio, ya gque un deslizamiento acelerado de este Gltimo hace mas
atractivo conveartir l10s pesos  en dalarese gue 1nvertair en
inctrumentos bancariosu. Amhas variables han gi1cd0o consideradas
come estratégicas en  la actual polftica econdmica -ademas de la
contancidn salarial-, perc de su Correcto mane)s depende en buena
medida lograr las metas en materia inflazionaria.

No obstante, la manipulacion del tipo de cambio tiene
dos efoctos opuestos gque pueden afectar @] dplicado eguilibrio gua
se ha mantenido hasta 1a fechar por un lado, un mavyor deslic
praovocaria que <e 1ncentivara la conversicon masiva de  pesos  en
dolares y a st ver. aeneraria un ebaratamiento de las
exportacionesz{ i per otro  lado, un menor desliz favorece el
abatimienta de las tasas de interés pero, sinultaneamente, resta
competitividad a las exportaciones,

La dltima medida tomada a este respectol’/ consist1d en
reducir el deslitamientc del pesg a B0 centavos diarios an
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promedin, S1tuation que ha permitico una reduccién adicicnal de
las tasas de 1nterégs, pero que e sustenta en el supuests ge . una
mayor proguctivigad, supueste bastante fuerte en las condicipnes
actuales cge la planta i1noustrial,

Una evaluacianm glctal del periodo (987-198%¢ arroia
resultados tlertamente favorables en térmings de control de la
1nflacion, aunque es previsible que los @&justes de precios
orovoquen una nueva escalada inflacionaria, cuyo i1mpacto resulta
diffcil ge cuantificar evaluar, bero que evidentemente no
parmitira alcanzar las metas inflacionarias originalmente
previstas.,

Los costos del programa ae ajuste, en terminos
saciales, han 8100 mucho Mas 2ievados, .,a gue €1 pOoer «dguisitlveo
dgl salario y el mivel de viga han continuado aeteriorandcse.

La tendencia al abatimiento cel superisit comercial \4
la reaparicidn gel deficit en cughta ceorriente son clementos gque
incidiran en @1 mane)o ce lea colitina ecenomica v en las
posi1bilidades ae  cantinuar  can el inciprente crecimiento

aconimico.
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¥.2 Le Cuarta Fasmi Nuwvos Mecanismos para Reduccidn de la Deuda.

Law sucesivas renegociacionee de la deuda axterna de
Mduico, que ham sidce detalladas en el capitulae precedente,
significaron, ante togo, unicamente la reprogramacion de pagos del
principal vy, en 1la renegociaciodn de 19846-1987, la aqarantia de
contar Ccon recursos frescos que apoyarian la recuperacion
econdmica a partir de ese ultimo aho.

La solucidn momentanea a los problemas derivadas de la
cobertura del principal, no &igntfico un alivio i1mportante ante
los elevados requeritmientos que implica el servicio da la deuda
externa, en tanto las tasas de interécs no fueron modificadas,
permaneciendo variable su nivel,

{os agudos problemas que han experimentado los paises
deudares,en general, vy la cada ve:z mads cercana posibilidad de una
moratorta simultdnea -aungue ne conjunta-, han propiciado la
aparicién de nuevos mecanismos que facilitan el pago del servicio
de la deuda vy, a partir de 1984, que favarercan la reduceidn del
monto de la misma,

En este sentido, cabe destacar la aparicién del 1lamado

"mercado secundario de la deuda’, v la emsion de bonos mexicanos
y “cupdn cero” de] tezoro de los Eetados Unidos, Ambos
instrumentos tienen coma  abletivo fundamental permitir la

cohertura de los paqos de la deuda en condiciones que sean menos
gricticas oara los paises deudorec. prro. sobre todo, Gue
disminuyan sustancialmente el rilesqo para los acrekdores de las

pajses centrales.



Fespecta al mercado secundaris de la  deudads, cabe
seffalar que aparece formalmente enm 1986, principalmente 1mpulsado
per los banceos comerciales, quienas buscapan disminuir los
riesgos que 1mplica el pago del servicio de la deuda para paises
con severn deterioro econdmicao. En terminos concretos. el mercado
secundario constituye un meCanieMe para evaluar el valor presente
de la deuda con base en la factibilidad de gque 108 UOeUOOres
realicen las pagos futurcs de su deuda.

Los titulos de cdeuda que se negoclan en los mercados
secundarios se refileren principalmente a los del secter Butlico
con la banca camerctial. LLas operaciones realizadas en el mercado
sRCUNDArio comprendent a) ventae de deuda con cescuentol L) canje
de deuda por deuda, yi c) canje de deuda por Capital accionario o
por moneda local.

Los orincipaies oisrentes de titglos de  deuda  se
concentran en  Lancos europeos y bantos regiconzles oo los  Estados
unidos, Por su parte, los demandantes de titulos son
principalmente 1los grandes bancoas de los Estacos Unidas v laa
corporaciones  trasnacionales, QLe VBN @M E5tE Mercads una  nueva
modalidad ce financiar sus inversicrnes on los paisez peritericos

muy endpudados.

V.2.1 El Progr

a Swap

Law operacisnes realizacas por el gobierno oe Mexico en
el mercado secungariocds consistiercn 1nicialmentc en el canje de
deuda por capital. mecanismo me1or Conof1da BOr Swaps.bH/

El 1ntercamplio de  la deuda por capital tiene,
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principalimente, dos efectos! el primero coniista en disminuir ql
monta de la deuda a travéz do la captura de titulos de deuda por
parte de inversionistas privados, aunque cabe destacar’ gue las
autoriaciones de swaps eran de pequeria magnitud (1 200 millones
de ddlares anuales). El  zegundo efecto consiste en fomentar la
participacidén de la 1nversién etranjera como elemento
complementariao de la decreci@nte inversidn interna. Respecta &
esta ultimo punto, es representativo el hecho de gue el SO% de la
inversidn extraniera autorizada se realizaria a traves del
MECANLSMO &Wap.

tas operaciones efectuadas bajo este esquema
significaron la cancelacion de deuda por un monto de 2 488
millones de ddlares (vease cuadro X1V entre 1986 v 1987; esto
rapre#senta una invarsion de 2 176 millones de ddlares, debido a
que el descuento real gque aobtuvo ol qobierno mexicano fum del 1Y
por ciento en promedio, En otras palabras, la operacion signitice
un ahorro de capital per dnicamente 82 millones de dolares,
cantidad insignificante comparada con «1 monto del endesudamisnto
wuterno,

No obstante la reduccison de la dewda que 1oplica el
programa swap, |US etectos inflacicnarion provocaron | 10
cancelacion a finales de 1987, cuando dio 1nicio el Pacto de
Solidaridag Eccndmica. £l efecto 1ntlacironario consiste en  que
los inversionistas canjean los titulos de deuda adquiridos en el
mercado secundario pgor pesos, v al Nno tener gstos contrapartida en
el nivel produntivo, ocasionan problemas de enxceso de circulante,
lo cual.xncxdp en la agudizacion de las presiones inflacionarias.
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¥.2.2, Bonos Mexicanos y Bonos “Cupon Cero*.

Dentro de la propuesta original de renegociactdn de la
deuda en 198&7 ~rechazada por los acreedores-, se habia planteacgo
1a necesidad de obtener recursos trescos respaldadas con  una
qarantia colateral establecida en base a los bonas "cupon cero”7/
del Tesoro de los Estados lUnidos, 10 gQue asequraria el pago del
principal de esos recursos en un plazo de 2V afos.

£n otciembre de 1987 se aolicito a los acreedares de
México Que realitaran €] intercambio de deuda publica, que habia
s1do previamente reestructuraga, por nuevos honus emitidos por el
gobirerno de MeyicoBY, teniendo como marco las operaciones que  se
realizan en ios mercados Secundarics. Fara efectuar al
intercambio de bonos, fue necesario transitar por tres faecs  de
neqgoclaclones ccocn 1as acreedorest la primera, Consistico en lograr
la confarmidad de los bancos acreedores: la sequnda, realizar la
subasta para elegir con qué acreedores se haria el cambilo de los
bonas; la tercera v Jdltima, consistio en la realictacidn misma  de
la emision de honos.

En tédrminoe concretos la operacion consilste en gque el
gobierno mexacana  emita una cantidad de bonos gubhernamentales gue
utilizan los doscuentos proevalecisnter en el mbreado setundaria, vy
las camhia por una parte de titules de ceuda reestructurada o por
titulose del dineroc obtenide  entre 1581 v 19H4 (43 QOO y & Ui
milloenes de adoleres, respectivementel.  Los bonos emitidos  por
México cubren totalmente cu valor on U afods vy pafiab uha tasa  de
1nterds mavor & la  Quf se GNUUENiIra contratada  actualmente la
gpuda (! S/8 vy .81 sopre LINUN, respectivamante),
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Para garantizar a 1o0s acreedores que 'Fealméhté‘ ;é'
cubriri totalmente el principal de los nuevos bonos &e édquxereé,
con una parte de las reservas del pais, bonos . cupén . cero’ QBL
Tesoro de los Estados Unidos, que respaldan la emisidn. de;_lug
bonos mexicanaos.

El resultado de la emisidn de bonos por gparte. degl
gobierno de México, aceptada por 1os bancos acreedores en febrero
de 1988, consistid en el intercambio de I 557 millones de dbélares
de nuevos bonos por 3 645 millones de dolares en titulos de deuda,
lo que significd una disminucién del Tu.l por ciento -porcentaje
manor al provaleciente on las cotizacionma dal mercado
secundario (vease cuadro Di-, v un ahorro total de 2 465 millones
de doélares, compuesto por 1 108 millones de ddlares por concepto
de disminucidn de capital v | 537 millones de dolares de intereses
Que se pagarian durante 20 ahos por los | 104 millones de dolares
que s@ aharraron,

La inversidn de reservas Que garantica el pago del
principal a4 20 aftos fuc de 490 millones de dolares em bonos “cupon
caro", cantidad cqua reprovantarid en el affo 2008 el monto
ariginslimente neqociado (3 465 millones e dolares).

Entre las ventajas due, en opinidn del aobtierno, se han
obtenido destaca ©] hecho de que la cobertura del principal de los
nuevos bonoe &€ Nara en una sola exposicien en el afo i1ndicado, &
diterencia de 1os npagos de la deuda reestructurada a realirarse en
1994.

Este ti1po de negociaciones han sentado un precedente en
la captura tnatitucinnal de titulos de la deuda por los palses
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deudores: sin  embargo, el monto NeQUC: Ado Jepende en buena med:da
de la aceptacidn, por parte de los bancos acreedores, de perdidas
en sus carteras y, por otra lado, e la dispamibillidad de reservas
en los pafses deudares.

En @l caso ae nuestro pais, el ahorro cbtenido, que es
bastante relativo debida @ aue en su c4lculo no se caontempl & el
mayor pago de interesas que debe realizar el gobierna sobre las
bongs mexicanns, resulta lasignificante <4rente al monto de 1la
deuda externa,

Los Dbpeneficios mas 1mportantes se concentran en  los
pafses acreedorece  en  virtud de que 1a deuda viela gue en  auchos
camas wn pudn haber dada por perdida, se reneqoclia & mayares
plezos, pero con 1a garantia de una mayor tasa de 1nterés v con el
respaldo caolateral de los bonas drl Tesoro de las Estados Unidos.
Ademis, las operaciones de canie de deuda wig@la por bonas eatén
ONLas Ce K@r AUJELOS A2 NUAVAS rERBLrUSLUrsCiONAs,

Fara Méxni1co. estas operaciones, tanto Yt Gwaps como de

1a emisidn de bonos aubernamentwicz 0o han 1oplicado alivie slaguno

en la cobertura de sus  ocbligacionew con ton dZreedoren
internacionales, El pago del servicio to la deuda ha mantenida,
entre 1987 y 1988, un nivel t15.2 v 13,3 millones de dolares.

respectiveninte)? Qque hace 1mposible el manelo ae una palitica

ecangmice flpvsble. no ligadea gireclarente EN recetarn
fondomonetartseta.

Eata situacion se encuedtra esplicada basicamente por
law diftcultades para negociar montos sigmbicat;ves o la douda

mexicanar  en el casp de 1os BWARG. U0A mayor cantitad  reoociada
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SR encuenﬁra' sujeta a los sectores hacia los Que &8 van &
désti;ér,;yar que- las acreedores aceptan auméntar ta cantidad de
esias ocperaciches siempre Yy cuande sBe re;licbh en sectores
considerados estrateqicos por el aobiernoc mesicano /1
simultansamente, este Ultimo no ha aceptado 1ncrementar este tipo
de canjes debido a los efectos en el ambito 1nflacionario, pilar
de la actual estrateqla econdmica,

En el caso de la emisi10n de bonos Qubernamentales, el
mayor problema radica en que el ahorro &n el pago del principal se
ve minimizado Ante @l pageo Ce mAYCres 1Ntereses Qque devengan loe
bonos nacicnales, respectao a la tagsa da 1ntereés prevaleciente en
el mercado. For su parte, la restriccidn para negociar un  monto
mayor de deuda vieja por bonos gubernamentales radica en la
disponibilidad dJde reservas, y exto, ®n un santorno donda la
raduccion del deslizamiento cambiaric os parte del pragrama
antiinflacionarias, resultaria uh alitiente a las expectativas

devaluatcrias.

V.2.3 El Plan Brady.

La 1neficacia de las renegociaciones de la deuda
externa, para permitir a los palses endewdados rerniciar  sU
proceso de crecimiento, ha e1d0 manifiesta a partir del
estallamiento de la crisis de la deuda en 1982, La posicion de
los acreedores se ha orientado a 1mpaner ajustes pstructurales y,
mds recientemente, & proponer la canalizacion de recursos, por
parte de los acresdores, para cubrir gl servicio de 1a deuda
torientatidn fuidancotel vel Flan barers.,
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El principal problema que conlleva un mavor volumen de
préstamos radica en aue fo se resuelven los problemas

estructurales -profundizadss con la instrumentacidn de los

programas ortodoxos de ajuste- y, por el contrario, se generan

mayores necesidades financieras derivadas del aumentd &n el

servicio de la deuga.

Leas redidas Implementadas para reducir el peso de la
douda, basicamente concentradas en las opclones que presenta wl
mercado secundaric de la deuda, tienen un impacto ainimo coma
alternativas viables para 1os pajses con séveros problemas  de
endeudamiento, en virtud 4e QUE SU UE0D e% bastante restringido.

Bajo la premisa de continuar extrayends recursos
financieros, ain orillar a los deudores a declararse insolventes,
el Secretaric del Tesoro de los Estados Unidos, Nicholae bredy,
promavia, en marzo de 19689, una Nnueva iniclativa que modificara
-8in wliminar- las limitaciones inherentes a los programas de
ajuste seguidos desde 1582,

Esta iniciativa conocida comd el 'Flan EBradv"ig/
reprecenta un cambio en la posicion tradicional de los acreedores,

que %i bien modiftca la estrategia en @l manejo de la geuda, no

representa una solucién real de este problema: “presentado  comoa
una mera evolucten  adaptat:va del Hian Hal er . la principal
dirferencra respecto  al anteritar radica en el mayar énfasis

otargadn a ia reduccian e 1a deada bancaria v de los paaos  por
intereres de 1lod patses mias endeudadon, en ivaar de incrementar el
nivel de endeudamiento de lps mismos, y en el papel de
financiadores mis activos, Vv de garantes, otorgado ai FMI vy &l
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Banco Mundaal™.}}/

tos puntcs principales de este Flan se establecen en el
recongcimiento de que el crecimiento es esencial para resolver los
problemas de la deudat ce gque es necesario continuar 1a apligacion
de reformas estructurales en las palfses dewdores, vy Qque las
negociaciaones con los deudores deben SEr CAS0 PAr Cawo,

De hecho, la Unica aportacion novedosa gque se realifa
consiste en la necesigdad del crecimientos en etras palabras:
erecer para pagar. Lo doe puntos adicicnales sonh continuaci én de
las politicas seguidas & 1o largo de la crisis de la deuda.

Los tinstrumentos bisi1cos ©n gque se apova el Flan se
certran en crear un entorno nacional propicio para la repatriacidn
de capitales fugados v para itncentivar la 1i1nversidn extrarlera
directa. #Ambos elementos llevan 1mplicite el hecho de que las
corrientes financieras 1nternaclonales continuaran srendo nultas,

Ng cbstante esto ultime, BE Dtorga especial énfasis  a

los nuevos flujocs de financlamiento qQue deberd provenir de la

"comunidad acreedora”, situacidn gue hasta la fecha sigue siendo
una peticidn. Sin  embaragoc, el nuevo papel up se ptorga  a los
grganisscs financieras internazicnales es cualizativamente

gistints al gue hatian tenioo hasta 1983, va ave el FPlan  Hrady
suglere que efectden la tuncion ge aval para renegoclaclones v,
paralaelamente, otorguen nuUevos recursos para contlinuar con  las

reformas 1ntaernas, 127

Una mooaligad adicional incorporada en la initilativa
Brady censiste en la 1mportancia Que otorga a la  reduccidén
“voluntaria® de la deuda oor parte de loe bhancos atraedares, $0bre
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tado a traveés del canje de geuda BSr Lonps, para 1o cual el

Secretario cel Tesorc propone la modificacidn de .los marcos
regulatorics vigentes en loce paises centraiee. gque permita
incorporar un rengldn de peroidas, ;

Esta dltima propuesta ha s1do motivo - de. serias
discrepancias entre bancos v godlerngs, y avn se encuentra. en
etapa inicial, aunque con limitadas posibilidades de exito, debido
schbre todo a4 la 1mportancia de los deéebitos de los paises deudores
wn las cartaras de lcs Lancos acraeedores.

La cugstion central que detericra la funcionalidad de
la 1niciativa bdradv es el tiempo gue suqgiere para realizar las
operaciones de reduscion  ge doudas tres afhos. Los Dbdancos
generalrmente optan £or  esperar a gqup finalice el tiempo para
etectuar las nNEQOZi1aACIoON¥s: mientras tanto, iae necesidades de
financiamiento en los Pavses endesdacos  continuan  cubry endose
mediante severos ajustes 1Nternos.

Las expectativas cifracas en e} Flan Brady son cada ve:
Mas pesimistas, en tanto sus propuestas han  si1deo  acoordas  con
rechazo oor gparte de los acreadsres 1-~ternacionales. kl caeo  de
la renegociacién de la deuna externa ce rnruestro pafis 1lustra
claramente la 1reuficiencia  ce  @sta nueva propuasta como
alternativa al prodlema ©F & couda, La recioente renenoliacitn de
1989-1990, enmarcaga en este 1MiIlativa, evidencia las debilidades
Que han 813D COMUNPE & 1% DroOpueEstas antericres, ON tanto lax
posicicn de loe  acreedcores, oe nGrmar las  nessciationes basoe
congiciones 1SgupEtas unilatoralmente, cantinda drenandc cualauler
intento ce centinurdad  en 1o% procesos de acumulacion  nacionales
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en 10s paises perifericas.




V.3 La Renegociacion de la Deuda 1989-1990.13¢

Ho  aobstante las nu

vas alternativas i1mplementadas por
los acreedores, en especial las relativas a los swaps y a la
emision de bonos aubernamentales respaldedos por bonos  fcupdn
cero”, el i1mpacto del servicic de la geuda continta siendo el
principal problema para el disefo de las politicas ecunoixcas
de los paises ceugores, y ce Mexico en particular.

En este contexto, la propuesta Brady enmarca la
continuidad que se ha sequido observando en la busqueda de nuevas
opciones que garanticen la ctopertura del pago  del sprvicio,
generando un entorng propiéic para ese fin,

Las renegoclacicnes de la deuda externa mexicana han
transitaan por la mayer parte gF las variantes Que han disefado
los acreedores 1nternacicrnales para mantener la cobertura,
principalmente de los 1ntereses, ce la ceuda, Les resultados
obtenidecs por nuestre pai1s, Pasta la nexsciacion de 1986-1987, no
significaron una menor carga en teérminos ©e  transferentia  de
recursos, a4 pesar Je que las reprogramaciones del capital se hacen
para periodos cada VED Mayores.

Al 1mictar la sgminigtrac:idn de Carlos bSalires, una de
las primoras mecidas Que 68 tOMaran +ue solicitar a los acreecores
de Méuito una nueva reregodlesicn  de la druds gue permitlera
apovar ol proceso de Camiio estrucstural iniciago  en 1982 vy,
conjuntamente, sentar las bases para la reastivaction economica
después de sbis E3at=1-3 Lerdidos  €n terminns deo crecimiento
economico,
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. _ En la toma de posesien y mas adelante en el Plan
Na:icnal d§> Desarrollo 1989-1994, se plantearon cuatro objetivos
ba;icos que se depfan alcanzar en la negociacion de la deudar de
sy correcta realizacidn dependeri{a gue s€ generaran las
condfcionas adecuadas para cantinuar con el programa
antinflacionario, en el corto plazo, y con el provecto
secundaric-exportadcr, en el largo plazso,

Los objetivos basicos planteados por el presidente,
consistieron en lo siguiente:

@y disminuir el valor historico de la deuwdas b)) abatir

la transferencia de recursos al exteriocr (que entre 1983 y {988

regresentd, en promedioc, el & por cirento del PIBE}; c) learar un
acuerdo que garantizara el financiamiento bajo un esquema
multianualy vy, d) reducir el valor de la deuda y &u proporctidn

respecto &) PIB.

El1 procesc de rgneqogiaclion de la deuwda externa dio
tnicio en los primeros meses de 1989 v se estructurd en dos
etapas! la primera se reallsd con los oOrganisnps financieros
internacionales (FMI y Banto Mundial) y con el Club de Par{s, Los
obJjetivos gque se perseguran  en las negociraciones con  estos
acreesdores se orientaron a lograr la redgucclaon de las
transéerencian de recursos &l exterior a un mvel de cero o
ligeramente positive, mediante 1a contratacison de recurscs frescos
que se proporcicnarian bajo un esquema maltianual. ACEMAas, se
manifestd la 1mportancia de obtener apoyo técnica v pol{tico para
respaldar la tesi1s mexicana de abatir el monto del endeudamiento
COmD premisa para crecer.
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La negociacion formal con E5t0s Oraanismos s ¢hEuantra
plasmada en la Carta de [ntencien con el #M1, firmsda en abril de
{587 (véase cuadro X111). en el paguete financierc actordedo con el
Banco Mund:ial v en el Acuerdo Multianual legraco con el Club  de
Faris,

tLa segunca etapa en gl procesg ce renegociacién fue
realizada con la banca c¢omercial, teniendo c¢otd propupeta
principal, al i1gual que con los acreedores oficrales, disminulir 1a&
transferencia de recursos al exteriar, mediante la repauccidn  del
saldo nominal de la deuda o <o las tasas de interds,

Los abjletivos Que s@ esperaban alcanzar se centraban en
el logro de un acuerdc con todos los acreedoresd aeria
tngufiziente la Soteonoize 2o recurss o trpzoon, colimitados en la
primera etapa, opara recucir las transferonclas g recursos sin la
garantia de una reQLCcCiOn en €1 monto e 1ntereses de la deuda, gue

%2 @speraba obtener en la seqgunda etapa.

V.3.1 Acuerdo con wl FMI,

Los compromiscs & gue el gotierno m@xicano (L]
obligaria, con el FHl -por un plaro de tree aflos-, s€  encuentran
indicados en la Carta de Intencion sehalada. v consisten en la

aceptacien de reducir lag trangéerencias de recuarsos al exterior a

wn nivel cel 2.T nor 8¢ roIsncie la
necesicac de recurir [ 1SR S SN Cabe
gestacar que en @l acuerdc con el Fondo se contempla la
utilizacidn de la tase de creciciento Jo le  economia comn el

indicador e la cantida? dJe retursos gue se  facilitarfan., &



ditergn:ia de los atuerdos anteriores en que e utilizaba el
criterio opuesto.

El monto de recursos aprobados por el FMI  ascendi o a
4 135 millones de dolares., ortentandose en 1o {undamental al apovo
del programa de crecimienta. Resulta conveniente destacar gque al
obtener la aprobacian del FMI, el gobierno de México ampliaba  su
margen de maniobra ante las negociaciones que se efectuarian con

los otros acreedaores.

¥.3.2 Acuesrdo con el Banco Mundial.

Con relacidn al acuerdo alcantado con el Fanco Mundial,
concluido en junio de 1989, se acordd la contrataci16n de creditos
por un monto de 1 950 millenes de délares (Qque se otorgaron gse
migmo affo a través de tres préstamos. dos do OO y uno  de 460
millones de ddlares), cuvo destino seria apovar la inversién,
Adicionalmente e otorgarian préstamos por una cantidad de 2 000
mitlones de ddlares, en promedio, durante L1YF0-1992% estos se
destinarian para apoyar el cambio estructural v la modéernizaci 6n
econdmica. tn terminos concretos, los | 940 myllones de dolares
se utilizarian para 1nversiones en los seectores industrial,
financtitero, ceomercial v pgaraestatal, asi como & 1a gueneraci on  de
energra electrica.

Del monto total de 1os recursos obtenidos  del  Manco
Mundial una parte se destinaria a respaldar los programas de
reduccidn de la deuda contratada con la banca comercial. Esta
situacidn tambieén ectabs contemplada en el actuerdo con el FMI, lo
que evidenciana -desde el punto de vista 0de los acreodores y el
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‘gobterno maxicane~ la voluntad para apoyar el crecimiento:. y

tavorecer las operaciones de reguccian de la deuda.

Vi3.3 Acuerdo con el Club de Paris.

tas negociaciones can el Club de Paris, representado
par 14 miembros de este crganismo, culminaron en mayp de 19689,
ACOrdsndose reestructurar pagos por 4MOrtiIation e interpses Que
vencian entre  junic de 19BY y mayo de 1992, cuyo monto alcanzaba
la cifre ge 2 40O millones de délares. Las condiciones de  pago
fueron a 10 aflos con & de wratla.

13 resultado de esta operation, eon térmings de
disminucion de transferencias al exterior, fue un ahorro de S10
millones de dolares en 1999, 772 millones de ddlares en 1990 y 531
miliaones de ddlares peara 1991, Agicionalmente se  obtuve 1a
aprobacidn de wuna linea de creédita por 2 000 millones de dolares
anuales, durante & acs, tara efectuar 1mportaciones de los palses

miembros del Club de Paris.

V.3.4 Acuerdo con la Banca Comercial.

€1 #cuerda en principlo con la banca comercial  fue
realizado en  j3ulia de 1989, v abarcaba aproximagamente B0 QOO
Mmtllonen de dilares. El eleaels oentral constzte en la propuesta

3 eligieran entre trgz SRTIONES  Dars

de que los bancos comercia
disminuir 1a transferencia de recursons al exterior. Las opciones
somatidas a considecracion de 1oz bancos furron las siguientres 1
intercamhio ge apuda o Danus nueves con un descuento de 3% por
ci1ento sabre el valor nomical e la primera, Ly emision de Honuos
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nuevas:astaria..apoyada._.por_bongs "cupon cero” del Tesoro de los

Estados Unidos:. 2) ‘intercambio de deuda por bongs con un valor

igual al nominal - peroc con una tasa de interes fija (6.25 por

ciente). - El:- pago. del . principa

realizaria con el reépaldo de 1

aportacidn de dinero nuevo, dur

aguivalente al 25 por ciento del

ninguna de las operaciones anteri

Las candiciones de

dependiendo de la opcion eleg:

amplid el placo de amortizac:idén

gratia a 30 affos en un s0lo pago.

fue de 15 af\ps con 7 de gracia,

sobre la LIROK.

Sin embarga, en el ac

1996, Bi se presentaran mavimient

en el precioc del petraleo,

14 ddlares, se modificarian

pattadags. En el caso de una baj
dolares el barril, se crearia
tacilitar créditos por un  max:
partir de 1990,

En el caso de aque

obtuvieran inyresos superiores,

los de 198%, el rendimients da

@levaria en una cantidad gque no

1ngresos por aumento en el valor

17

cuyo precio de referencia se situo

1 de estos bones  también se

)

w

-1 bonos  “cupén cero“i y.

ante 1989-1994, por una cantidad

valar de la deuda no asignada a
cree seflaladas.
variarian

la reestructuracion

3]

da: par< las opciones |y e

original ge ¢ afios con

Fara la tercera opcion el

con una tasa de interes de

uerdo @ 1ndica gue, a partir de

08 bruscok ~a la baja o al alza-

en

laa condicrones oryginalmente

4 Que 1o ubicara por debajo de 10

un fondo de contingQencia para

mo de 800 millones de doélarcs a

los precios ee ealevaran

Y se

por venta de petrdleo, mayores a
las boncu canjeados por deuda se
excediera el 30 por ciento de los

de las exportaciones de petrdleo.
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La cantidad que abarcara este 'in:reﬁnﬁté éﬁ,:léﬁ :;ﬁéreéﬁé se
distribuiria bajo la forma de unm auméht;‘én laé_taé;;‘;é‘ };te;es
que se garantitaron a los bonaos nuevds. na eﬁéeéienao:ése aumesnta
@l 3 por ciento.

En este mismo acuerdo se abrid nuevamente la opci an de

canje de deuda por capital (swaps?!, que garantizaran un descuento
minimo de 25 por ciento. abarcande un monto de T 500 millones ge
ddlares durante tres ahos y medio.

Para garantitar el pago del principal de 1los bonos
nuevos emitidos por el gobierno de Méirico. fue necesario reunir 7
mil millones de ddlares ague fueron as{ obtenidost del Banco
Mundial, 2 0&01 del FMI, 1 644: del gobirerno japongs, 22 0901 v del
propio gobierna de Mduizo, 1 296, Esta suma garantiza el pago del
principal de los nuevos bonos en el afo 74219 y 18 mezes de i1ntereés
de esos bonos. La tasa de intores gue devengar{an estos bonos

seria de 7.92 por ciento anual,

V.3.83 Resultados de la Operacidn,

En septiembra de 1989, se presentd la tosa de Términos
y Condiciones del Acuerdo entre Mexico v la Hanca Internacional en
donde se establecen siete opoiones para los bancos  acreedores.
Estas Dpciones son motalidades partitulares 0 las 3 opcibhee
ariginalmente planteadas.

La firma del acuerdo con la banca comercial s@ realizé
en febrero de 1990 v representd 1la parte f{iral de 1as
neqociaciones con todos los acreedores 2el goblernc de Mérico

El monto ¢ntel ae la geuda suleta & renegoOclacidn habfia

17%




sido 1n1ciélménte:.dé'szjbooAﬁilJQﬁe; deJAdlares;;pérb'ﬁdﬁ ‘motivo
de diversas ‘cpekﬁcionesnde‘campf;_y canjé séireéﬁja;Aa (xnaiés de
;969;.5 48 56ﬁ millones de dbélares, ‘

La distribucidn de ese saldo seloccionada por) las
acreedores en las tres opciones plantesagas, arrojaran la siguiente
estructurai 41 por ciento de la deuda serd objeto de reduccidn
del principal; 47 por ciento tendrd reduccion en la tasa de
interda; el 12 por ciento restante sera el monto base para la
abtencicdn de dinero nuevo.

En  términas de cantidades, la opcign | representa una
reduccidn de 7 000 millones de dolares: la opcidn 2 stgnifica que
23 500 millones de ddlares pagardn una tasa fija, lo que eguivale
a una reduccidn nominal de ? 750 millones de ddlares: la opcian 3
impltica canalizacidn de recursos por un monto de 1 500 mi)lones de
ddlares anuales entre 1990 y 1297,

El resultado global de la operacidn significed, seqgun
los datas de la Secretaria de Hacienda, gque la deuda total paséd de
93 599 millones de ddlares & 79 B99 millones de ddlares. En el
caxo de la deuda del sector pablico su manto dismnuyd de 73 252 a
5% 647 millones de ddlares.

El acuerdo con los bancos comerciales significd una
reduccicon en la transferencia neta de recursos en un promedio de 4
071 millounes de ddlares anuales entre 1990-19934. En términos de
proparci1on det producto, esto sigmifico reducir al 2 por ciento
del producto la transferencia nota de recursos.

For Gltimo, el placo de cobertura de los prestamas
obtenidas dael Club de Parls vy los organi smos financieros
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internacionales se fijd a 10 ahos con & de gracia.

La magnitud de la operacion realizada por Mético y sus
acreedores ~tanto por el numero de estos ultimos como por . los
montos 1nvolucradas- han dado a la renegociagidn mexicana el
cardcter de un  acuerdoc sin precedentes. No  obstante las
dificultades 1nherentes 4 una negoclacidn de esta maanitud, los

r

ultados sdlo son 1mpactantes en apariencila.

La evaluacidn del ahorro derivado del acuerdo, no
contempla los pagos gue deherin hacerse a 10s oOroanlismos que
realizarcn prestampos para conformar la garantia, m1 el i1mpacto de
las sobretasas gue devengardn 106 nNuevos bonos en un  contexto
internacional de elevadas tasas de 1nterds. La vinculacion del

nivel do tasas de 1nterds con el precio del petrdleo evidencia gue

un jncrementa  €n @l valor de las exportaciones petroleras
invariablemente repercutiria en mayoreg pagos de INtEereses,
eluemento que as ol principal problems para w] manmio de la

politica economica.

Simultaneamente, la canalizaciédn de& dihero iresco
alcanza niveles tan J&a)os Zomgarada con Bl SErvicio de la  geuca
externa, aue di¢icyimente podra apsyar  cualguier pre:endido
impulso a la 1nversidn,

Lcs cbretivos planteados por ei Fresigente guedan  muy
lejos de ser M nimanente  satisfechos: e transterenca de
recursos al exteri1or contimde srongo garte fungarental  gn las
rastricciones al proceso de acumulacidn, aungue i1ndispensable para
sastener los deéeficite de £stados Unidos.

£sta negogfiacion deje nuevarente de manifiesto la
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subardinacidn de la politica econdmica i1nterna a las necesidades
del sistema #financiero internacicnal, & pesar del maréen de
maniobra gque se ha otorgado & la actual administracidén: no‘ sera
sino en 1993, cuango el pages 48 intereses 2o 1a deuda
recientemente® <cONtratada S &ume & Ja ho reneasciada, para vblver

a evidenciar lo limitado de esta renegociacion.

En recientes evaluacionesid’ realizadas en tornc  al

ahorro real obtenido en esta negaclacidn, se llega a 1a conclusion
de que el ahorro fue de alrededor de 1 200 millones de dolares.
perc con la enorme ventaja para los acreepdores ce cuorirse ante
una eventual moratoria (recuerdess que se Qarantitaron 18 meses de
tnterasr, unita arma con la gue contaba el gobierno MEXICaEno para

negociar una nueva reestructuracidén,



NOTAS CAPITULO V.

1/ Al t1qual que para alauncs ahos del periodo 1983-1986. el
crecimianto del PIB respecto a los aflos 1mmediatos anteriores no
representa en  1987-1989 un crecimiento real (teniendo como base
1980), de hecho el nivel del producto en 1989 es apenas un poca
mayor Qque Bl de 194t. Esto es 1mportante va que en este periodo
el PIB crece, pero parte de un decrecimiento previo.

2/ Esta medida hablia sido de uso frecuente a partir de 1982, en
virtud de su utilidad para akaratar y hacer mis competitivas las
exportaciones, Yya que debido a las deficiencias estructurales,
caracteristicas de los paiges periféricaos, los productos
exportadas compiten por medio de la reduccidn de costos v no a
travée de incrementos en la productividad.

4/ El 28 de mayao de 1990 se reduce el deslizamiento cambiario de
un peso diario a HQ centavos, hacho que fue uno de los pilares
para prolongar el PECE hasta 1991, Veéase: La Jornada, 28 de mayo
de 1990, p. 9.

47 Andlisis detallados acerca de este tipo de mercados se

encuentran ens Banco de México:  “El Mercado Secundario de la
Deuda en los raises en Lesarrollo”, en Boaletfin de Economia
Internacional. Jul-Sep., 1988, pp. 42Z-47; SELA: Los Hercados
Sscundarics de T{tulos de la Deuda Externa. Caracas, Ven., enero,
1990,

%/ Simultaneamente, en 1984, fueron realizadas operaciones de

canje de douda, en los mercados secundarios, por Ecuador vy
Filipinas, aunque previamente habfan sido realizadas por Erasil,

&/ EI programa swap consiste en su modalidad mAs conocida en la
compra, por parte de un lnversionista, de papel de deuda en el
mercado eecundarioc, recibiendc a cambio moneda nacional con la
condicion de que 10s invierta €n sectores prioritarios de la
economia. E]l descuento prevaleciente en los mercados. respecto al
valaer naminal de la deuda, no lo obtiene directamente el gobierna,
Y& Que una parte del miemo la abdorbe el 1nversiomista por lo gue
B8 @stablece un subs:1dio a este dltima.

{7 E=tos bonus son instrumcntos de Inversion a largo plata (¢ a
3G aflos) que se contratan a una tasa f1)a CUyDs 10teroces se
reinvierten continuamente, sin que se pueda disponer de las
recursos antes del términoc del plazo. El plazo contratado por
México fue de 20 ahos,
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canje de cepuda por bonos mex)canos e& detalla en | Nafin:

de Ezros oe Deuca Fublica". en El Mercado “de. Valores,
enero 15, 1968, pp. 21-25,

37 Cabe destacar que 1os recientes cambios en el reqglamento sobre
inversicnes extranjeras responden precisamente & las  oxigencias
Que han pglantesdo los acrredores a este respecto.

10 veéase: Nafin: “El1 Flan Braou”, en El Mercado de Valores,
junta ae 1989, po. 14-19.

tl7 Tomado de: €] Pals. Madrid, 7 de sep. de 1989, . o

27 Tal es el vaso de nuestro pafs, donde los prestamos obtenidos

del FMI v del Banco Mundial en 1937, tuvieron una funcian  dual:
1) aogyar e} praograma  econctmco cen recursos  frescosd “
fortalecer las condicighnes  econsmicas para gue la bancea
internacional renegocilara sus Srggitos con wna garant{a de naga.

1>/ La descripcardn usetaliade de lag premisas, obyetivon v
resultados alcanzadpos en las renegoclaciones con Los acresdores do
MEx1Ca 5@ encuentran en 1os comunicados emitidos por la SHEP:D La

Renepgocilacion de la Deuda Externa de Meéxico, jul:o 27 de 198%, v
tebrera 4 do 19Sa,

187 vease: Casztafeda, Jorae v Rlcacer, Victor “"Jrampes dc la
Renegociacion . en Proceso, Méx., 2 de 4echrero. pp. S0~
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VIa CONCLUSIONES Y FERSPECTIVAS



Conclusiones

El interés pdblico que habia acaparado la deuda a
partir de la crisis de 1982, ha sido paulatimamente gesplazado por
otros acontecimientos como la consolidacién de los Bloques
econdmcos, en lo externo, v e} fortalecimiento de 1a produccidn e
inversién industrial, en 1o interno.

Finalizado el orocesc de renegociacidn de 1989-1990,
pareciera que en la actualidad se ha dada el wltimo pasac para
otorgar una solucidn de largo plasto a este acuciante problema.

Lejos de coincidir con la postura oficial de que el
grave nivel del servicio de la deuda ha dejado de ser objeto de
preocupacion. consideramce gue preclsamente en virtud del
incipiente proceso de reactivacidn econdmica interna, el peso de
atender al servicio del débito serd, quita, el mavor obstaculo a
salvar para que la misma permita recuperar el severo atraso que en
los miveles productive y scrial se acumuld a la largo de los
ochenta.

Una mirada retrospectiva conduce a ohservar aque @l
endeudamignto  externg no ha sido una  situacidn  fortuita m
coyuntural, 8ino que ha corrido paralelc al desarrollo y deterioro
del patréon de acumulaciédn  adoptado en la posquerra v o qQue,  en
términos generales, su rvolucion ha estado tambien determinada por
el acontecer en el sistema financiero internacional.

Ee asi, que para fines de caracterizacion historica, es
posible delimtar la evolucidn del endeudamiento externo en tres
etapas que ¢ Jgfineon a conmtinuacion: la primera, se ubica en el
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periodo inmaaiatc 2 1& . Segundge Guerra fundial, .cuande el
financiamiento 2 los Broyectos de infragatruttura era
indispensable en tanto s ampliaba el meErcago (nterno Y BE
estrechavan lae relaciones econamicas con los Estadus Unmidos:  Ja
segunda etapa abarca el periqdo gue va gesde la mitag de los
cincuenta tocuancdo el deficit comercial  anicia s Crecimiento
aceleradol, hasta finales ae los sesenta donde la  agricultura
concluye su funcion financsadora de tmportaciones.  En esta etapa,
el financiamiento externo es utilizado para las i1mportaciones en
qaneral y no osra las cOmpras Op bienes de capital en partscularyg
los pagos a la snversion evtranjera directa son wun renglan
1mportante en el destino de los recursos.

La tergara etapa, Que aarca €1 crectmiento  sostenido
del endeudamicnta, s ubica en el lapso correspondientae a los afios
que van de 1976 a 1981, ooedecionds, como se menciang, & los
requerimentas de 1nfraestructura petrolera vy & la fuga de
cepitales, destacindose en eeta etapa el fenbmeno de
autonomizacion de la dewda, en tanto loe nuevos préstamos  van
siends utilizadas eon mayar medida para la cabhertura del servicia
de la miema, desvifculandos=e por enters de otra tipo de uso.

Un proceso  Que cooviene destacar en la evolucida  det

andeudamientn es ©l relati.o a la privatizagion ge  1a dpuda

cuandsn @ finales oe 1os sesenrta Mexico gels dE ser suiptc de joe
crégitos Ccontesicnales, Dago U Cardster df pals CcOn acelerade
crecimiento, “e 1T1C1a un per i SUT M8 vinculacicen con fog bancos

privagas para lo obtencion de (rETitos.  La ©raisie 30 (o8 Dalses
centrales, asaoiada & la elevation ge los precios del petrojea en
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1972-1974, provocd. una scobreliguider que hacia sumamente‘barata v
fdcil la obtencidn de préstanos. fFosteriormente, v & rafz de la
politica monetaria contraccionista de los Estagocs Umidos. en 1979,
tas tasas de interés se elevan abruptamente -después de haber sido
negativas- y 1os plaros de vencimiento se estrechan, ocasigsnando
que a finales de 1981 fuera practicamente i1mposible cubrir tanto
el servicio de la deuda como la fuga de capitales, que en ese afo
alcantd su mas alte nivel histérico.

En @] contexto internacional, la oécada de los setenta
marcd la recomposicion de la competenci a intercapitalista,
caracterizaga por 18 pérdida de la hegemonfa de los Estados Unidos
y por el inicio de lo gque actualmente se ha dado en llamar la
tnternacionalizacién productiva. Las politicas de racionalizacion
engrgetica v el trasl ado de procecos productivos 1ntensivos en
mano de gbra nermitieron evitar otra crisig petrolera Y
conjuntamente, sostener ! nivel de canancia que la competencia
scentuads estabe deteriorando,

En mate santiso, ol papel de loe organismos financieros

ha tenido una smportancin eatratégica para contribuir a la
estabilicacidn del procesc  de acunulacién & nmavel mundial
valorizando el capital aue las practicasz proteccionistas v

restrictivas de 1as pajses centrales babian limitado.

Buena parte de la mpansion de las economias centrales
puade explitarve por ol  heckha de que la transferencia de
rocurens]l/ de  los paises perifeéricos permite tencr a los Estados
Unidos =pringipal  censumicar  y o geudar en el  mundo- severos
desequilibrios comerciales v fiscales, sin gque ello se transforme
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en una recesicn i1nternacional.

Sin embargo, e} delicago equilibrio Que guarda el
s1stama capitalista estuvo a punto de ser resguebrajado en 1982,
cuando México se encontro i1mposibilitado a cubrir el principal de
su deuda, £n ese afto, nuestro pais, al 1qual que muchos de los
paises de América Latina, se yuelve exportador de capitales vy
firma la segunda Carta de Intencion con el FHl -en 1975 se habia
firmado la primera- on  la gque se acepta uh cambio radical en la
orientacisn que hadia llevado la ecanomfa durante cuarenta ahos,

Ls crisis financiera de 1982 no es mads Que la
manifestacion de la crisis del patreén de acumulacion basado en el
mercadgo interno, donde las posibllidades de aumento en la ganancia
se desvanaciaron 2 nivel soccial,

A partir ge 1982 vy nasta la fecha, la alternativa
visualitada por el geblerno para racospsnar «l proceso de
acumulacion e ha centrado en la i1nstauracidn de un  patron  de
acumulacidn sustentado en las @Opresas eiportadoras de  procuctos
manufacturados (0 patron secundario-evportador) v, paralelamente,
en el cambio de las funciones del Estado.

La 1mportancia del Estadc ha si1dC CusstiCnada aesge la
aparicicdn de la crisie de 1982, hecho gue no es privativo de la
gconomia mexicana, sino  que =g 1nscribe en los caablos que el
proreso glohalizador internacional ha motivada, como una rorma ge
elimirar restricciones & la apertura oe las econcmias de  low
paises periféricos.

En este contexto, la participacien del sector publico
ha disminuido sigmificativamente durante estos ulticos ocho afios,
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particul armente an el renglon de enpresas pablicas que
enteriormente habian subsidiado el sector capitslista, 1o que

sfgrifica una Jdepuracicn de empresas tncapacitadas para adecuarse
a la competencia internacional en condiciones competitivas.

De hecho, la estrategia de menor participacion del
Estado constituye parte medular en la rearientacidn del patron de
acumulacion, v responde al diseho de la nueva estructura econamica
ampliamente detallada en las Cartas de lntencidn enviadas al Fondo

Monetarioc Internacional.

No apstante el alejamiento de sus funciones
tradicionales, como garante de las condiciones de acumulactidn a
través de las transferenctas v subsidios, €l peso de la

1ntervencion estatal continua sziendo vlevado en tanto su atency on
al problema de las deudas 1nterna y e:terna ha pasagod a acupar un
lugar primordial en la politica econémica.

€En este sentido, dustata el hochs g2 que @@ gasto
publico no hava tenido una participacicon decreciente como
consecusncias de la menor transfearencla de recursos via subsigios.
Esta situacidn evidencia gue el peca ae las mi1EMOE es
significativamente wmenor al que le han otargago las  acreegores
internacionales como principal aliciente al  crecimiento del
déficat pablico.

La 1mportancia gue ha adguirido la deuda 10terna como
elemanto explicstive  del gasto deficitario se vancula a 1o caida
en los recursos erternos a gartir de (982, fecha en la gquue  o3tos
altimos desapoarecen. el princaipal problema Que entrenta el
achierno para mantengr la wiabilidad. en el largo plazo, del
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programa antin&lq:iunarxn inicrado en 1987, radica en el wmanejn
del débiﬁa xnierno,"éuQQ ut}]idad es cada ve:s henor en tanto ha
cbhservado un oroceso de autonomiTacion -como sucedia e&n él caso de
ta deuda externa- de loc objletives sara los cuales tue
tnicialmente utilizada,

La composicien de la geuda 1interna  se concentra
mayoritariamente en el corto plaro, le gque rastrinqa [ 18}
utilizacion como financiadora del deficit publico. siendo mas bien
financiadora de sus proplos 1ntergses} sl a esto se agrega que los
excedontes externok, en coentinuo decrecimiento, se canalizan  al
pago del uservicio de la deuda externa, s Obtiene un resul tado que
arroja osturas previsiones para el control de la i1nflacaén.

A acho aflps de su instrumentacion. la estrateala de
crecimiento hacia afuera puede ser eveluada, con muchds "ati1CaEE,
coma faverable; %tn embargo, eRa misma evaluatidn, hanla de lo
endeble de las bases sohre las nue se ha estableciag.

Eate hacho puede ser conflrmand w1 ®¢ rbeerva el
campartamianto de la palam:ze somercral durante laos dltimos  ocho
aflos., El superévat comercial  aue fue posible obtener do 1Y8Y &
1988 se b& transfarmado  en 1989 an un deficit cue abre pasc & las
diftoultades para atondar tanto el servicio de la deuda como o las
nocewidacdes de i1fgortacicn dc vra  econemia e inciciente
cracimionto,

EBte Guper&vit ce Cbtuvo fundamentaleente debido & la
contraccion de la actividad econdmifa v No por ol éx1ts de  la
estrategia eMmpartadora, A la cual S8 ha gquitado recicentomonte  su
principal i1mpulent l& subvaluacian del ting de cambio.

190



Lo anterior tiene una importancia sustantiva si s

tiene presente que el secteor exportadaor mexicano compite en laos

mercados internaciocnales fundamentaimente a traves de sus bajos

costos (mano de obra barata y subvaluacidn camgiarial, y nc por

medio de un  1hcremento en la productividad, lo que explica buena
parte de la tendencia al deterioro en la posicién superavitaria.

Esta tendencia se encuentra asociada al propio proceso
de acumulacidn que se ha fortalecido v supone la reactivacién  de
las i1mportationes de bienes intermedios y de capital, las cuales
se hab{an estancado desde 1782,

En este contexto de imposibilidag estructural para
reducir el gasto publico v para abatir las precsiones i1nternas que
genera, 8s previgsible que en el futuro cercano 8l control de la
inflactdn sea cada  wes Mmas  precaric ¢ i1nduzca un proceso
espaculativo vy contraccionista como Rl que ha caracterizado a la
década de los ochenta.

FPor otra parte puede concluirse Que, en 10 que respacta
a lam negociaciones de la deuda externa, incluyendo la firmada en
1990, e% posible afirmar Gue l@®)os de proporcionar un Ali;io a la
carga doal servicio han pralangado el paeriodo do restriccidn  de
recursos., Con todo v el manejo de las reneqociaciones de la deuda
como wn logro  del goblerno meX1Cano, su principal  restriccion
centinlda estandoc presente: las clevadas tasas de interes,

La®%  rEprogremaiones de le deuada walo han servido para
ampliar el plars de ceorertura del princapal, sin disminuir el
nivel de Jos 1ntereses qQue se cobran anualmente sobre el monto
total, para cuyo valor absoluto desembolsado no importa st ol
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periodo de amortizacidn es ds cincoc o treinta  afos. tsto
significa que el ahorro DOr concepto de DAQ0  de  principal se
traslaca cen un efecto acretentado &1 pago de i1ntereses, Tuva tasa
actual se norma en funcidn de las practicsas especulativas
internacionales sctre el tipo de cambio v tasa de i1nteres.

Todo leo anterior es  wun reflele deg la inestable
ajtuacieén de la economia mestcana v de lag itnciertas erpectativas
para el futuro: s1n embhargo, un hecho a@s clertor hav  ma&s  gue
nunca las congicieres sociales de vida evidencian el deterioro amds
grave en la historia econdmica ge Meuico v, Faralelamente. la
indugtria nacional degendirente  del mereado  1nterno  encuentra
limitadas sus posiDliigages O® crecimients futuro.

La situacidn pconamica ¢ sof1al actual no ec olra COsA

16 2ol azZtatlonls ©C wha aodalidad particular de
acumulacicn. miema Queé polariid las condiciones del! mercedo
interno, cerranca con  ellod  wsus posibilidades de expansidn: &8s
tambien el resultado de una forma especifica de articulacien con
el mercago mundial capitRlista, ciaragteriiaga por la
subcroinacicn.  tanto en @1 orcen proguclivo comn en el disefo
miemoc de la pcolitica efonomics. dohOe se  hatia mantemdo  un
remanente minimc de autcnomtia.

Hoy, la ecodnoria se& nalla sujeta & las fluctuaciones de

um mercadd internazisral  gcarazteri2aco por el protescionisma v o la

éormanyan oo =io

superviver~zia < T3
mercaco apsorbe  los e5Cascs recursos externos que i1ngresan a las

econoMisas pEr1fericas  en tante, al i1gual gue Mexico. enfrentan la



exiqencia de fubrir e] servicio de una deuda impagable bajo las
condiciones impuestas por los acreedores, pero cuya cobertura en
1a attualidad #8 1ndispensable para la continuidad de la

acumulacidn a escala mundial.

Una vezr realitadas las coneideraciones anteriores, a
continuacidn se enlistan las conclusiones finales que resultan del
andlisis & que e ha avocado este trabajo.

1.~ La posibilidad de permanencia del patrdn de

acumulacidn hacia adentro estuvo sustentada en el acceso s  los

recursos externos para financiar el creciente diéficit en  cuenta
corriente, asociado a una industrializacion basada en el
proteccionismn vy an la 1ncapacigaa estrugtural para generar
divisas.

2Z,=- El fi1nancramiento a la jnversidn productiva se ha
realizado, en logs Ultimos cuarenta ahos, par medio de los recursoe
internos, sobre todo a traves de un permanente desto deficitario
del Estado, y no con base en los recursus odternos, Mismos que 8@
han dastinado & la cobartura de los dosequilibrios comerc)ales.

£l proceseo dou creciente sndecudomiento dto tntcio an la

década de los setenta, Yy es en esta etepa cuando el mismo  se
canalica a provectos de 1nversidon, en sentido estriclo, al
destinsrae a la ampliacion de la infreaestructura petrolera.

Paralelamente es en este mismo perlodo cuando al destino de los
préstamos externos &e orienta 4 cubrir las fugas especulativas de
capital,

4,—- Fuede afirmarse que ®1 bilen el endeudamiento
externo no estuvo asociade a la ampliacidn de la capacidad
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indu;triglf si fue bAsicq par$ prolongar la permanerncia del patron
déva:ﬁmdiﬁcldn. éienda, éimulténeamente. su punto. de conciusidn en
1982, ‘
‘7 S.- Las condiciones recesivas del mercado
internacional, junto con el eracerbamento de las contradicciones
estructurales 1nternas, explican la aparicion de la crasis
financiaera de 1982. Ambog factores impulearon la adopcidén de una
fueva modalidad de acumulacion de capital, estructurada con  una
visidén de largo plaro.

6.~ Loa avances recientes obtenidos ©n materia de
comercio exterior se han logrado s costs du unb sgvara contrace©n
productiva, sin gue hayan s1do  atendidas los problemas
estructurales que aguelan a la econdmia aexicanda.

7.~ Las Ssucesivas nNegoclaciones han 1mplicado la
grolongacidn del provlema de la deuda (elevada carGa del servicio.
reatricciones a la expansidn eoondmica, pelaritacion de  las
condicicnes wociales, entre otros mlementos), y han permitido a
los acreedores reducir al mirec las pogibilidades de vna crasas
financiara camo la experimentada al 1nicic do 105 ochenta,

8.~ El émto del! proverio economiil oTtudsl depende  de
que las necesidades asociadas a la cchertura del servicio de la
deuda disminuyan sustancial vy permannterentol de 1o rontrario Ik

restriccion de divisas

termnaere con las posibtiilagades cupanzivac

y can gl mismo provecto economico.
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Parspsctivas

La adqp:tén del nuevao patron dé acumulacion  no  sdaio
representa la aceptacicn guberpamental de la inviabilidad del
antertor: hAa sido tambien el propio mercado. internacional guien
acelerd su adopcion v ha defini do sue caracteristicas
particulares.

En este sentido, &1 bien la dnica alternativa para
enfrentar la crisis estructural e incorporarse coon ciertas
ventajas a las condiciones cambilantes del entorno internacional ha
sido el proyecto exportador, la posicidn del gobiernc mexicano en
@l manelo de la politica economica nacional. como area especifica
de su exclustwva incumbengcia, deja mucho gque desear.

En tanto la deuda externa es una de las condicionantes
en el diseffo y continuidad de esa politica, existe la posibilidad
de flexibiliczar su maneio & traves oge una posicion con mavor arado
de autonomia v, por ende, con perspectivas {avorables de ser
arientadga al apoyo internc de la aconomia.

Recientes propuestas respectn a la necesidad de limitar
las restricciones vinculsadas & BU SErvigclo @ han emitido tanto oe
los parses centrales camo de las econom{ies perifericas (destacandco
l1a evaluacién de las politicas de ajuste en Africa, realitada por
lo% proptos palfses de la reqidn v las recientes reuniones en
América Latina para proponer mecdidas de reducerodn del peso de la
deudal .2/ =10 que ex1sta hesta la feoha wna posibilidad real de
agatir las enormes restricciOones que le san Lnherentes.

Sin embargo, por sO0bre Estas Propuestas ha predominado
la renuencia de 10s palses acreedores para aceptar una estrategla
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que englobe a“todas las eccnomias con problemas de endeudamiento v

ha persistido la i1mposicion Oe negcciacio

s pals por pats.

Ya que las expectativas de expansian econamica, €1 el
caso especifico de Mexico. se entuentran estrechamente ligadas a
la obtencidn de recursos por medio ce exportaciches y prestamos
(8sto8 Ultimos practicamente nulos durante los pasados ocho ahos),
resulta conveniente establecer una propuesta de trabale que
viglumbre -en el marco de las negoclaciones realizadas v de  las
posibillidades que se otorgan al gomerno mexicano en tanto
persiste su negativa al enfrentamiento con los  acreedores- la
reduccidn v climinacion del endevdamiento enterno, de tal forma

que permita  obtener recursos calculados en 13 Q00 millones de

dol ares anuale para ltograr un crecamento cercang al cinco por
cimnto promedic  anual Gue posibilitaras rezupersr uns parte de o
que s=e ha daga on liamar "la decada perdida” para laos paises
endeudados, sobre tado latingamer:icanos.

Esta propuesta (véase Ccuadro XX} se establece en
funcion de la articulacien de elementos que permitiran reducie el

monto de la deuda v su servsicio, fundamentalmente a través de:

reduccidn en el valor nominal de lo dewda en un porcentase eimilar

al que se obtiene en los rcercados secundarios; reducci de la
tasa de i1nterés & un nivel 1aual al de la inflacyon de los
principales acreedcres) un plaro de amcriiszacion de treinta ahics a

partir ce 199!, con ochso afnece de araCliat canalizacidn 08 nuevos

=, e tengrian uh cardcter complementario para alcanrar

wna Zy¥ra corcana a la cantidag antes sefdfalada ©. €8 EU SRS, UDA

cantigad no menor a 9 OO0 millones de dolares anuales, los cusles
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se contapilizarian, para fxnés de exposxéton, en’ una tuenta
paralela que no sigatficara un crecimiento adicional. de }a deuda
previa a 1990, :

Como se podrid apreciar, eséa propuesta. tiene como
elementas centrales la reguccidn oe lx tasa de interes f{entre
cuatro y cinco por ciento anual, promedio) y la reactivacidn de
los préstamos externos.

Cualguier probuesta Que se Mane)e sINn thcorparar  una
reduccidn sustancial en la tasa de intereés tendrd resultados
1nfructugsos. Mds  aun: 510 una solucion de largo plato  gque
permita abatir el mivel del servicio de la oeuda. el programa de
Crecimiento eLonomico v el propio patron exportador se encontraran
e@n una situacidn que podria definirse como fracaso anticipado,

La pgeibilidad ge ajcanzar un acuwcae coma el detallado
en esta propuesta es bastante lejyana, pero  ue continuar las
condictones actuales no wrcia algs extraorsihario que  en el
térming de unos cuantos oMos e repita la thastoria de 19823 osta
ver, probablemente, con wn casto  soctal v palitice que el
Bficiente sistema de dominacien nacional e internacional estan muy
lejas da 1maginar, pery  qQue NG seria nNade nuevo, ercepto en la

corta cemorsa hiatérica cel sistema capitalista.
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NOTAS CAPITULO VI

1%4 En este sentido, Clemente fuiz  Luran  sefyala que la
transferencia de recursos de Ameérica Latina hacia los palses
centrales, durante 1981-1988, fue de 177 519 millones de ddlarec.
En el caso particular de Mé:ico, la transferencia alcanzd la suma
de &6 444 millones de dédlares. VYeéase Desarrollo de la Deuda
Externa: Estrategias de Solucidn y Resultados durante las ultimas
dos décadas, Ponencia precserntads en la adudiencia scbre gouda on

la Camara de Diputados (MIMEO), abril oe 199u,

a2/ A este respecto han s1d0 multiples las evaluationes
propuestas que plantean soluciones al problema de la  deuda.

Véase, por elemplo: Hanco de Méraca: “Nuevas  Fropuestas e
Soluzion 2l FProblema de la Deuagna” n©n Baletin de Economia
Internacional, Mesx., enero-marco de 1984, pp. A8, donde  se

detallan tanto propuestas gue apoyan la estrategia actual, as]
como aquellas que plantean alternativas de saludien temendo como
marco la 1nstitucianalidad vigente. En este ultimo caso, =e
indican las propuestas deo Griffith-Jones: K. Dornbusch vy Carlos
Massad (CEFAL}, entre otros.

En @l cawo de América Latina, la LEFAL, el Stliv vy otros oraah:emos
subregionales han manifestado la impoertancia de disminuir la
transferentla  Oc recurcsce sin tlegor o adoptar vna posicidn camuen
como deudores.

Eetas propuestas tienen una orientaclén fundamentalsmente polltica,
misma que no ha trascendido, al 1qual que en el casa de las
resoluciones de Ja ONU  al respecto, en una solucidn  real @l

problema. Véase: CEFAL: América Latina y el Caribe: opciuones
para reducir el peso de la Deuda, Santiaane de Chale, 1990, 11y
pp.3  ONU3 "El  ajuste econdmico vy la tranntfercncia neta  de
recursos procedentes de los paises on desarraollo”, eng Estudio
Econamico Mundial 1989, Nueva Yord, 1909, pp. J940 D16,

En este contexto destaca la valiosa evaluacion realicada por los
palises africanps respecto &l 1mpacto de las politicas de  atuste
del Fondc Monetaria Inteormacional v del  Bancs tendial., En
anpecial €8 Interesante la propupcta de politicar economicas  de
ajuste alternativas gue no lleven amplicitoc el elevedo costo
recesivo de las 1mplementsdas por los citados organtemos. Veased
ONU2 “Marco Fresentado por low Paiseo Africaencs comu alternatyva
a laos Programas oe Aluste Estructural pera ta

Transforsagion & Asamblea Gonoral.
de sesiones, dacta. wnle ae 747

3/ bEte monto fue dotorminado por Llemente haiz Do poars alcantar
un  crecimento del 4,4 por crents pramed:io anual a partair de (989
y hasta 1994, para hormitar, &l finalitar estt ultimo aho,
recuperar la pérdida de crecimientc o 1o larco de los  ochenta.
Vease: feudz Duran, L. Desarrallo..., op., cit.
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ANEXO ESTADISTICO



CUADRO A T
AMERICA LATINA. PRINCIPALES INDICADORES DEL SECTOR EXTERNO, 1972-1981,
{Miles de millores de Ddlares).

CORCEPTO tm 1973 m 1973 1974 nwn 1978 wn 190 1181
Bl Con. -2.7 -t RLR -11.1 -1 8.2 B EEC I Y BRI A N
(ta, Corr. 43 Lt L B I A B A B e -na
Inv, £rt, 0.8 1.9 e 1.5 2.8 8.4 3.1 5.9 N 5.0
g, keto 5.3 5.8 9.4 . 14,4 2.1 Ui 18.5 3.8 @7
Seqta Pyb. . 8.5 e a E B 1 Wi 4 1%,0 ki

Hiziat 1 2. LU Wi ) 8.7 e 3.8 e 304 u.e
Privads ¥ W ie S1.6 8.4 (103 $3.4 831 8.2 4 1.2

Tesa de g0 6.1 1.4 1.2 1.8 18 4.0 $4 1n? 1.8 i

+ Froaedio
FUENTE: FUIr fnuario de estadisticas fisaacioras isteraaciomales, washimgton, D.C., 1981,

CUADRO B
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: INGRESO NETO DE CAPITALES Y
TRANSFERENCIA DE RECURSOS
(Miles de millones de Ddlares y porcentajas)

AN Togresss Pagot siton Troagferracia Exportazioses [AFIEY]
tetos de de otididades 4¢ recarsos dE Stenes y
tapttales & inteveses [MEITEY) serviclos

i ] 3 [t} 19
e 92 1w M 1.
wH u 4.0 5.4 41 1.y
1975 [ S.4 8.} LI} I
(L343 e 4.8 Wt oo 3.8
1§77 2 8.2 3.0 K.e H
1919 1.2 16.¢ (1994 .t
15 13 15,9 8.0 2.9
1989 188 1. 1y 19.8
158, n.2 10.4 tia.1 1.0
1¥§2 1.8 “18.% 637 -18.¢
1293 MM <33 Nt -i8.8
1734 7 3.7 uly <238
1980 iy R 108,7 Sl
(535 na -3 .5 Bl
irg? MR 18,8 8.7 RN
it M2 RN 12,9 -8
154§ 1.3 RN 1338 -18.4

Nt Batance Preliatrar de 1 Ezzacela €@ Asdfriza Lating v @) Caribe, {934,



CUADRO C R
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: PRINCIPALES [NDICADORES ECONOMICOS

Conteptos 1982 193 i) 1983 1984 199 1988 198

Progucts tateraz Svuts @ precids

Oe sertady Listice base a¥o 1787 = 100 99,9 5.4 I O AR 0 S S B A A H
Progucto 1nterag treta por Raditante
Lingice dase ahc 1680 3 140% L11%Y " #.§ a2 . sy 9.8 #1.!

Tasas 8 Craciaiosty

Przducta interas druts -l L 3.5 3 3. 2.9 [} ta
Precies &} corspaidy 844 s Ry NG . 199, . 592
Relaclis o precizs gel istertastio do tieces  -5.2 1.3 6.8 Rt 0.4 B 1.9

Miiew de Miloees {0 Ddlares
Erportaziones dr d1enes 3.5 s 9. L2 13,1 [LI1S- T 3 L 2
Iepor tationes de Sremes 18.4 8.0 8. .1 1.4 .0 2.3
Salgz ¢l cosercio de bienes ol pn W W 87 0.3 w8
Pagas retos 2 stilidades ¢ iatereses 1.8 e 3.7 [ Y] b W3
Salea ¢ 1a comrla coreiente RN R <68 RTINS L BARNRIUN- BN
Deuda externa gloval trota 1.9 WA W WY NLe M8 ML &S
Trasnéerencas aeta de recuf sos Nt RIS TGt BN LR
CUADRO ©

AMERICA LATINA Y EL CARIBE PRECIOS &N EL MERCADU
SECUNDARIO DE LOS PAGAKES DE LA DEUDA EXTERNA
{Porcentaje del valor nominal)

1984 1987 1984 1
o Jurte  Bc. taws  dume Nt eeo Junia fic. Eeero Jeain Dico

Argenting 82 4 E At % IM 13
Lhivia - [ H ] 17 n i
Srast) 15 n n n o u Ni
Colostia 2 €l % 8 o B
Costa Rica - @ ) 3% 1 i
Chile 43 87 §7 88 8 W
Guatemals -- £ [ a! -- .-
Kegaris -- [ LE] & n i
Reaice (] M B 5} [}
Nearigae -- i 4 1 K {
Paraad .- & 43 8 i@ t i
Perg e K 18 18 H : )
Uruguiy - '™ % 53 Ed & b
Yerpsue)s IR T L W b 2 Neeeanit.
Fresetic - [+ H 11 15 n B

FUENTE: CEPAL: Balazce Pralintndr de la Econsaft do Asérita Latana y &) Damabe, 1933,



CUADRD 1 -201-
PRODUCTO INTERNO BRUTO
{(Millones de pesaos 19700

59 93
76 TET
81 0Ly
B84 0861
Y S3T
93 77°
Y9 AT
107 1845
107 s44
117 S44
124 779
134 429
13y 7%
140 158
154 148
_____________ Le7 Q20
178 708

192 242

202 447

208 523

aRY A4
336 He2

247 519
MEY SR TN

298 562

318 w20

40 674
TeY W97

90 799
Atn 17
LA 278 L L
as2 904

PICA T

S44 307

LT7 Géd

&Y 978
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RS W
¥77 1eT
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CUADRO 11 -202-
PRINCIPALES BALANZIAS
e e iMillcnes_de T

CUENTA CORR IENTE

1947 a10 300 110 £33
1944 432 399 33 o186

1945 sm 479 o0 262

1944 570 730 -140 395

1947 714 g61  -147 a6

1948 715 765 50 454

1949 701 629 72 a5

1950 994 831 167 a93

1951 1083 1246 203 s91

1952 (o7l 1284 -213 s ao’ -10 3%
1953 1016 1221 -204 559 807 -1 35
1954 1092 1319 -22 516 789 -5g 2
1955 __1329___1327 z 739 gga 7. __ Db __1863
1954 1398 1578 -183 a7 1072 “aa a2
1957 132 1687  -360 706 1155 4 1s4
1958 1T 1708 -SeS 707 1179 -58 99
1959 1407 1635 -232 723 1007 11 115
1960 1444  1B64  -ADG IR 1186 139 P7s
19651 1509 1882 -344 0 1119 -7 N7
1962 1626 1874 PR 8a% 1147 s {02
1947 1804 2030 -7 92 1240 -185 12
1964 18930 U375 44N 1004 -1a AR
1965 2063 2805 440 jo0 196 a0
1966 2282 2700 -478 1170 T8 527
1967 2310 D913 -&0T 1103 157 647
1968 1165 1917 as 514
1969 1342 133 84
1920 __ . e .87 839
19714 ~H59 7‘)(1 198 /s
1972 -10v8 842 -409 3z
1973 TEYT -1RTL 1866 185 705
1974 149 -T29% D079 1029 3a0%
197% L6597 ~2637 AT 1086 .44.19
LT S ST LATOR

1977 As%0 1oy A271 1995

1978 11657 147446
1979 1c~.’ 21134
1980 21406
1981

6063 7917 -1HS5A 4689 -141Y
H818 11980 -I162 4591 58 4513
15512 18897 THY 10397 1043 11447
23748 -TeAr 16904 4507 2744s

1982 3 14437 8797 155640 ~34ag B\'?“
1983 o 85y 13761 faas] 127
1 “‘4 10942 eyl 1

538 173 ’l BasL sel -1788 ~1u27

~-»94v,-:1b‘1.._. > _AneY HlAe 6911827
HEG] Estadisticas Histdricas de México. 1966,
HAF INSR:  La Economia Mexicana en Cifras, 1984,




CUADRD 11t

DESTING DE LA INVERSION PUBLICA FEDERAL., 1940-197&.
(Millones de pesos de 1960}
(2) {3) 14}

1940 290
1941 227
1942 464
1943 68
1944 57
1945 848
1948 99
1947 1 310
1948 1 539
1949 1 956
1950 2 672 1
1981 2 836 1
19572 3 280 1
1953 3 07 1
1954 4 183 1
A950. . ...8.803 3.
1956 4 571 1
1957 S 648 1
1958 6 190 2
195 & 532 <
1960 8 376 2
1961¢ 10 372 2
1962 10 283 2
19635 13 821 3
1964 17 476 3
19635 12 0a9 3
1966 15 A7Y 2
1967 21 057 B
1968 23 314 5
1969 26 I39 k]
) 9
. 298 7
1973 A% 878 12
1974 64 3Lyl b
1975 9% 767 2 19
1597 108 sl ag 985 195 0949 20

Famento Industrial

Fomento Agropecuario

Comunicaciones vy Transportes

Beneficio social vy otroe.

FUENTE: NAFINGA, La Economfa Mexicana en

Cifras. 1979,



CUADRO I1I.A
DESTINO DE LA INVERSION PUBLICA FEDERAL, 1940-1974.
Distribucicon porcentual.

AND 1.T0T. (1) PROM. (2) PROM. (3) PROM. <{4) PROM,
1940 100 20 16 52 12

1941 100 9 18 =0 15

1942 100 8 13

1943 100 s 11

1944 100 9 13

1945 100 16 13 -
1946 100 15 13
1947 100 1z 20 48 187014
1948 100 18 17
1949 100 24 11

1950 100 30 Sy

1951 100 26 13
1952 100 21 20 .
1953 100 27 13
1954 100 33 17
1855 L 1Qe Qe 14
1954 100 2 19

1957 100 T 2

1958 100 38 17

1959 100 35 it

1960 100 3 25

1981 100 a7 19

1962 100 45 39 28 20 24
1963 100 35 32

1964 100 31 3s

1985 100 44 20

1986 160 50 23

1967 160 40 o5

1948 100 38 28

1969 100 36 30
1./ (R . ERSRER S U MO,
1971 100 <3

1972 100 27

1973 10 =9 22 29 24
1974 104 23

1975 100 0

1974 100 1

(1) Fomento Industrial

() Fomenta Agropecuario

(3 Comunicaciones v Traheportes
{8) Beneficia soctal vy otros,.

FUENTE: CUADRG 111,
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CUADRDO 1V
FORMACION BRUTA DE CAPITAL FIlJ0O
TASAS MEDIAS Y ANUALES DE CRECIMIENTO
(Pesas de 1970)

Periodao Publica Privada Total
1oss-e0 eo e 7
196065 .7 n.7? e
1965-70 1. 8.3 9.4
1970-735 12.7 St H.4
1975-81 12.2 10,9 T11.3
1982+ ~18.8 —-15.1 -16.8
1983 -36.0 - -22.2 ;28.3
t1eaa 4.1 -:7.9 . ’ 6.4
19a% 0.9 12,2 e
1986 -14.2 -10.4 : ~11.8
1987 ~-3.8 - 4,3 . -0.)86
1988 —2.7 10.0 5.8
1989 ~3.4 ?.5 13,9
19590 10.9% 11.5 ’ 11.2

* Miles de Millones de pesos de 1780,

FUENTE: La Economfa Memxicana en Cifras. 1961, i(hasta 1981);

Banco de téaco: The Mexican Economy, 1987-1990,



CUADRQ v
DISTRIBUCION DEL. INGRESO EN MEXICO, 1950-1977,

(Deciles)
Decil 1950 1938 1963 19s8 1970 1975 1977
1 2.8T 20350 1.e% 0 .ot 140 49 1.08
Il i .21 1.%97 2.0 .34 1.28 .2
Tt 3.18 4.0 3,62 3.04  3.49  2.68 3,23
v 3,29 4.8 X423 4.2 4,54 3.680 - 4.42
v 4.93  _4.92  S5.18  5.07  S5.46 5.5 5.73
vt ' 5,96 7.49.  £.08  6.45  B.24  5.89 7.1%
VIt “7.08 @22 7.85 828 8.2 856 9.8
VIIL 9.63. 10.737 12.38° 11.29 10,44 @.71 . 11.98
1x B i;;sé. x?.zq:‘,xa.as 16.06 1AL 17.12 17.09
¥a U 46,3877 10.024% 13,04 14,90 11,57 13,34 12.%4
b - : 35.10  25.48 28,45 27.13  27.87  31.68 543

FUENTE: INEGI: Ectadisticas Histéricac de Mextco, T. 1l., p. Z33.

CUADRD V.A
DISTRIBUCION DEL INGRESOD EN MEXICO, 1950-1977.
(Decilas Acumul ados) .

Deciles 1950 1958 19463 1948 1970 1973 1977
-1V 17t 14,5 S 17 1.3 a,a 1.6
Vea S1.8 w9 &0, 9 L2t 61.5 9.8 6.6
u TS 5.5 28,5 a7 rLT 1.7 TS, 4

1-IV: claam bara; Y-YXar rlasp mediay Xbs claen alta.

FUENTI": CUADRD V.
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CUADRO VI
INVERSIDN EXTRANJERA DIRECTA 1950-1987
(Millones de Délares)

ANO 1ED R.l.e [.» SALDe ACUMULADO
1950 &7.4 47.% 9.9

1951 7.4 1.7 20, 3

1952 28.9 0.4 ~-41,7 ~14.4
1853 24,4 79.4 ~54.6

1954 68,2 &2.% 5.7

1955 2 2 U N S
1956 103.7 .0 12.7

1957 9.3 B8.3 11.Q

19538 74.2 .S -22.7

1959 &5. ¢ 122.5 6T 5

1950 67.5 131,90 ~83.1

1961 4,1 122.9 ~28.8

19462 90,3 1231 -32.

1953 81.4 139, 4 ~-&8,% -%49,4
1964 1§ 318 185, 9 -73.8

196% 152,46 174.8 AN

1966 0.7 W7 -113.0

19467 76,4 21801 —14%.7

1949 Q7.7 265.7 ~188.0

1969 199.4 ItL.9 ~116.4

4 W

~22,0
15601 304, 1 ~348.0
87,3 I73.0 ~-89,7 ~1 (92.7
6.2 AL, S ~98, 3
29T, s14.8 3179
SRS &= 38 OSP4~ 8 - SUNURUR b 7 P S
327,14 ol b -297.%
383, 762.8 ~379.%
10,0 1 035.0 2450 ~1 187.6
1 622,46 1 411.¢ 2.6
1981 . .. JuiS ¥- 5L CRNRIRINES: I SN SO U
1982 2 4510 -1 BLA L
1983 1 B&700 88,7
1984 1 7a1.0 ~319.9 -3 Y
1983 LoLTa 217,
1586 1 478 P
1987 b a%g, 7

+ Ramavas, Utilidades e Intereces,

FUENTE: INEGI: Estadisticas MHistérices 08 México. Tomc 11, 1994
NAFINSAT La Economia Mexicana en Cifras. 1982 « 1989,



CuabRQ VII
DEUDA EXTERNA DEL SECTOR PUBLICO
1950-1988
(M{llonew da Dolares)

AnD TDTAL NETO INTERESES AHDRTIZACIDN SERVICKO
1950 744 Tie
1951 781 -70
1952 784 -63
1983 799 &t
19454 814 ~73
19485 azs -95
?ShH gva ~114
1957 /9 ~-122
1934 1 10% ~176
1957 1159 ~-217
1960 1 365 ~286
1961 1 553 ~261
1962 1 461 -361
1962 1 882 ~335
1964 2 0be =494
196% 2114 ~-397
1964 2 WO 642
1R467 2 H43 -688
1948 3154 -852
1949 3 A2 ~835
1970 4 267 ~283
1971¢ 4 946 953
1972 5 065 ~1 082
12732 7 Gy 2 -1 S4a
1974 2 97y 2 -1 bb1
1975 14 347 4 ~2 292
1976 19 600 ) -7 880
1977 22 9z M -4 2353
1976 26 264 3 ~& 836
197 29 797 3 —-10 999
1980 33 813 4 ~8 200
1981 g2 961 19 -13 189
1982 &9 750 & -16 534
17983 Ho S59 s 14 493
1984 67 378 < -14 08
1935 7L a80 2 -1 N7
1986 7% T 3 -1l 14z
1937 81 407 & -11 34%
¢ -13 286

+ Estagdisticas Histéricas Tomo
Gurria, Jow¢ Angel:
de la Deuda Externa Maxicana,
en la Audiencia Fublica sobre

la Cdmara de Diputados (mimea),

da hMéxico,

Deuds
1989.
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CUADRD VII!
PRECI(OS INTERNACIONALES DEL PETROLED Y TASAS DE INTERES
1973-1989

AND PRECIC PETROLED TASAS DE INTERES
{DOLARES/BARRIL) PRIME LIBOR (3 meses)

1973 2070 8.1 .
1974 9.76 19,7 —
1975 10,72 7.7 o
1974 11.51 4.7 5.4
1977 12,40 : 6.8 6.0
1978 12,70 : 2.1 8.7
1979 19.02 17 12,00
1980 31.%0 " 15.3 14.4
1981 35.00 18,9 ) 16.4
19872 33,40 1.9 Cizes
1983 29.40 10.7 1.0
1984 28, 60 1o 1.9
1985 27,00 9.5 gl
1986 14,21 7.5 6.9
1987 16.78 7 7.2
1988 13.86 TR Bou
196% 19.51 10.9 Y.z

FUENTE: F.M.I.: International Financial Statistics, cwcvo, 1990,
Banamesx: Comercio Internacional, Yni. 1, “o. 1, marzo,
1GR9,

sk



CUADRO IX
PERFIL nE PAGOS DE CAPITAL ANTES Y DESPUES DE LAS
- REESTRUCTURACIONES
(Millones de Délares)

1a. Reest. 2a. Reest. 3a. Reest.
(1982~-1984) (1985-1990) (1986-1987)
Antes Despudk Antaes Después Antes Después

1984 4806, O 4806, 0

15@2 Bl4a4.4 961, 9

1983 B9L0.2 14750

1964 9367.9 165, 0

198% KLY PR tue.n WA RPN

1985 5148.0 8497, 3 8498 1565 1208
1987 752%.4  13728.0 13469 684 Y

1988 Ab70.1 1079%,0 11778 2447 1016

1969 36521.2 F129.2 10097 V7 TO00

19973 119,14 087.0 8032 44309 3499

. J161.1 U333

1991 1802 B290 4091

1992 1507 G498 4803

1993 1270 HeHY ao93

1994 feli 5910 $5492

1995 359 L7684 5587

1996 59 5948 Syt

1997 59 6HABA &09)

1998 159 6123 5118

1999

000
2001

2002
2003

2008
2003

2006

* Qtroa afios

FUENTE: Sacretarja de Hacienda v Crédito Fublicn,
Informe sobre la deuda, Agosto 31, 1984,
(para primera vy sequnida RKeestructuraciones)y
Villarreal, kene: Industrializacién, Deuda...
op. cit., piarna 484,

210



CUADRO X
SECTOR PUBLICO
SALDO DE LA DEUDA EXTERNA
(Mrllones de Dalares)

LARGO PLAIO % PROM,

1970 4203 Ga4
1971 4310 736 t8 558 a2

1972 so32 710 14 oL

1973 7071 1339 19 19 s732, 81 a1
1974 9975, 1994 20 981w

1975 14449 2037 20 tib12 . 8y

1928 13500, 3622 B 3 S, 13923 [
1977 . Cz29iz 727z 2015 - BAE

978 2eves 1237 5 ) 25077 95

1979 29757 1842 s e 28715 ws
1980 IIa1s 1391 a imnn es

1983 .. 52968 _____. IOTSA_ 20 agoer__l @h_ ..
1982 £9730 9328 16 50404 aa

1983 66559 9778 % s6701 0m

1984 49178 Q44 (s} b sB994 Sy /%
1965 72080 454 o 71822 99

1986 7% int 1001 ¢ Frern o

1987 81407 1154 9 goasT 99

FUENTE: Secrataria de Hagienda vy Creditc Fublico,
Informe scbre la Deuda. t19u? v 1588,



CUADRO X1
DEUDA EXTERNA PUBLICA
(Millones de Délares)

1480 1991 1942 1% 1984 1785 1154 1M
Sector Pidhico LB 59098 48231 7RATE TEMR TRw 88502 BRLM
firecto 5813 S84 S/30 46.S9Y 5378 12,08¢ 75381 BL.eO7
Largo plazp 2,322 42,207 SR04 SALTBE 49,994 70,628 TRTA 8029
Carte plazo LA 0TS 3.3% 9,178 0.484 0.45¢ 1,677 1N
Banea cosertal s 6137 [ BAY 5,909 &, 340 L 5,49 5.8%
Con ¢! FNI €.000 0.000 6.220 1,238 Py 2,943 4.0 S.ut
FLENTEL SHCP, Snforss eabrs 18 Besda, 1983,
CUADRO X1l
MEX1ICO. DEUDA EXTERNA: INDICADORES
140 i i 143 it 1" L i
Deuda ert, tot./ .t 2.4 513 831 5.0 b n.s 751
1
Deuds ant, tot./ 6.0 Ane P 350 L e LH R m.e
wport, tot.
Deuds pub, ext,! 86.% 3.0 A 18.3 bR 9. BU.Y n.2
ceuta urt, tot,
Servito tet./ .2 9.0 8.3 107.¢ 98.8 853 1.2 60,1
wport, tat.
atereses Lot/ B HA [ b 39 na b ™k
espart, tst,
it Set. Pody/ 4.0 N 8.2 R (AR (AR 126.0 88,2
aport, getrol,
Tass wateres 15,5 18,2 15.9 131 1.8 1.0 93 8,7

ilint

FUEN'E: CEPAL: Balance Preltwinir de 1a Econonfs de Aedrica Latiea y o) Caribe, 1939,

Pt



CUADRO XIII
CARYTAS DE INTENCION CON EL. FONDO MONETARIO INTERNAC IONAL

Geaetivos y Palitioes

Kavivbrn {6 do 1992

Enere 3 fe

Produccite

Fimanzes Mdlicas

Pracios

Folftica Salariel

Politica de Tasas de Interds

Polltica Casbrariz

Polftica Cosercial

tenico e lot 61§
ahs.

Fazionalizaties ¢l §asts su-
810y revisisa CE Trenits v
taerdas rezagasasy dusmnulr
subsbzics,

Aratir jos {nfites de 1ntla--
fin.

Freteger 1os niveles 2 vaida
te Lag clases populires.

Flesididedad de tasas de antg
rés sestrantes & etres artee
s findssierss, Pendiaientc
atractivas pare estimsly el
dtareg teteen

Sistens dual cel weezazs zise
hras 30 coteagly trasa
freaterizas v sonds  fitres)
satrel ge caabies taerorad

eange o L Beront
ararcelirns, o
sl et
BerAlSSy precils de 1gitda--
e busl Efitieniie €
€ preness frofocties,

Fertaleter 1es firas-
148 palitas.

therar Ly anbants,

Romeatse e fotnitn
ee 1a anflacicn esse-
rada,

*ettener tatas Pusiti
vis en fgrainos req
165, Pedaitaln <6 $p
dereszial e tesds 5y
givas v attyvas,

Lo mentitve el sirtes
[T P Gyl sE
Giraards realinane
23 auten ¢raduifes

Seneamente  d¢ Jis
firarzas pitlicas.

Sty reales er -
funcita e la produt-
tividad,

Pelitica ot
Hentaladad,

(1314

St aystard 21 certar
ety C1aT10e 30y
4 i e e
1988, rara enttet -
shiiationes Bruntds.

Se erelerd € ritest

ER T I SR
sor o aratzulm,

teoee 1584,

H
1313



Gbjetivos y Politicas

dulio 22 de 198

abril 11 de 1989

Enero 19 de 1990

Produttita

Fimanzas Piblicas

Precios

Politica Salarial

Pol{tica de Tasas de Interey

Polftica Casbisria

Politica Coaercial

krtuperacitn de fa attivigad
econdaita,

Tesistorparatisn de Baraesty
tales. feconversitn inder- -
trial ge wepresan putlicas
elevings niveles e eficiens
c1a politica de grecios v t3
titas del seetor patlics ba-
12838 o0 sus Costas,

feducar la iatlacidn

Keestabiecer el salaeso real,

Politics fleuidle de tasas oe
tnterds pars asegurar un rens
diuante cosgetitivo &l anees
frs rterng.

Fiesidilida en e} wane)o el
tipo de tishio.  Devaluacitn
¢el peso en 17 pir cieate, -
Naevay ro3las casas oo el
¥ para ta atmnysiratién ce -
13 parsdad conteciada,

Continda Lateradizacitn tomer
tiad. Elisimatazn de peran--
s3% prevics de aeortacidn @
cadia de tasas iranceldrsis.

Se busta ut trecieiento
g€ b por CLEnls hasta
1994,

7 por tienta gel PlA.
Coatinuar coo designoer
psracite de parastata-
fes.

Nivel de Inflacita se--
aor 3 18 por tiento e
1997 y entre 4y § por
ciesto para ahas poste-
eisres,

Feestadlecer el goder
adqutsitivo,
fetores  integral del

sistead fimanciecs, Suy
titeien  del regimen
4ol erzaje leqa! por g
fetazats dorecta 2o va-
fores en cheraciones de
sercads awrerto. Ehi--
ciencia en g raterae--
drattén dancarta y re--
duteicn e los sirgeses
4 tntersediacida.

tepretiatatn del geso en
s e 1 Gar tiento een
swal frente gl delary -
Tdre tncess ol sertddd
de civisise Fajc nvel
det diierencial entre ty
poy e taadin.

Fregitiar un ceocesg ge
sastitutidn de 1aperta-
(1GnES,  Fayor integrd
en e Mxiee a1 BCQ
eoa{d sandeal v redue--
cien en la srsperaila
e aranceles,

tacresento del 3.5 real.

AInEItD de recursos pa-
tiamersion, feductida
de 1 puatos porcentud -
las vn el pago de inte-
reses, husecto ce ee -
dig punto en el Gastn
Total; un punto e la
ILIUATECN

Correqar reragos.
Wivel de tntlacudn
19 por ciento.

del

Elevar el Dienestar,

Sequir realizanda operg
cicses en sercado atrer
to. Maver ahorre tinag
tters, Rejorar ¢l en -
tormn para shalir (ae
tasis de interes. Alag
9ar ventimientos de ing
trusentos tinancieras,

Ceprpcidcitn e un pesas
deprectacees ayor a il
Litre altesa 3 1os serey
Cge casplarnics. Eatre-
tho duierenciai entre ¢l
tipo e camt1d libre y
tantrolado,

Se eSpers Tae en las
crportaticnes dn petrd -
lec, Se busta eficientia
en el sistesd ccaercial
Sujetd sigattizativa
Literalizanite,

FLENTE: Cartas ge Intentibn pubircagas en

El Nercago de Valores, varios ngmeross El Financiern, 12 de adril, 1989,

BJTH



CUADRG x1v

RENEGOCIACIONES DE LA DEUDA EXTERNA DE MEXICO 1982-1988

Pravarg fasd:  Trasis g Lizaades

;441 Reprs fatg Blazp T - femsitn
18
Agesto RPEL0 UR CUSPENIION Ce Baga Lo

princisel
wnmre Fursd e aceprss ¢r Fazilicag

bacfsada FRl 4500
R3viesbes Lintis de credito Bacco laterna-

cional ¢y Faget 1,650
Noviestre trecato ¢ Conadity Creget Core

soratien 16,41 [R5
vy asgre Credita ce Fooda dr Estadilazie

tion ponetaryy €U

Pierestee Salteited ce ceestrutturacicn L
1
Rarza Cragytn {reecs Co 1a 3inca coner
an $.000 $hy Toegratts 204 emep LiSCE e 1 1iaY
2103 soary PRIRE
durin Crud o0 Paris, ceedites covprac
wntersor | 2005 B Ay g
Detudre Firos oo 12 3ramany resatructsee
[+ e Shay btegratss 1 NEamtre LI¥E L Q2
£ 34 gaere IR
Getivre Repstruttaraceds 12 dosta o7y

vaga (FIL0RE i SR eronan

Staudsi fargr Gstratemua a metians flass

104
aend Crédito frescs de fa danca coners

st LB 10 A, Sde gratae 110D azere LIEDR
Sestiesace MGRLCR Jars 1a reestructuris

2358 g vertieientes de [REL-19%

JUH [$£43



1%

Airte

kgosto

Septinstre

Get-Dic.

Teececi. dase:
11%

lulis

hgosts

K08t

Aqeste

Sestiendre

Septicatee

Octutre

Kavinnbre

heuerds forma) reestructuracién
(er, trasal

Acurrde foraal reestructuracitn
120, traso?

Dferinzento ge 13 zeartizacicn
arl crédite storgade en 1993

Préstisn de esergencia lsisacs
de septieadred

28,000

RN

400

A,

A,

jLEN

14 Segenda Lrasas y Jas Negotraciones de 1995-1987

Carta cu Intescitn P}
Bance nundiad
Lrédito puente

Entrege de docusentos al Geu-
po Astsor de Bancas

Rerdtructuracion del capitat
(Clab de Pirfsr

Reestructurdcion del 501 de
intereses {Club e Paris)

Crégito el Gebierno ¢e Japon

Integracsdn *Haca Critica®

Reestructurdcidn con 14 banca
corerctalt Crigato 1963 y 1984

fonta reestryzturatide 1984-1693

Credato danero feesce

Créditos e tontingentids Pro--
qriea raversidn pidlicd y pro=~
teeetdn al crecinients

81
1,000

8,500

8,530
8,700

8,000

1,260

10 A, 5 de gracia

19 4, T e gricia

13 A,y

10 8.0 & ce gracna
2 R, 7 de gratia

12 Ay 5 de gratna

B A, A degracia

=214~
L1a0R
LIs3R

LIBOR

5.1 (en yenes)

LIBOR ¢ 0.61
LI80k + O.B)

LIBOK + C.B1

L180R ¢ 0.81



hoste Reestructuractsn de 13 deuds
srivada (FIECALA) $.760 20 A, 7 de gracia

faarta fasts Ricia uha nueva  estrategiar
Pragrasa de Conversion de deufa externd por inverside

L]

Rt Imcio de cperacitn del Frogra-
03 de Swaps

Resultado del prograsa:
Taversiones produttivas gor
2,126 willones de dblares.
Cancelacion gor 2,468 mllg
nes du dalares,

Aotro neto de capital por
362 sillones de dblares,

u
Cctubre Saspunsién el prograss de Swips
Eslnidn de borcs para 13 captura nstatucicaal gel descueste de Zeuds pitlics mncans

Diciestre 30 Scltcitud de Mrico o Ja banca anternazional acreedora ¢e so conforasdad pats 12 instru-
sentacitn del esquess

1958
Fearero § Se consigue la conforandad Ce 1a danza irternacienal para tarzar 1a cperatitn
Fedrerg Presentacide de prepuestas fe 10s tarroe v subaslas 20 12u Bones senicancs

Resgitade de 13 operacicns

cancelatidn ce deuda viejas 3,685 miilcres
eititn de cuevos boncs: 2,557 miilones
destuertn prosedio azeptado por Mérco 100300
invergisn de cesecvis nternaticnales en Sencs
ahoreo neda per 13 optrdcidar 7,645 illones
) 1,108 aitlones ae tepstal
t} 3,537 millones gor intersses GoE
1,108 mlicres de copital el

cuptn tero®s ASY milcnes

Que pagsarer por lus

H

FUENTE: SHCP, Subsecretarfa ge Reuttog Intereg,




CUADRD xV
BALANZA COMERCIAL DE MEXICO 1981-1987
(Millones de Délares)

CORCEPTD 198% 1984 e
Ergortazicses Totales P 1623t W e
Fetroleras JUR T [ [ XY
Petréles (ruds 13 358 5 5% 1801
Deees 15 w 7
LIRS ER-NS LN LS T LY 1H LM NLRS
Agrececuatias 18 1 118 1&gl 14 20n 134
Estractivas ie8 ‘0 kR 0 Si st b2
Ranctactureray 1388 pH LI <5 9 T 9968
tagartacaisres Tatales (508! 2138 wan &y i 1 naw 12
Bieres fe (onsues 134 1517 AL e 1082 s 162
Buenes g Interaedios 13 S5 B g ¥ e 183 LR N L2
feres de Capatal T L3 m P M 3 s pA L) 2%
Balarza Cosertaal Tetal 1t 6792 13 %8y 123 8 A% L] LM
BALANZA COMERCIAL DE MEXICO 1981-1987
(Variaciones Anuales)
CORCErTD 1981 1583 1LY 1167
Giportationes Tetales KA 108 ~28.8 KA
Fetrcteras MY H1N} -5n1 5.9
Petrste Crugs 15,2 -ty -58.8 LN
Strog aa -{e.d 50,8 51
X5 Fetrodeess 5.0 RN n.e e L3S RA
fgrepecearias Lt “1b,6 Y 2.8 43.9 -8,
Ertrattivay pRY -2.% LK o -0 1)
Ranalazturenas 1.8 “tel 1Ly [ R .t 0.2
fegertaciones Totales (FOBY it 2357 4.8 U 1 Sis &5
Sienes fe (ongues W RIRY 35,8 8.0 M b3 43
Heses irtereetisy 3.3 DR -l % Wi R 187
Bieves e Gptal X 4 - i 2.0 6.1 ‘1L
LMY L3R

Baiacis Comeronal Total [RNY et 0Lt 5.0 BN

FUENTE; Ban meica, Infitasores feonpeicos. 19831388,



CUADRO XV}
ESTRUCTURA ARANCELARIA DE LA TARIFA
DEL IMPUESTU GENERAL DE 1MPORTACION

1982-1987
1982 1983 1984
Tveles
Meancelarios Total Controlades Liberadas Total Costroladas Lideradss Total Coetroladas Liberadas
Tetal 8 otd g3 - ENN R § Wl $as 1EQ
¢ kil b m jadl s o
] L1 ] aee o . wen . vae .ee
$ 2 32 - 318 118 e w0 KN i3
0 m m bt i 1 ... 195 1160 25
[t EY EEN ] n
l,‘s -—— - - ne - .. - .. -

(1) m m - 1 jt ] - { ost 18 u

I ae. .- .- .- P - e Py -
5 m m m N It It H
0 W m » 2
) l 3 o

w 1 1) .- 1w m e Lo WEOUIRY o e




e GONTINUACION

1983 5§98 1947
Hiveles
feancelartos Total Coatraladas Liberadas Total Ceatroladas lideradss Total Controlatas Lideridss

Tl I T B R W TR sus el
[] b 4] 1M %0 B¢ H 1298 12 117?

2 — —— — -—— —— e ——— —— ———

5 m 8 m - 2400 Bl 280

1 Te s son ERTT RN TS E 0 82 v e
i T 1 w3
1.3 - - 3t P H e -
» 1 8 104 W u T U I )
. P 1 woTvm s -
n (RUSEET B 100 1 10 -
s TR i .
3 ) 1 5 A i ¢
1 - - — e
¥ 189 oot e e
© 1803 ¥ 1 g ' 8
L] - - - X1 7 e e - - -
$0 e it} hitl - - - -—e e -
80 . o - .- e - - - [
0 .- - - o - - .- ane .
15 - e . - .. .- e - -
10 1 i w8 -

FUEWIES CMaCINTRA: La Palitics o Comercio Baterkor, 1982-1987, 1983

L2



CUADRO XVI1T
PACTO DE SOLIDARIDAD ECONOMICA (PSE) Y PACTO FARA LA
ESTABILIDAD ¥ EL. CRECIMIENTO ECONOMICO (PECE).
INSTRUMENTOS DE POLITICA ¥ RESULTADOS.

INSTRUMENTOS DE POLITICA ECONOMICA.

feauios [L1e2 113334 acrEstoe S Sie aatie,
Tirtdas [HAIETH aljanas e
Sactar By, HEAN L3TFT
Salarice largelitaanm, fLBEILE St hopents Ce
. Fene- & e jalis,
. [REE0-T
Wlemara. tedtsy g0
Tettives,

daste Pas, Ressztizn LEENSTIITN Lishincve §n HITSEI3E {18 hstipised
qel gasto 2 Byllzees e ey 2t e Fie. Pub.
a1 wl gaste tot. dreerar Q. ot =21
tie ool 30 3 reducsion. regurit 13
L. st
LI
MTTR{] Parrdas HERS YLV Se aantiecy Se vantiene Ajeste del S mastieny
[T T ] caatiirid HE TR friz el G- senstlitide i e o anste
flexydle - B3 fe Lae- LI RN 383 S1enz (X134 W ¥ig
Rasta iz, 81l o preeciic, IPRILiFIN
(198N g
Jaeacn cet
toc.(Febl,

Feetiss Araste e ' Timinaen 3B AR ST EN LML)
Frivadet sragies ot Lze precant Ejgurce adug eeragular.
Tagane. - tiael TE L H BT ) RN o1 S
Partna!l - Seerc, tii ogsndrne

mgelniee [N I8

pasterisr.

Felitse Lisee 0ot e Feagte f
Losercias te are $ate L3X

1wt [T HY

Giibe e BTN T

. 113 Y =4

Wi,




RESULTADOS

£1W85

1
BE-NR

ME M

1
150

W
SEP-tC

Pracies

Frauzeion

faversign

Coaertas
Erterior

Firangs
Fitlicas

Indlatitn deg
cndente 8
fartee de ded.

Se cesazeter
1a sterta. €1
P18 crace 3,41
En esta fase
teateg 10,21
we Seg-Dic U
1587,

i formanion
bruta de tani-
! san el 2
o) FLB 3 Nlen
estd etisa.

Lestenss en D0p
ciss gel setre-
lea. Erssidn sel

et e -
cierp siplir al
e 1937, Supera-
at priaanas I
Baydr ger ey g
ke perteds o
1987,

Cortinza la
desaceleri--

1,

Se sintient
1a tergentis
@ Li Baja, e
esgecial ol
sector adty-
facturas.

Lentymua a
Yerdencid 2¢
treciente. L4
Fer. Bti. te
Cag, teeze IT.

Contractien

CP EXpOIRANIg
rts petraie -

riat grivng
sy 3T @
a¥ anterygr

IR LTI ISEEN

Fersiste la
deciinatidn
S¢ virracien
es e 1.51.

Secreaests
del BB en
S0, Lerecy
si6r carcit
riza ta eeas
nseia.

Se suslient
ol dajs tres
Slatests 2
lafar, Bta.
de Las. 13,90,

£ setrsies
#0028 59 0L
Vel Mg tage
WAL s
grpartateones
BINIES =g
Lis ezt -
cicaes.

Ladasa 12l
Qg preets
tasay reales
positivas de
tnle-es.

Sertreatce
rijistes
tasa ads B3
1ade la 8¢
tagar GLide

Ligera ceig

tivatidn tPIY
trece 0,21 €1
g e L1
par rieata ag

Ve al de 1937,

L& inversics
arece 230 L
Iay,  Privads
recis 104 la
Pad, 2.7

%als Crec. se
Las erporta -
tienes. [ 6y
serdest des -
cengic 191,

Thirest tinag
ciers 281 e
wotoal de 1967,
pera saydr 1
e weta figade
02,10 v 1T

PECE (1Y)
3

- 0L

13 antlacide 62
sirtitne 333,
i1 crecameste
poeedlo e ese
t etagar LA

L4 produccidn
ndusteral  se
retupery (5,51

La Laversion fi-
i ocewcid 8.5
woel priner se-
sesteq,

Recugeratidn de
precios del peted
lea. Fetor crevr-
sienta de inporty
cipnes,

Supeednit prisaria
wayer w0 130 Gt
asen geeicic de
1988,

FUENTEL Eladerazten pregia cor dase #n datce fo ba SHCR:
Inforat sobre 1as Frasnpes Ridlacas: Band 22 Menicor
Taiorae Aayal, 1988, 1999 CANADINCRE: macroanddisie, Jolus 1989,



CUADRO XVIIl
SITUACION FINANCIERA DEL SECTOR PUBLICD
{Porcentajes del P1IB)

ANG DEFICIY DEFICIT DEFICIT

FINANCIERD PRIMARID GPERATIONAL

1965 0.8 0.0 w7
1968 t.t [P LY
1967 AR v.8 N
1948 1.9 [ 1.4
198% 2.0 0.7 P
1970 3.4 t.3 2.5
19714 2.3 Q2,4 1.7
1?72 4.5 .z 3.3
1973 6.3 3.5 2.k
1974 &.7 3.7 3.1
1979 9.3 6.0 6.8
1976 9.1 4,8 4.1
1227 6.3 22 2.6
1v7e 6.9 2.2 3.4
1979 7.1 P 3.8
1960 7.8 2.0 3.6
1981 14,1 J 4.0 [N
1982 16.9 7.3 5.5
1987 8.6 4,2 ~U0. 4
1984 8.5 -4,8 B
198 Geb R .8
1986 16,0 1,4 2.4
1987 16.1 -4, 7 ~1.9
1988 1.7 : 2,G 1Y
15989 6.3 ~7.4 1.8

FUENTE: Maf IN: El Mercado de Valores, mHe:., enc. io., t¥%0,

»
r
o



CUADRO X1X
1987-198%. INDICADORES

CONCEPTO 1987 1988 1989
PIR (varjiarciones anuales) 1.9 1.1 2.9
Saldo dr 1a Deurta Pdblica :
Externa (1) a1.4 a1.0 76,0
lnterna ) &1.5 108.7 136.7
Intereses Deuda Interna (2} 29.46 49,1 49.4
Servicto Deuds Externa (1) 11.3 133 6.9
Finantas Fuablicas (2)
Gasto Total 95.0 172. 116.7
% del PIB 49.3 44.1 40.0
Ingreso Total 68.2 . 13X.9 2.0
% del #1D 35%.3 33%.3 34.89
Deficit Financiers -31.0 -48.7 -28.5
% del PIB 156. 1 1.7 &.3
Superdvit Primario (4 PIEOD 4.7 . 8.0 7.8
Exportacionas (1}
Fetroleras B. & - &.7 7.8
No Petraoleras 12.0 13.9 14.G
Manufacturas 9.9 1t.6 13.7
Exp. Manué. coma % Exp. Tot. a0 mese 55,0
Inversion (3) B
Total 772. 3 818. 6 932.5
Pablica 246.2 ¢51.3 242.3
Privada S26. 1 a30.3 &90.2
Inflacien % 18%. 2 1.7 19.7

i1} rMiles de Millones de Dalares
{(2) EBillonesz de Pesos
(I} Miles de Millcocnes de Pesosn de 1980

FUENTE: Banen de Méuico: Indicadorass Econémicos 1988~19%0%
Informes 1987-1990. tia{in: E] Mercado de Valores,
enero, 1984, 1994,



- CUADRO XX :
PRO\‘ECT(] DE AHORYIZACION DE LA DEUDA EXTERNA DEL SECTDR PUBLICO
19912020
{Millones de Dolares)

AND SALDOA) T.I.{B? INTERESES AMORTIZACION (L) SERVICID(D)
199t 44011 S.00 2200 ——- - a0y
1992 44011 .00 2 ”OU 2200
1993 44011 5.0 2200
1994 44011 S.00 PORE]
1993 Ad0LL S0 2 "JH e B 2200
19%6 44011 S Qa0 s dana
1997 43011 5000 ::-)o s ' 2200
1998 44011 S.00 2300 ———— QU0
1999 43011 S 200 4200
2060 42030 .00 2100 ALk
20u1 43310 .00 200D [0LH
2002 38010 G.00 1900 LT
2003 36010 5.04 1804 3800
2004 34010 .00 1760 RYiie)
2008 2010 500 1400 RITVE S
2006 0009 So0Q 1500 Ia0t
WO 20908 S.0n 1400 2301
2008 26007 S 00 1300 Jacy
209 244097 .00 {200 anil

2040 QLuve S 00 1100 200 1o
2011 20008 £.00 L1O00 200 26001
2052 18005 .00 G0 2001 901
pivh ud 16004 5.00 goo 200] pici OBy
sulq 14007 .00 700 L0000 Q70
2013 12003 S.00 601 2000 280G
2018 10002 Se 0 s00 200 ST
2017 8u0d S.00 4G0Q 2000 LA00
2018 6002 S0 pfale] 2001 2360y
2019 23001 L 00 220 200 2300
2020 0y 5. 00 ) Loest

TOTAL BJes P TE) Fs 10

COHTINGS,. ..



PROYECTO DE AMORTIZACION DE LA DEUDA EXTERNR TOTAL
1991-2020
(Nillones de Délares)

ANQ SALDO (A) T.1.(8) INTERESES  AMORTI2ACIONCC) SERVICIO(D)
1991 46127 ERR ] - 2808
- 992 6159 ~gong - PR-TN2)
1993 S6159 2308 - 2808
1994 56159 2809 2o
199S TH157 2809 2808
1996 56149 1) 2808 - 2808
1977 56159 5 2809 - 2808
1998 SL1S9 S o808 eladed 2808
1999 S615% ] 2308
2000 3606 .00 2680
2unt 1053 S 2953 Stos
2002 ABE00 o 2425 A578
2003 45947 ] 20297 4850
2004 43394 1 2168 Aa72
2003 40841 S 2042 4595
2006 8268 1914 28553 4467
2007 38733 17a7 AS54 4341
2008 3181 1659 2552 4211
2009 INg27P 1331 2052 4082
i0 28077 1404 2582 3998
201t 28528 12746 2852 382
2012 22973 1149 2533 T702
2013 20420 1021 IST2 3573
2014 17848 893 QG55 448
201% 18315 786 plitend 3318
2016 17763 628 nEGy 3191
207 to2to =3 0] 232 3062
2018 7657 S0 383 28H% 2936
€019 5103 SO0 253 2852 2807
020 25473 5,040 ) _ANST L2081
T0TAL sa4/57 548107 1109106

[t)) Este monto contempla 1o reduccion de la deuda enterna gel sector
publico v totel en un porcentaln de 40 por crlento -citra anterior &
la que e puede obtener on locs mercados secundarios. t.e uvantidad
original es do 73 D52 y 93 Y99 millones de dolares, respectivamionte,
sequn s seflala en el documenta  La Renegoctiacidn de la Deuda Externa
de México., GHLI', op. cit.

B) Este porcentate s similer a la tasma de wntlagian de laos  Estados
Unidgos obitonide en los tres vltiaes ohos. v su nivel garantica o los

acrerdares  manteners el mentno die la deuda en términns  constantee,
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Eata tasa, coma se seflald anteriormente, poded wory we Sfependiends o
1a relacidn entre las téeaynns g iRtertatbs o parda LAS CRHPOrTAarLedy
mextcanas  totales ¥y la tasa de 1nflacidn 1nternacional, fHinnee e
precisn considerar qoe sua limite @masime N0 4otdrd ser superior a oate
porcentaje de G por ciento.

[ad ] El pariogs de gratia Consigerado es hasico npara poder fanalrrar
las recursos liberadas hecia la inversion.  $e supont que &0 one
perigde sersy poeltle alcantar un (rerimentn del produnto  on un
parcentale mayor al 2 por ciento anual, la gque pormitira, a su ves,
atender e] paga del serviciao, que sp 1ncrementa en 1991, sin el peso
de las restricciones actuales,

D) La cantidad de recursss gue no se pagardn por concepto de servicio
de la deuda, factlitard apovar el procesco de anversi6n anterna. Se
comsi1dera que €l nivel de servicio propuesta liberard rocursos  del
arden de 8 000 miliones de délares aruales entre (991 v 1998, para
pasteriormente decrecer a una cantidad cercana a & 000 mitlones  de
dolares. En ambos casos, los requerimientos financieros adicienales
no deben sobrepasar la cantidad de 2 000 millones de ddlares anuales
en promedia, mismaos gue na se  consi1doran en esta propuesta
metodoldgica. La parte restante de los recurt0s NeCeSarios para
mantenar ] crecimionto sosteniao qdel producto, deberd provenar el
athorre de las proptas emprasags, fundasentalmente.
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