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INTRODUCCION



En la parte final del siglo XX, maduraron en la economia mexicana un
conjunto de cambios cstructurales y grandes modificaciones en su régimen econémico, que
acumulados desde el principio de la segunda posguerra,  condujeron a la aparicion  de
fuertes crisis de cardcter productivo y (inancicro iniciadas con la gran devaluacion de 1974 y
que se extienden hasta la crisis de pagos de diciembre de 1994, Es en medio dc estas
condiciones desfavorables como se realizé en lo fundamental la transicion de la economia
mexicana de una sociedad orientada preponderantemente a su mercado intetno fuertemente
protegido y con un gran peso del aparato estatal, basada en un régimen politico dominado por
un solo partido que descansaba en el corporativismo y los métodos de conduccién
autoritarios; a una economia mas abierta y orientada al intercambio exterior, con menos peso
de las empresas del estado y con una fuerte presencia del capital extranjero en su estructura
industrial. Entre un estadio y otro se mantuvieron y exacerbgron los grandes rezagos en la
distribucion el ingreso y de los bajos niveles de vida, los cuales no corresponden ya con el

grado de desarrollo alcanzado por la sociedad mexicana.

Esta fase transicion. que abarca en términos generales desde principios de
los aiios setenta hasta los finales del siglo XX, representé un reto para la interpretacion de
los procesos de transicion y de las fuerzas motoras del cambio. Por ello en este periodo se
registré un auge sin precedente en la interpretacion de los fendmenos econdmicos y sociales
de manera que la libre confromacion de posiciones hizo a un lado la visién apologética del

régimen mexicano para dar paso al planteamiento de posiciones mas objetivas y criticas.

Por otro lado, como veremos mas adelante, esta fase de alteracion de las
pautas de rentabilidad revistié un -cardcter general que abarcd a los principales paises
industriales, los que experimentaron, desde 1968 primero, y posteriormente a partir del

primer shock petrolero de 1973, una acusada baja en sus tasas de ganancia que solo fue



revertida parcialmente a principios de los affos ochenta mediante programas de austeridad
monetaria de alcance internacional y de rebaja en las condiciones de trabajo y de vida de la

clase obrera a nivel global.

Esto explica por que como respuesta a este conjunto de grandes alteraciones,
las diversas posiciones mantenidas cn el debate nacional acerca de sus origencs y
consecuencias  se agruparon en dos grandes corrientes, las del nacionalismo econémico
versus las de la globalizacion; las fuerzas partidarias de una mayor participacion del Estado
y aquellas que sostuvieron la mayor autonomia del mercado como el mecanismo para la
asignacion de recursos econdmicos; las de aquellas posiciones que mantuvieron las barreras
del proteccionismo comercial y otras que impulsaron las politicas de libre comercio y la

mayor movilidad de capitales.

De la confrontacion de estas dos grandes posiciones ha emergido el curso
concreto de las politicas del Estado y el funcionamiento del régimen politico en la fase de
transicion. Pero este importante debate con ser ‘I'undmncntal revistio un alto grado de
imprecision y en ocasiones no abordd lo central en esta fase de transicion, Es por ello, que en
la presente contribucion, se toma como eje articulador los movimiento de la rentabilidad del
capital, y se intentan aclarar bajo esta perspectiva la accidentada fase que hemos. vivido

desde principios de los ailos setenta.

En este trabajo exploraremos la hipétesis siguiente. Las dificultades para
sostener la tendencia hacia la valorizacion creciente del capital han entorpecido su expansion

y dado paso a fluctuaciones y retrocesos en escala global

Estos cambios reflejan la gran fase de mutacién en la que se adentrd el capitalismo
internacional a en los ultimos aiios del siglo XX y forman por tanto, una expresién nacional

especifica en la economia mexicana de las tendencias hacia el libre cambio y la agudizacién



de la competencia inter capitalista, la reorganizacion internacional de los sistemas financieros
y la regulacién energética global. que se desarrolla después del primer shock petrolero de

1973.

’Fonnularemos ;k)ara‘susuk_:ntakr este tréxbajo un marco de andlisis leérico de
estos procesos mediante una.revision de las principales aportaciones.que en el andlisis de la
rentabilidad del capital y en especial de las tendcncizﬁ descendente de la tasa de ganancia y
de la crisis se han producido en el {tltimo tercio del siglo XX, para de este modo ubicar en

este contexto el planteamiento que desarrollaremos en la siguientes paginas.

El primer capitulo realiza un breve recuento de los planteamientos cldsicos entre los
que incluimos la teoria marxista, y de las posturas de los economistas neocldsicos como un
punto de inicio al estudio teérico del capital, que es una de las fuerzas principales que

impulsan la internacionalizacion de la economia.

En el capitulo II planteamos un modelo de andlisis para la rentabilidad del
capital industrial y abordamos el problema de la competencia entre diversos segmentos del
capital para lograr los mayores rangos de rentabilidad, cn especial estudiaremos el problema
de la inversion extranjera directa y de la posicion principal que paulatinamente ocupa en el

conjunto de la estructura industrial mexicana.

Desde un punto de vista teérico, la tasa de ganancia se puede referir a la relacion de
los flujos.de utilidades con relacion al flujo de los costos, es decir, a la formacién de los
margenes de ganancia, si suponemos la rotacion del capital en su movimiento anual igual a
uno, tal como se postulard en este trabajo. Con este enfoque se tiene la ventaja de poder
utilizar el Sistema de Cuentas Nacionales para medir los rangos y niveles de rentabilidad
para el conjunto de la economia y acercarnos a la medicion del excedente neto generado por

el capital industrial y su posterior distribucion en la forma de ganancias, intereses y rentas.



En la dindmica del capital industrial, es el movimiento de los sectores que agregan
valor, el eje del desarrollo capitalista al conformar una tasa general de ganancia. Sobre estos
niveles de rentabilidad media, se explican la dindmica de los crecientes intereses que se
pagan por el financiamiento de la acumulacion y los cuantiosos ingresos generados por la
renta petrolera. De manera general estos ingresos de los sectores no competitivos aparecen-
desde el lado de los costos cuando se hace un andlisis dindmico de la trayectoria del capital

industrial .

Por ello el capitulo [l se destina a examinar las trasferencias a que da lugar el sobre
endeudamiento gubernamental de principios de los ailos ochenta y el papel que jugd la
renegociacion de la deuda externa publica mexicana y la restauracion de los [lujos
internacionales del capital financiero en la profundizacion de los pasivos financieros del

pais, y en las tendencias a su privatizacion ¢ internacionalizacion.

El capitulo 1V aborda la generaciéon de la renta petrolera mexicana y el papel que
juegan los excedentes petroleros en esta fase de transicidon. La consecucion de elevados
mdrgenes de rentabilidad derivados de la empresa estatal Petréleos Mexicanos se miden asi
precisamente con relacion al margen medio registrado en el sector industrial manufacturero

mexicano, previamente ya analizados en el capitulo 11,

Los capitulos V y VI estan dirigidos a examinar la politica economica que el Estado
mexicano adopta ante los flujos externos de capital primero. de una-marnera cautelosa y de
resistencia en el periodo de 1970 a 1988 para posteriormente impulsar de manera abierta las
inversiones directas y de cartera en el periodo de 1989 a 1994 de libre comercio,

internacionalizacién financiera y regulacion energética global de la economia mundial.



Sostendremos que del juego de esta tendencias del capital productivo y financiero del
periodo de transicion ¢ internacionalizacion 1970 a 1994 emerge el capital externo , como

¢l factor fundamental de la economia mexicana.



CAPITULO 1

1. LA TEORIA DEL. CAPITALY LA

GENERACION DEL EXCEDENTE.



" CAPITULO1

1. LA TEORIA DEL CAPITAL Y LA GENERACION DEL EXCEDENTE.

Intentamos en esta parte-de:nuestro- trabajo realizar una- revisién-de las principales
posiciones analfticas que se han planteado sobre la teoria del capital y la generacién del
excedente en el campo tedrico. El problema de la rentabilidad del capital ha ocupado el
centro de atencion en diversos cuerpos tedricos solo por breves momentos al inicio del
desarrollo como ciencia de la Economia Politica a fines del siglo XVIII y principios del siglo
XIX, especialmente nos referimos aquf a los plantcamicntos de la escuelas cldsica inglesa y
la corriente marxista. Posteriormente ¢stas preocupaciones, acerca de la generacion y
apropiacion del excedente econdmico fueron desplazadas por otras cuestiones como las de la
determinacion de los precios y el problema del crecimiento. No obstante, en esta revision nos
referiremos a las principales  aportaciones que en el campo tedrico y en la direccion de
explicar la naturaleza del capital y la generacion del excedente han sido reconocidas como

las mas influyentes.

En la interpretacion de las teorias del capital, clasicas y contempordneas, ha
ocupado un lugar destacado la definicion de la naturaleza del capital mismo. La propiedad
del capital que mas ha concentrado la atencion de los estudiosos de estos temas es sin duda
su capacidad de generar un excedente que se deriva de la diferencias entre precios y costos,
entre  insumos y productos. Esta capacidad de autovalorizacion, ha tenido diversas
explicaciones y a través de los diversos planteamientos que se han hecho, tanto en el cuerpo
cldsico, como en las teorias posteriores, es posible reconocer el avance de la economia

tedrica.



La teorfa del capital en su versién neoclasica ha tenido en esta direccién Qn
accidentado desarrollo debido a que el capital ha sido definido en relacién con su Vexist'encia
real, es decir, como un conjunto de bienes producidos, csto es, un sfock real que genera una
capacidad productiva determinada por aspectos predominantemente tecnoldgicos, Est%x
definicion de capital se contrapone a la definicién clasica de considerar al capital en ’el flujo
de la produccion anual, como el excedente neto que el sistema genera en'(a produccion para
posteriormente  distribuirse entre diversos segmentos del capital y entre las élase§ sqéiéles

participantes en su generacion y circulacién.

Tenemos por otro lado una dificultad adicional al introducir la categoria de
interés, estos es , cuando consideramos al capital no solo como un stock de bienes sino como
una suma de dinero capaz de generar un rendimiento en un periodo determinado. Para la
teoria neoclasica esta distincion entre ganancia e interés no es definitiva y frecuentemente
tiende a identificar ambas categorias, sobre todo cuando se consideran fendmenos de las
competencia y del largo plazo. Para la escuela clasica, a diferencia de las posiciones
neoclasicas contemporineas, el interés debe ser distinguido de manera precisa de la ganancia

y nho se puede reducir el uno a la otra.

Abordaremos en consecuencia las teorias del capital desde estos dos angulos
principales: Las teorfas clasicas que consideran al capital dentro de los: flujos de valor y
excedente de valor que se generan en la reproduccion misma y, en segundo lugar, nos
referiremos a las teorfas del capital que denominaremos teorfas “puras”‘sig’uiendo el
enunciado inicial hecho por Eugen Btmh-Bawerk y que posteriormente cristaliza en el

desarrollo del cuerpo neocldsico.

Esta seleccion puede parecernos arbitraria, pero- si tomamos en cuenta que sélo estos

dos-enfoques intentan articular la teoria del valor con la teorfa del capital, podemos



considerarlos desde este punto de vista como las lineas principales de andlisis’, rEn el cuerpo
clasico esta articulacién se hace con la mediacién de una teorfa del exceﬁcnte o de rl_a
plusvalia, mientras que en el cuerpo neoclasico el nexo fundamental en la tran"s'ici'én' de
valor a capital no existe de manera directa, sino que se traslada al campo de la teoria de la
tasa de interés . Finalmente en ambos cuerpos principales se consideran no sélo las ganancias
derivadas de la actividad producliva, sino la generacién del interés como forma especifica del

capital.

Esta estructura argumental no estd prescnte en otros cuerpos teéricos que pueden ser
relevantes en otros aspectos, como los neorricardianos o los postkeynesianos, los cﬁales no
han sido abordados de manera explicita en este trabajo, si bien en algunos aspectos, como los
relativos al desarrollo de los precios industriales de produccion, en donde se incorpora la
ganancia media o en el estudio de los marcadores de precios, se recuperan las aportaciones

particulares de ambas corrientes.

En esta revision encontraremos, como ocurren en otros campos de la teorfa,
por ejemplo en las teorias del crecimiento, que las aportaciones de la escuela clasica superan

con mucho a las desarrolladas por las teorfas neoclasicas, las teorias “puras” del capital.
Las aportaciones clisicas a la teorias del capital

Desde ¢l punto de vista clasico, se discutié por dilatados periodos la naturaleza de!
capital. Esta polémica se dio en el contexto de lo que podriamos Ilamar el:modelo.clasico,
Es decir, una vision global de la sociedad en Ia que lo econémico tiene su esfera propia'y se

estudia separadamente del conjunto de las relaciones sociales. Los economistas cldsicos .

' Un analisis magistral de este problema fundamental para el enfoque de esta propuesta es la articulacion de
ambos cuerpos tedricos desarrollados por J.R.Hicks (1939)
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realizaron una gran contribucidn al estudio de la generacion del excedente y a los conflictos

que suponia :Sll distribucion.

Adam Smith distinguié cntre los fenémenos .inherentes a una sociedad - sin
acumulacion de capital y los que se derivaban de un cstadio mds avanzado que se refiere a la
economia capitalista. Su teoria sobre el precio envolvente en la que se sumaban Iag, tasas
naturales de salarios, beneficios y rentas, suponia una sociedad competitiva en le1 que los
precios tienden a igualarse con los valores en ¢l largo plazo y en donde se acepta que la
generacion de beneficios constituye el motor del crecimicnto. Smith no vio un anlagol{ismo
entre la tendencia de la tasa de beneficio a caer y las fuerza expansiva del capital, en gran
parte debido a que su definicion de precio inclufa la tasa natural de bcneﬁciovcomo uno de

sus componentes.

David Ricardo fue sin duda quién mds profundamente examind las tendencias
amenazantes que para la acumulacion de capital suponia la tendencia a caer de la tasa de
beneficio, sobre todo porque esta afectaba el valor de la fuerza de trabajo o valor del trabajo
como lo definié Ricardo, en la medida en que las subsistencias se obtenian en condiciones
cada vez menos lavorables. La ley de los rendimientos decrecientes y su visién del estado
estacionario al que inevitablemente tendia la acumulacion de capital ha sido definida como el

centro del modeloricardiano

El desarrollo del planteamiento clasico se extiende hasta abarcar a Marx y su teoria del
capital. Sobre la base de una articulacion mas completa de las fases de produccién y
circulacion del capital y sobre todo al distinguir la diversidad de formas que asume el capital
en su dinamica. Marx desarrollé una visién mas completa del capital y su tendencia a la
valorizacion creciente como la explicacién de las leyes de movimiento del capitalismo. Aqui
sostendremos la propuesta de C. Marx de considerar al capital industrial, definido como

aquel segmento que asume las tres formas fundamentales expuestas en el ciclo del capital:
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esto es, capital dinero, capital mercancias y capital productivo, y que por esta caracteristica
no solo es el capital que genera un excedente neto, sino que ademds se apropia de este en
primer - lugar para posterionnente redistribuirlo, por medio de los mecanismos de la
concurrencia entre otros scgmentos del capital social, sefialadamente entre el capital
comercial, el capital financicro y aquellos segmentos que debido a sus posiciones de
monopolio sobre recursos naturales, no participan en el proceso de nivelacién Qlle conduce.al

establecimiento de una tasa media de ganancia .

Desde un punto de vista general,  la dindmica de 1a ecénomla capitalista
implica una creciente generacién de excedentes que deben ser distribuidos, de acuerdo con
la cuantia y densidad de su capital, entre diversos segmentos del capital social, tomando en
cuenta el establecimiento de una tasa de ganancia media. Asi. una primera distribucion se
realiza  de acuerdo con la magnitud del capital invertido por cada fraccion del capital
individual en cada esfera particular de la produccién, el motor de este proceso de nivelacion
es la instauracion de los precios de produccion y consecuentemente del establecimiento de
una tasa media de ganancia, primero a nivel de rama y posteriormente a nivel general. En
este proceso, el excedente se redistribuye ademas conforme al lugar que ocupan otros
segmentos del capital social, es decir, el capital comercial y el capital financiero,
segmentos que actian en el proceso de circulacion del capital, y del capital invertido en la
explotacion de recursos naturales que genera la renta , La din:imica del sistema capitalista
descansa en este principio en que la concurrencia entre capitales absorbe finalmente mediante
la incorporacion de las ganancias obtenidas por estos segmentos no competitivos a los costos

del capital industrial,

Conforme progresa el capitalismo y aumenta el peso del capital industrial, los
diversos segmentos del capital, que se contraponen a la nivelacion de la tasa de ganancia se
ven sometidos a su dinamica. Asi, el capital comercial, que se especializa en la circulacion

de las mercancias, ve ajustada su tasa de ganancia al mismo nivel que el capital industrial y
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su dinamica se equipara a la del capital industrial. Por otro lado, la porcién del excedente
que asume la forma de interés perteneciente al capital financiero, se ve reguladar porr la tasa
de ganancia industrial y aunque su movimiento puede parecer relativamente aﬂidnomo, la
tasa de interés es dependiente de la tasa de ganancia. En la medida en ‘que el;i‘ntert‘és del
capital de préstamo, se realice o no por medio del sistema lillanciero, el rédito‘,sobre un
capital dado de préstamo representard una deduccién de la ganancia ,industrial, .via

incremento de costos {inancieros .

Por Jltimo, lzi renta -aparece en el capitalismo como una tasa ' de ganancia
extraordinaria, muy por encima de Ia tasa media de ganancia y que reviste un'cardcter mas
permanente. En la explicacién tedrica del capitalismo hecha por Marx, la renta no ocuﬁa un
lugar central, sino que es la generacion del plusvalor a nivel de la produccién, incluida la
produccion agricola que transcurre bajo métodos de produccién capitalista, la que ocupa el
centro del andlisis. Existen sin embargo, sectores de la propia produccion agricola y de la
produccién minera, que pueden generar una tendencia a la aparicion de rentas absoluta y/o
diferencial, en la medida en que por su posicién de monopolio no entran al proceso de

nivelacion de la tasa media de ganancia.

En la medida en que este fenémeno de la monopolizacién creciente se
presenta en el capitalismo, el surgimiento de rentas de! suelo absoluta y diferencial, aparecen
como barreras a la produccion capitalista que deben ser removidas si se quiere que la
acumulacién prosiga adelante. La generacion de rentas tiene asf un cardcter negativo en la
medida en que representan un freno a la acumulacién creciente. El capitalismo genera un tipo
de progreso tecnoldgico dirigido a eliminar estas mercancias portadoras de diversos tipos de
renta del suelo, por ejemplo minerales como el oro, la madem,r el hierrp o el petréleo crudo,
sustituyéndolas por otras obtenidas generalmente mediante procesos industriales

destruyéndose asi las fuentes de su monopolio natural,



CATEGORIAS DE PROFUNDIDAD Y FENOMENOS DE SUPERFICIE,

Las categorias econdmicas desarrolladas por el cuerpo tedrico.de la Economfa Polftica
Clasica’, tanto de caricter abstracto, como las de tasa de plusvalia, composicion organica y
tasa de ganancia; como las de tipo mas fenoménico como las de tasas ‘monetnrias de
ganancia, tasas de interés, marcadores de precios y otras, han demostrado tener un poder
explicativo de gran alcance para entender la dinamica de las economfas capitalistas

contemporzineas.

No es una tarea sencilla encontrar la relacidn entre las categorias de
profundidad y aquelias que reflejan los fendmenos mas superficiales, las que frecuentemente
mistifican la realidad. Por el contrario a menudo se confunden los planos de andlisis o se

realiza un montaje inadecuado entre estos dos tipos de categorias.

Sin embargo, los diversos niveles de la actividad econémica son explicados
por el conjunto de estas categorias, las que se refieren a diversos planos de la realidad. Las
categorias mds profundas o mas generales, son al mismo tiempo las mas exactas si bien en
ocasiones contradicen a primera vista la apariencia de los fenémenos econémicos. Las
categorias que reflejan los aspectos mds superficiales son empero necesarias para la cabal

comprension de la causalidad economica.

* Definimos como Economia Politica Clésica, al enfoque desarrollado por los fundadores de la Ciencia
Economica, los clasicos ingleses y franceses a partir del siglo XV!II. y que culminan con su desarrollo con la
elaboracion realizada por CarlosMarx y plasmada en El Capital. Es por tanto un enfoque critico primero al
Antiguo Régimen y en Marx a la estructura capitalista misma y en general al sistema de produccion mercantil.
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La categorfa de plusvalor es sin duda la de maxima generalidad, es al mismo
tiempo la mds importante para la explicacion de los fendmenos del capitalismo y la
generacion - del: excedente”y cobra mayor vigencia a medida que el capitalismo alcanza

niveles elevados de desarrollo.

La medicion de las tendencias de la tasa de plusvalor por ello ha sido emprendida
desde mediados de los aitos setenta por los investigadores de los paises industrializados y se
refiere usualmente a la economia desarrollada, especialmente al caso de la economia de los

Estados Unidos®

La valorizacién creciente del capital que es medida a través de Ia tasa de plusvalor
alude a la division de la jornada de trabajo, entre trabajo necesario, destinado a la
remuneracion del valor de la fuerza de trabajo y trabajo excedente, dirigido a representar cl
volumen de las ganancias asignadas al capital y base para la aparicion y desarrollo de otro
tipo de categorias de rentabilidad, usualmente expresada en términos monetarios, tales como
las de margen de ganancias, interds, y otras similares, pero que no pueden ser directamente

vinculadas a las categorias de valor, si bien se encuentran determinadas por éstas.
CATEGORIAS TEORICAS Y DESARROLLO DE LA ESTRUCTURA CAPITALISTA,

De una manera general es probable esperar que las tasas de pldsvalor sean
mas altas en los paises desarrollados que en los paises en desarrollo, debido a que en los
primeros se registra una mayor productividad del trabajo y que esta variable se encuentra '
relacionada directamente con la magnitud del excedente que se genera. Asimismo hay que
suponer en los espacios desarrollados composiciones de capital mas dq'nsa_s‘ y

consecuentemente tendencias mas acusadas al descenso de las tasas de ganancia que en los

* Ver en especial los trabajos deFred Mosley ( 1986) y (1991)
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paises en desarrollo, sean éstas medidas en términos de valor o en términos convencionales,

esto es, en valores monetarios.

Asi, mientras que en los paises en  desarrollo con una nﬁyenor densidad -de
capital ~se registran tasas de ganancia monetarias mds clcvada§ que en"" lqs paises
desarrollados, la tendencia a la internacionalizacion que desarrolla,el,énpitalisi11o en su
dindmica tienden a reducir estos diferenciales, de manera que la ley de. ’valorizvz\cikén
creciente actia en favor de los polos mas desarrollados, los de mas alla‘producl.ividad en
detrimento de las regiones menos desarrolladas. Sdlo en aquellos cspaciés en los que se
pueden presentar condiciones particulares favorables para la valorizacion creciente, los que
usualmente estan asociados a bajas tasas de salarios y elevada producti’vidéd de la mano de
obra pueden ocurrir desplazamientos que impulsen el desarrollo capitalista hatv:ia»'estas

cconomias- de nueva industrializacién como se les conoce?

Hay asimismo consenso entre los mas diversos investigadores de estas categorias

profundas de la rentabilidad, que éste es un fenémeno de largo plazo. Sélo en el andlisis de las
tendencias mas generales se pucde aplicar el andlisis de estas categorias que definen las

. . . h
tendencias seculares del capitalismo

De acuerdo a las tendencias mas gencrales del capitalismo, la tendencia
descendente de la tasa de ganancia obedece principaimente a la elevacion de la composicion
organica de capital, la que no puede ser compensada con ascensos en la tasa de plusvalor.
Esta regularidad se cumple en las evolucion de las principales economias del capitalismo
contemporineo y gencra un deterioro de la posicién de los a;alarindos a partir de los afios
setenta, que sirve como un factor contrarrestante a la baja de la rentabilidad que ocurre en

las economias desarrolladas.

4

Balassa (1980) aplica esta clasificacion para esta fase. -



LA TENDENCIA DESCENDENTE DE LA TASA DE GANANCIA Y LA DINAMICA DEL

CAPITALISMO ACTUAL

Esta forma de abordaje de las categorias de la Economia Politica se
comprueba en particular en la etapa actual del capitalismo. En este apartado definimos
como la fase actual del capitalismo, el periodo de fuertes alteraciones en las pautas de
rentabilidad del capital que se inicia con posterioridad al estallido del primer shock petrolero
de 1973. Es a partir de este momento - que  las categorias que expresan y miden la
rentabilidad se han venido utilizando cada vez en mayor medida para entender la légica del

desarrollo capitalista en esta fase de. crisis.

* Ver: Anwar Shaik (1990) en donde ha vinculado la teoria de las ondas largas y la tenidencia descendente de la
tasa de ganancia
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La aparicion de importantes excedentes derivados de la explotacién de los
hidrocarburos y la creacién de un mercado petrolero mundial, a principios de los afios
setenta, cambid no solo las matrices cnergéticas de las cconomlias capitalistas desarrolladas
impulsandolas a una politica de ahorro energético, sino que para absorber estas alzas de los
precios de la energla se experimentaron en un primer momento aumentos en las tasas
monetarias de ganancia que presionaron hacia una tendencia a la .inflacién . a.escala

1.* Posteriormente a! ajuste originado por las alzas de precios de - los

internaciona
hidrocarburos, dieron lugar a una elevacion de la densidad de capital tanto en la industria
petrolera internacional como en las ramas de alta intensidad energética, lo que finalmente se

tradujo en bajas de las tasas nominales de ganancia.

La tendencia a la inflacién internacional y la presencia de desequilibrios
monetarios y financieros a escala global dicron paso a un proceso de internacionalizacion
del capital financiero, conocido como desregulacion financiera. Definimos al capital
financiero como el capital monetario de préstamo autonomizado y articulado bajo las pautas
del sistema financiero internacional que emerge en los afios ochenta . Esto origino que las
tasas de interés fueran fijadas en mayor medida por los centros financieros mas
desarrollados, particularmente por los mercados monetarios v financicros de los Estados
Unidos y las plazas europeas mds fuertes y dio origen a la crisis de deuda de los paises en

desarrollo de principios de los ailos ochenta.

De este modo, la presencia internacional de. estas dos grandes categorias de la
rentabilidad del capital, la renta petrolera internacional y. la tasa de interés flotante sobre
préstamos gubernamentales fijada en los grandes centros financieros del capitalismo,
plantearon nuevos problemas de distribucién del excedente. capitalista a. una escala

internacional. Estas dos grandes tendencias, se confrontaron con la dindmica del capital

& Altvater, (1980) estudia este mecanismo de la inflacion internacional
7 Ver Pastre (1979) y Estevez y Lichtensztejn (1981)



industrial al interior de cada una de las grandes economia nacionales y con el movimiento de
la inversion extranjera directa, cuyas pautas de rentabilidad, usualmente medidas a través de
las tasas de ganancia monetarias, se vieron fuertemente alteradas, iniciandose una tendencia a
Ia baja que s6lo serd revertida parcialmente hacia mediados de los ailos ochenta mediante el
expediente del abaratamiento de la fuerza de trabajo, recurriendo a la baja del salario real y

a la elevacién del desempleo y la tendencia a la internacionalizacion del capital,

Ante la-baja de la rentabilidad derivada de . elevacion. de los precios de la
encrgia y de mayores-costos linancieros: se generé una tendencia a-la disminucién de los
salarios reales mediante el mecanismo de la inflacion, lo que a su vez elevo las tasas de

interés nominales y originé un ciclo depresivo de cardcter internacional.

Las categorias marxistas de medicidn de la rentabilidad del capital fueron asi
paulatinamente revaluadas por investigadores en diversos centros académicos ae los paises
desarrollados. La dindmica capitalista de largo plazo puede ser explicada a“través de las
tendencias orgdnicas de cardcter técnico y social que tienen que ver con lqs principales
determinantes de la productividad del trabajo y consecuentemente con pautas mds altas de

valorizacion?

Adicionalmente estudiosos de centros de andlisis de coyuntura, desarrollaron
mediciones detalladas sobre estas tendencias a la baja de la rentabilidad capitalista y pusieron
de relieve sus principales caracteristicas. Si bien el debate sobre la baja de las pautas de
rentabilidad revistié un caracter ambiguo, si quedé de relieve que un analisis de. largo plazo

de caricter dindmico, solo puede ser emprendido tomando como base la categorias de

¥ El andlisis de Thomas Weisskopf (1979) combina este tipo de tendencias para ofrecer un panorama de
conjunto de la economia contemporanea..
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rentabilidad mas profundas, tales como las expresiones de valor de la tasa de explotacién y

de la tasa de ganancia’

N

El debate emprendido sobre todo en los Estados Unidos reanimé el interés por
los l'cnc')men‘os de la rentabilidad capitalista. A" inicios de los afios setenta William
Ngrdhaus, investigador de la Brookings Institution, sostuvo que la tasa de ganancia venia
descendiendo en los Estados Unidos a causa de un aumento en la intensidad de capital y
atribuia esta tendencia a la baja en la percepeion del riesgo de los inversionistas lo que habla ’
determinado un cambio de sus fondos hacia ¢l sector corporativo. Mas tarde M. Feldstein y
L. Summers rebatieron este punto de vista argumentado que ajustadas por variaciones
ciclicas y aleatorias, como el precio de la energia, las tasas no parecian estar descendiendo
tan rapidamente ni que esta tendencia pudiera ser permanente. Lo cierto es que al iniciarse el
primer shock petrolero, la tasa de retorno sobre el capital habia caido de un promedio de

12.1% en la década de los sesenta en los Estados Unidos a un minimo de 8.1% en 1974,

Posteriores investigaciones acentuaron estas tendencias descendentes de las
tasas de utilidad en los espacios desarrotlados del capitalismo . A. Shaikh (1990) extiende
el periodo de andlisis en la fase de posguerra del capitalismo norteamericano hasta mediados
de los aiios ochenta y encuentra que la tendencia a la rentabilidad siguié cayendo, que la tasa
convencional de ganancia descendio en el periodo de 1947 a 1984 a un ritmo anual de -0.7%.
Una estimacion debida al investigador norteamericano Fred Mosley (1991) revela que la tasa

convencional de ganancia (esto es la relacién entre utilidades globales y activos fijos) inicid

°El debate principal sobre esta tendencia a Ia caida de la rentabilidad capitalista en la economia norteamericana
fue llevado adelante por economistas no marxistas de laBrookings Institution, incidndose con el ensayo de
William D. Nordhaus (1974) en donde sc documentd la baja de la rentabilidad que se presenta a inicios de los
aios setenta. Martin Feldstein y Lawrence Summers, argumentan en el sentido de que no hay evidencias de esta
baja. El debate se encuentra documentado en la revistaBrookings Papers on Activily Economic, y se inicia en
1974 .
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una tendencia ligeramente ascendente a mediados de los ochenta al aumentar de 0.12 en el

periodo 19752 1979 2 0.16 en el lapso de 1983 a 1987

Otras investigaciones realizadas por los estudiosos franceses G. Dumenil y D, Levy  (
1994) y el Profesor estadounidense Duncan Foley (1999) han probado la reversion parcial =
de la tendencia descendente de Ia tasa de ganancia en los Estados Unidos desde mediados-de
los afios ochenta, tendencia a la rc;slauracic'm que se mantiene hasta finales de los aiios

noventa, sin que se llegue a alcanzar los niveles maximos del ciclo de la segunda posguerra.

De cualquier manera es claro del conjunto de estas aportaciones tanto de cardcter
tedrico como de estudios empiricos, que las pautas de rentabilidad acusaron una tendencia a
la baja desde principios de los afjos setenta y que esta baja se prolongé hasta mediados- de
los afios ochenta al menos, cuando fue parcialmente revertida como resultado de la expansion
de la economia norteamericana de la década de los ailos noventa y el ajuste de los salarios

reales a la baja de manera generalizada.

Asimismo se puso de relieve, de acuerdo con aquellos estudios que
emprendicron mediciones scparadas de la composicion organica y de Ia tasa de plusvalia
como T.Wefsskopf (1979) que esta ultima fue elevada rapidamente a inicios de los afios
ochenta por rezagos en las tasas salariales que tuvieron como telén de fondo la ampliacién

del desempleo a niveles no conocidos en el pasado.

Pero mas alla de estas posiciones que acentuaron la baja en la. tasas de
rentabilidad o las que argumentaron en sentido opuesto, lo cierto es que el ultimo tercio del
siglo XX registro, como sostenemos en este trabajo para el caso de México, una fuerte

alteracion en las pautas de la rentabilidad que dié lugar a esta accidentada fase de transicién

' Fred Mosley. (1991): Tabla 4.4 p.120.
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de la economia nacional de manera similar a la ocurrida en los principales espacios del

capitalismo desarrollado.

Yn desde principios de los afios setenta investigadores no marxistas
Fajnzylber (1975) y Fajnzylber y Martinez Tarrago (1976) analizaron el creciente peso que
adquirfﬁ el capital mas concentrado y monopolizado en la economfa mexicana, especialmente
el de origen extranjero, encontraron que este médulo de penetracion y movimicnto del capital
monopolizado se vinculaba a tasas de ganancia mis altas para estos segmentos.'' La
motivacion principal en el caso de los primeros estudios de contenido no marxistas se
vinculaba a la preocupacion acerca del poder econémico v no econdmico que las empresas
trasnacionales habfan ya alcanzado en ese momento y formaban parte ‘de un.conjunto de

estudios dirigidos a minar la raiz de su poder introduciendo pautas de mayor competencia.

Desde un punto de vista mas critico y estimulados por los andlisis realizados
en los centros académicos del mundo desarrollado, se hacen las primeras aproximaciones al
fendmeno de la rentabilidad para el caso mexicano. Mencionaremos el analisis de Lenin
Rojas, que en su estudio pionero ' hace un analisis de la tendencia descendente de la tasa de
ganancia en la economia mexicana de finales de los aflos setenta. Las conclusiones del
trabajo asi como la metodologfa son discutibles, especialmente por lo que hace a su
planteamiento acerca de la mayor densidad de capital en la economia mexicana cuando se le
compara con el caso francés, pero este estudio inicial estimulé mds tarde a otros

investigadores a continuar en esta senda.

Otro trabajo importante es sin duda el emprendido por José Valenzuela

(1986) y otros estudiosos como el de Orlando Delgado (1985 ) en donde se han hecho

Uver en especial el estudio de Femando Fajnzylber y T. Martinez Tarrago, (1976) y Richard S. Newfarmer y
Willard F. Muller, (1975). Posteriormente a partir de principios diversos autores marxistas argumentaron en una
direccion similar. Por ejemplo, JoséValenzuela (1986). o Alejandro Valle (s/f')



diversas aportaciones sobre las medicién de las tendencias de la tasa de plusvalia y los
fenémenos de la rentabilidad para el caso mexicano. En cfecto, el capitalismo mexicano
desplegd una tendencia a la valorizacion creciente desde finales de los afios setenta, pero esto
no fue suficiente para dinamizar la acumulacion de capital. En estos primeros trabajos no se
hace un andlisis del fendmeno financicro, que determina en el caso de México restricciones
al crecimiento que no se originan en la esfera de la generacion de valor, sino. que tiene
relacion con la distribucion del excedente, en este caso entre capital nacional, cuya dindmica
descansa en la absorcién creciente de divisas en forma de dalares de los Estados Unidos
predominantemente y el capital extranjero, que no enfrenta directamente esta restriccion

financiera.

Mas recientemente el trabajo de Etelberto Ortiz (1994), sittia en el primer
plano también los fendmenos de la rentabilidad y de la competencia para el caso mexicano.
Este autor utiliza un sistema de tipo lineal para medir mediante las matrices de insumo
producto  para México las tendencias de la rentabilidad. Encuentra fundamentada la
aparicion de una tendencia descendente en el largo plazo y atribuye esta baja a las
dificultades de valorizacién. En este trabajo estd también ausente el planteamiento del
financiamiento de la acumulacién, si bien el autor ha examinado por separado este

proceso®.

Finalmente hemos mencionado el amplio trabajo de Alejandro Valle quién
desde posiciones rigurosas ha impulsado el examen de la tendencia descendente de la tasa de
ganancia tanto desde el punto de vista tedrico como desde el dngulo empirico. Alejandro
Valle ha medido en diversas oportunidades el nivel que tiene la tasa de ganancia en México y
ha demostrado factualmente su tendencia al descenso. La caracteristica principal de este

autor ha sido la utilizacién de las luentes contemporaneas y su acertado enfoque hacia la

'2 Lenin Rojas (1985) .
Byer Etelberto Ortiz (1986 ) y ( 1994)



formalizacion de las tendencias de la rentabilidad y el uso de un instrumental matemético

mas desarrollado.
El desarrollo tedrico de la Economia Politica y sus tendencias actuales.

La ciencia econdmica se encuentra vinculada indisolublemente a la evolucion
del conflicto social y los periodos de crisis han impulsado la progresién de este
conocimiento. El estudio de las aportaciones clasicas y contemporaneas ha venido cobrando
impulso en los grandes centros académicos y las elaboraciones que han logrado hacer
destacados estudiosos de este cuerpo tedrico critico han venido cobrando influencia y mayor
relevancia.

Nos queremos referir en particular a los esfuerzos que han hecho autores que
podemos agrupar como economistas dindmicos de inspiracion marxista. Dentro de esta

My en

corriente podemos anotar los trabajos pioneros de Michio Morishima sobre Marx
general sobre diversos aspectos de la teoria del crecimiento bajo una dptica de equilibrio

general,

Encuadrados en un enfoque matematico de cardcter lineal, eslas aportaciones
iniciaron la construccién de un enfoque dinamico de la Economia Politica que le permitié
sustanciales avances. Morishima (1973 ) sostiene que el estudio de Marx es necesario para
abordar problemas dindmicos y que este cuerpo tedrico se adelanté en muchos aspectos al
enfoque neoclasico de equilibrio general que mantuvo por largo tiempo un cardcter
predominantemente estitico. Asimismo el cuerpo teérico marxista desarrollo una concepcién

del crecimiento econdmico mucho antes que el enfoque dominante neoclasico.

Es conocida por otro lado la influencia que sobre la moderna teorfa del

crecimiento tuvo el modelo de crecimiento de- von Neumann (1945) presentado desde los
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afos treinta, La validez de un enfoque de crecimiento firme en los planteamiento de
Neumann, cs similar y en gran parte desarrolla los planteamientos realizados por Marx en sus
esquemas de reproduccion del libro Il de EI' Capital. La moderna teorfa del crecimiento se
origina a partir de la revoluciéon de Neumann con su modelo de tipo multisectorial y sus
simplificadas premisas de la distribucién del excedente como las de considerar que éste se
dedica en su totalidad a la inversién, o las que se refieren al establecimiento de salarios.de

subsistencia en el capitalismo, que como primeras aproximaciones son validas.

En los tltimos ailos se han desarrollado diversas aproximaciones de caricter
lineal para interpretar los paradigmas de precios de produccion que descansan en la
aplicacion de una tasa general de ganancia y el establecimiento de precios de produccion.
Estos estudios sobre los precios de produccién aparecen como una alternativa tedrica de
fuerte aliento para estudiar el movimiento del capitalismo. La base de estos desarrollos que
interactitan con los enfoques neorricardianos inspirados por P. Sraffa, es que es la tendencia
al establecimiento de una tasa de ganancia uniforme en el sistema que sc analiza es la que
determina el establecimiento de precios de produccién definidos a través de la utilizacion de
una matriz cuadrada de coeficientes y vectores de produccion y demanda, lo que hace posible

encontrar precios de produccion de caracter establé’

Las posiciones de critica a la concepcion del equilibrio general se han
desarrollado recientemente hasta madurar en un “Nuevo enfoque™ al problema de ‘la
transformacioén cue parte de una revision sistemdtica del planteamiento de Marx y de los
desarrollos posteriores que en buena medida permanecieron dentro del campo de la teoria del
equilibrio. Esta concepciones han madurado al plantear un enfoque de o equilibrio que es
mas afin al pensamiento de Marx. Asimismo se han basado en sus posiciones en la

utilizacion no solo de las categorfas de valor, sino que intentan abarcar las categorias

HMichio Morishima (1973).
*Para una presentacion actual de este problema teérico ver; Etelberto Ortiz C. (1994) : Cap. I: .
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monetarias del analisis de Marx. ', lo que permite una critica radical al fundamento del
equilibrio general que es el corazén de la escucla neoclasica conten1pot|'5|1éa.

Este “Nuevo enfoque™ parte de dos principales lincas de 'trabajo que han
permanecido entre los investigadores marxistas aisladas. Por una parte se supone que la
teoria del valor de Marx es de cardcter secuencial, y por otro, se define. como . 1o
dualistica. Esto significa de acuerdo con la primera caracteristica que se rechaza la solucion
simultdnea que ha predominado en el enfoque neocldsico y en diversas interpretaciones
sobre los precios de produccion que han sido planteadas por autores marxistas; en estos
enfoques se supone consecuentemente la’ compensacién de mercados y la neutralidad del
dinero y constituyen reivindicaciones contemporaneas de la Ley de Say. No dualistica por
que considera que los precios y los valores son determinados reciprocamente en una sucesién
de periodos de produccion y de circulacion. Los precios no son determinados
independientemente de los valores, y estos tltimos no son determinados independientes de
los precios; de este modo se recupera el papel del dinero en la medida en que tanto el capital
constante como el capital variable se refiere al capital expresado como dinero adelantado

para desarrollar la produccion capitalista.

Dentro de la corriente del Nuevo enfoque podemos incluir también los importantes
trabajos de G. Dumenil y D. Levy (1994) quienes han explorado el papel de la tasa de
ganancia media desde un punto de vista teérico en un modelo de no equilibrio y han hecho
aportaciones ya comentadas sobre las tendencias de la rentabilidad en la economia

norteamericana.

Asimismo en esta nueva corriente se pueden considerarse los trabajos de Duncan K.

Foley (1986) sobre los problemas de la expresién monetaria del valor y su investigacién

"“Estas posiciones son expuestas en los trabajos recopilados en Alan Freeman y Guglielmo Carchedi, (eds)
(1996).
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sobre la tasa de plusvalor y los mas importantes descubrimientos de Marx, asi como sus

aportaciones al estudio del circuito del capiinl, Foléy (i999)

- Nuestro ’trabnjo sc inserta asl en’ la linea de analisis de lo que podriamos llamar un
enfoque dinémico de 110 equilibrio, el cual fue inciado por Kalecki y mds recientemente ha
~sido replanteado por autores postkeynesianos y marxistas del Nuevo Enfoque.
Desarrollaremos en especial los determinantes que se pueden encontrar detras del

establecimiento de los marcadores de precios (tmark up) y sus vinculos con los procesos de

valorizacién y las pautas de la rentabilidad.

En la dindmica del establecimiento de los precios de produccién las firmas
individuales intentan reaccionar a los desequilibrios que se generan en la dindmica agregada
mediante la clevacién de sus beneficios mas alld de los beneficios medios a los que los
constrifie la concurrencia capitalista, mediante la elevacion de sus precios, sea sobre los
costos totales o sobre los costos laborales. En la concepcion de M. Kalecki- ( 1954 ) las
empresas individuales expresan su grado de monopolio de acuerdo con este marcador, el que

usualmente se puede medir en la relacion valor agregado sobre salarios.

Los analisis de la rentabilidad del capital aparecen asi como una alternativa de
cardcter tedrico que posibilitan un camino contrapuesto al andlisis del equilibrio general de
corte neocldsico predominante. En esta direccion la utilizacién de marcadores de precios
(Mark up de acuerdo a su denominacion inglesa) basados en los costos laborales, expresados
en sistemas de funciones no lineales ofrecen una alternativa de cardcter dindmico para el

abordaje de los problemas actuales del capitalismo.

El trabajo de Flashel, Reiner y Semmler, (1996: pp 43 y ss) es de gran
importancia en esta tltima direccién. Los autores nos muestra como la dinamica capitalista

procede de los ajustes de los siguientes dos tipos :
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Precios > Costos — Decremento en los precios

Demanda > Oferta — Incremento en la oferta,

Al combinar estos dos tipos principales. de ajustes, tendremos que en el
largo plazo, los-diferenciales en las tasas de retorno afectan la produccién, aunque en el

~corto plazo la produccién cambia impulsada por los excesos.de demanda. .

Los modernos enfoques dindmicos tienden asi a integrar ~ diversas
explicaciones tedricas para explicar los aumentos o diminuciones de los precios. Los precios
cambian impulsados por dos momentos. En el largo plazo las firmas asumen los precios de
sus productos ampliando sus marcadores a sus costos normales, ante todo a los costos
laborales, los cuales pueden ser corregidos por los niveles efectivos de la demanda que

enfrentan,

El estudio de los marcadores de precios como -una explicacion
complementaria a la determinacién de éstos por el lado de la demanda se sitiia dentro de la
tradicién clasica de precios de produccién y su desarrollo es una de las tareas actuales de la

Economia Politica Clasica.

Asimismo se han desarrollado diversos modelos de andlisis teérico de caricter
lineal que bajo un enfoque innovador incorporan las determinaciones de la explotacién y de
la formacion del precio de la fuerza de trabajo como determinantes de primer orden en la
dinamica de un sistema capitalista, tal como lo ha planteado R. Goodwin .(1987) '7. Este
autor analiza un simplificado sistema de produccion en el que examina por un .lado un
subsistema de precios, costos y valores, y de otro, uno compuesto de insumos, prgduc;bs y
demanda. En el centro de la interpretacion subyace el postulado de qué'es el salario real y la

participacion del trabajo en el producto gobiernan la dinamica del sistema, los cuales al



31

contracrse en un momento determinado de su movimiento propician la contraccién de la
produccion y la demanda. De cualquier forma los precios tiende hacia los costos y la

produccién hacia la demanda.

Goodwin ha intentado analizar el capitalismo como un sistema altamente
inestable y sujeto a cambios morfolégicos, pero constrefiido por la fuerza de trabajo
disponible y el nivel del salario real. Al hacerlo asi los modelos propiciados por Goodwin
toman un compromiso entre los detallados comportamientos de cardcter microeconémico y
los determinantes agregados de la economia estableciendo un nivel intermedio de relacion
entre ellos.

La generacion del excedente capil;'llisla estd presente en la medida en que,
signiendo a Marx, Neumann y Goodwin, sostienen que lo importante es que el salario real
no puede absorber el total del producto neto. Asf el plusvalor depende del salario real
relativo a la productividad alcanzada por la mano de obra para cada nivel tecnoldgico
determinado. De esta manera, el excedente aparece por un.lado vinculado a la determinacion
del nivel del salario real y por el otro el excedente reviste la forma de utilidades . De ahf que
en su modelo Goodwin separe, a diferencia de Neumann, los insumos de trabajo del resto de
los insumos y distinga entre el producto neto y ¢l producto bruto.

El resultado es, como afirma L. Punzo, su modelo de 1967 en que el sistema
“se reproduce con patrones ciclicos mostrando como la dindmica marxista de lucha de clases
sobre la distribucion del ingreso puede ser comparada con la evolllciély ciclica dq dos
especies complementarias. Su dindmica toma la forma de un mecanismo de crecimiento de
velocidad variable, con valores constantes de crecimiento en el Iargo;:'plakzd, siendo.valores
promediados sobre las oscilaciones. En este sentido, crecimiento.y ﬂilcluaciones son dos

aspectos del mismo fenomeno™®

I” Richard Goodwin y Lionello Punzo (1987)
'8 Lionetlo Punzo (1996)
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Es cierto finalmente que en el desarrollo actual del cuerpo teérico de la Economia
Politica subsisten problemas no resueltos que aparecen como tareas a desarrollar en la
progresion del conocimiento de esta tendencia, Permanecen especialmente complejas las
relaciones cntre las categorias de valor y sus expresiones monetarias. Las categorias de
rentabilidad mas aparenciales frecuentemente mistifican la realidad y ocultan las tendencias
principales del movimiento del capital. El movimiento de la reproduccion y los mecanismos
del crecimiento se ven oscurecidos por Ia dificultad de encontrar figuras de la reproduccién
que combinen adecuadamente los problemas de Ja generacion del excedente y de su
distribucién sobre el mecanismo de los precios, que permitan examinar los cambios enla
matriz tecnologica y al mismo tiempo reconocer el impacto de la distribucion del excedente

neto.

Con todo, nos parece que las categorias de rentabilidad del capital ofrecen hoy dfa una
actualidad para interpretar criticamente la dindmica capitalista contempordanea, en la medida
en que mediante la utilizacion de los marcadores de precios y las tasas de ganancia a cllos
asociados, es posible encontrar la representacion de un sistema como. el  capitalismo
inherentemente inestable cuyo movimiento genera rompimientos en la acumulacién que

imponen fuertes cargas al conjunto de la sociedad y en especial a los trabajadores.

En esta direccion se han desarrollado un mayor nitmero de esfuerzos a partir de los
ailos ochenta y en los aiios noventa del siglo XX de manera ininterrumpida. El trabajo que

aqui desarrollamos se inscribe dentro de estos esfuerzos.

En esta etapa del desarrollo de la economia politica destacan las aportaciones
realizadas por los economistas franceses ya mencionados Gérard Dumenil y Dominique
Levy, los que impulsaron un proyecto académico de gran aliento dirigido a estudiar el
fenomeno de la competencia desde un punto de vista clasico, esto es, basado en la tendencia

al formacion de una tasa media de ganancia Esta es una de los principales corrientes que ha
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revaluado el analisis de la rentabilidad del capital industrial en una dindmica de no equilibrio,
En su obra principral' G. Dumenil y D. Levy (1994) ambos autores han resumido sus
principales-lineas de investigacién del analisis de la “tasa de ganancia’y su aplicacién a la

interpretacion del comportamiento del sector manufacturero de los Estados Unidos.

Otro de los esfuerzos desplegados en esta revaluacion de la Economia Politica.ha §ido -
realizado por Duncan K. Foley (1986) sobre su interpretacion de EI Capital en lo qu‘é él
denomina “La teoria Econdmica de Marx”, Foley ha conjugado de una manera creativa-los
principales descubrimientos de Marx y los ha expresado en el Icnguaje de la: teoria
econdmica actual, asf como realizado un esfuerzo de aplicacion de las categorias marxistas a

la economia norteamericana.

Quiza la principal ‘aportacién del esfuerzo de Duncan K. Foley ha sido su
planteamiento sobre la vinculacién de los problemas del valor con sus expresiones
monetarias recuperando una de las aportaciones de Marx que ha sido frecuentemente
subestimada. Por otro lado su mancjo del circuito del capital para lograr un acercamiento
dindmico a la produccion capitalista y su aplicacion al caso norteamericano es una

contribucidn rigurosa del enfoque de la economia capitalista,

Sin embargo, a pesar de este despliegue de los autores marxistas aqui comentados y
considerando sus promisorias aportaciones no puede dejar de reconocerse que en tanto
cuerpo de teorfa no dominante La Economia Polftica cldsica, como la hemos denominado en
este trabajo se encuentra en un estado de insuficiencia en relacién al menos con los

esfuerzos de los economistas que desarrollan los cuerpos convencionales”,

1 En un importante articulo Duncan Foley ( 1999) pasa revista al Estado del Arte de la corriente de la
Economia Politica en torno a este magno tema en ¢l que se reconoce este estado de dispersion del campo teérico
y se presentan las principales discrepancias sobre el planteamiento y desarrollo de las concepciones de la teoria
del valor. Foley admite que sin una tendencia a la convergencia de las diversas corrientes que actdan en este
terreno, los avances serds mas lentos y mantendran un cardcter aislado.
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EL DESARROLLO DE LA TEORIA PURA DEL CAPITAL

Podemos decir que la preocupacion de la teorfa clasica del capital fue
perdiendo poder explicativo con Ricardo, mientras que las aportaciones.de Marx.no lograron -
colocar este importante enfoque en el centro de la atencién tedrica de la ciencia econémica.
Ello obedecio no sélo a limitaciones del analisis cldsico o a que el tratamiento de la teoria de
Marx no logré vincular de una mancra mis completa las relaciones entre valor, plusvalor y
capital. La influencia de esta concepcion avanzada de la teorfa del capital imp11156 sin

embargo el desarrollo de lo que [lamaremos lateoria pura del capital, :

Fue Eugen BShm-Bawerk quién sentd las bases dé“lma teoria alternativa a los
planteamientos cldsicos, su obra monumental cénlinua siendo la base de los planteamientos
mas desarrollados hasta el momento. Sin negar que la poll‘émica conocida como el debate
sobre la teorfa del capital entre los dos Cambridges auspiciada por las aportaciones de la
economista britanica Joan Robinson, las bases de la teoria pura del capital constituyen el

desafio mas importante a que se enfrentan las posiciones marxistas.

Para Bohm Bawerk, (1959) el concepto de valor es inseparable del de capital. Su
analisis es profundo y sobre todo dindmico. de una gran riqueza y sélidamente argumentado.
Es su posicién {uertemente polémica y podemos sefialar que su monumental trabajo sobre la
teoria positiva del capital *, no tiene un aspecto empirico, si bien esta ‘apoyado en
fundamentos empiricos, y es predominantemente un esfuerzo abstractkq'ykconstituye uno de
los primeros intentos por articular la teoria subjetiva del valor de la cual es uno de sus
fundadores, con la teoria del capital. Esta tarea iniciada por Bshm Bawerk sera continuada

por diversos exponentes de las concepciones neoclasicas, entre los que debemos mencionar a
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John Hicks quién expresamente renoce su deuda con el planteamiento realizado en la Teoria
Positiva del Capital 'y se ha basado en esta concepeion que desarrolla en su teorfa neo

austriaca del capital .-

La principal preocupét’:‘idn‘ tkgérica del cuerpo neocldsico ha sido el analisis del
equilibrio genéral y la determinacién del siétema ,estético de precios. Ello.determiné que el
desarrollo- de la concepcién neoclasica en’ cuerpos tedricos como los de la teorfa fdelf
crecimiento y de la acumulacién de capital quedara rezagada por largo tiempo. En Ié medida
en que el enfoque neocldsico abandond estos enfoques dindmicos su desarrollo ullerfor se vio
entorpecido. Sin embargo, sus planteamientos sobre el equilibrio general y la remuneracién
de los factores de produccion de acuerdo con sus productividades marginales como principio
central de la distribucién fue aceptado sin discusion y fue erigido como el enfoque principal
y tnico. Ya hemos resefiado brevemente las criticas que desde el dngulo de la concepcion
cldsica y marxista se dirigen a las posiciones del equilibrio general, por lo que ahora
presentaremos de una manera muy general las posiciones que desde el dngulo tedrico se han

presentado en el desarrollo del cuerpo Neoclésico.

Robert Solow ( 1963) se ha ocupado de la teoria pura del capital e intenta en
su serie de conferencias sobre /u teoria del capital, ubicar este problema. En este trabajo
Solow reconoce que el problema principal del planteamiento del capital es explicar su
valorizacion. Afirma que el problema se reduce a saber por qué la tasa de interéds tiene que
ser positiva. Esto es el crecimiento capitalista requiere forzozamente de una tendencia
expansiva. Como otros autores han reconocido, el capitalismo y la generacion de’utilidades
estdn estrechamente vinculados. Si el crecimiento se detiene, las utilidades caen y si no existe
una generacion positiva de excedente no hay inversién y el proceso se paraliza dando lugar a

una fase de contraccion. Solow reconoce que el debate sobre la teoria del capital y la tasa de

w Eugen Bohm- Bawerk, (1959).
*John Hicks ( 1995)
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retorno ha sido en gran parte limitado, pues lo que se requiere es una explicacién de 1a teorfa

del interds y no tanto una teoria del capital.

Subsiste asf una dualidad entre la teoria pura del capital y la tasa de retorno'y la
dinamica de la tasa de interés en la que se interseccionan ambos andlisis, en la medida en que

en el cuerpo neocldsico en general no se presenta una_explicacion del. excedente,: . que

comprende ambas dindmicas en su movimiento de generacién y distribucién. =

Tanto en InsA aportaciones de la propuesta austriaca y néé‘austri@qi@“c_:‘o‘km‘cJ)“"'e:n,Ips
planteamientos de la teoria del capital ncoclasica esta falta de art»iculiakciké;it ern"t'rve teorln del
valor y la teoria del capital conduce a una explicacién gelleral de los anéhsns de la
rentabilidad del capital hacia las categorias mas superficiales coxﬁo I';l"dey’la' fasa dé int‘erésy

que ocupa asf el centro del andlisis

A partir del trabajo pionero de Frank Knight ( 1921), el factor de incertidumbre ha
sido agregado de manera firme a la interpretacion de la teorfa del capital. En esta direccion es
que se argumenta posteriortmente hasta medir e incorporar el factor de riesgo a la teoria del

capital de una manera compleja.

De este modo la teoria positiva del capital mezcla frecuentemente estos elementos de
cardcter subjetivo que implican la valoracion del riesgo e incertidumbre, con la formacion de
los niveles de rentabilidad, abandondndose de este modo la vinculacién con las bases
objetivas en que descansa la extraccion y distribucion del excedente, esto es, los métodos de
explotacion y la competencia entre capital productivo y capital financiero por la reparticion

del excedente capitalista.

En la sociedad capitalista aclual predomina una vision pragmatica y ecléctica

sobre la teoria del Capital como afirma Lester C. Thurow (1996) *“los beneficios--y las



37

12

pérdidas-- ocupan el centro de la escena™?. Este autor resume adecuadamente el estado
actual de la teoria neocldsica del capital . Para Thurow las utilidades se desprende tanto del
ahorro de los capitalistas como del riesgo que corren al efectuar sus inversiones amén del
componente imputado a la habilidad empresarial. Distingue entre beneficios, que son
representados por los pagos efectuados cn el corto plazo como resultado de la actividad

empresarial y el interés que es ¢l ingreso de largo plazo derivada de los préstamos a la

actividad empresarial.

A MANERA DE CONCLUSION.

En este trabajo seguiremos la via de la teoria clasica del capital y la generacion del excedente.
Concebimos al capital como una relacion social en la que la explotacidn de la fuerza de trabajo es el
elemento central de su valorizacion. La productividad del trabﬁjo tiene relacion directa con la
magnitud y dinamica de la formacion del excedente. El trabajo no pagado se mide asi en su
expresion monetaria a través del marcador agregado, valor monetario del producto interno sobre
salarios, el que de manera inversa expresa la participacion de los salarios de los obrei'os ]v)rod‘uctbivos'
en el valor agregado social, Esta Gltima medicion expresa en la forma de bienes ﬁnalés; de' consumo

o de inversion, el caracter mercantil de la produccion capitalista

Pretendemos argumentar, mediante la elaboracion de un modelo de rentabilidad cldsico, como
la generacion y distribucion del excedente capitalista, explica en gran medida los desplazamientos
del capital hacia los campos de mas alta rentabilidad . Para poder arribar a una cxplicacion de este
naturaleza tomamos el capital industrial como el eje articulador del movimiento de la rentabilidad.
Es este segmento el que incorpora en calidad de “costos™ las ganancias derivadas de la circulacién,
el financiamiento que otorga mediante el pago de intereses el capital de préstamo y las rentas

originadas en la explotacién de recursos naturales .

2

3

En Fortune,(1996) : p. 15
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Es la dinamica del capital individual la que explica su rentabilidad. Partimos de que existe una
tasa positiva de explotacion que gencra el excedente y una tasa de rentabilidad o ganancia que
explica mediante el mecanismo de los precios’su posterior distribucion, tanto al interior del capital
industrial, como en su conexién con los diversos segmentos del capital que generan intereses o

rentas.

Asi a partir de los marcadores de precios de los bienes finales, que de acuerdo a su expresion
nmcroec':oﬁélnim usual  de valor agregado relacionamos con los salarios globales expresan en un
nivel social la lﬁagnitud del excedente generado, mientras que los marcadores a nivel de industrias
aisladas que se forman a través de la relacién ganancia/costos primos seiialan los grados de
competencia que establecen capitales individuales en su lucha por la apropiacion de la ganancia. En
este marco se sittia la dindmica del capital extranjero, segmento que usualimente obtiene margenes

mayores al capital nacional.

Por ello partimos de la definicion de los margenes de rentabilidad del capital industrial ‘para
estudiar posteriormente los interese derivados de la deuda pablica y la renté petrolgfa cdmo;caso‘s
significativos de redistribucion de excedente. Como veremos el capital extranjero intenta"éx@nder éu v
predominio tanto a los canales de la distribucion comercial como a los circuitos dé: iafé:irculzicién |
financiera interna, y, penetrar finalmente, en la explotacion de los recursos energélicos que son los

campos de mas alta rentabilidad.
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CAPITULO 1II.

UN MODELO DE ANALISIS DE LA

RENTABILIDAD DEL CAPITAL.
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CAPITULO II. UN MODELO DE ANALISIS DE LA RENTABILIDAD

DEL CAPITAL.

Con el propésito de estudiar las caracterfsticas mas relevantes del proceso de
generacién del excedente del capital industrial y su posterior distribuciéon mediante el
mecanismo de precios y costos, entre los que incluimos la tasa de interés, asi como el precio
de las materias primas que generan renta, hacemos aqui un planteamiento general del modelo
de rentabilidad del capital que se utilizara para encontrar las principales tendencias de su

movimiento.

Este planteamiento parte de la medicion de flujos de valor y sus expresiones
monetarias tal y como se puede registrar cn un sistema de contabilidad nacional de formato
standard. La medicion de la rentabilidad nos conducird de este modo a la formacién de
mdrgenes de rentabilidad que como veremos mas adelante se refieren a la relacién entre
Slujos de ganancias / flujos de costos. Sostendremos que cste desarrollo es complementario y
preciso al que han utilizado otros autores que se refiere a la medicion de la rentabilidad como
la relacion entre flujos de ganancia 7 stock de capital fijo, como hace por ejemplo, Dumenil
(1994 ). La medicion de margenes de ganancia supone conmo dada la velocidad de rotacién
del capital y no toma en cuenta ¢l peso que tiene el stock en la determinacion de la tasa de
ganancia. Esto hace que la tendencia a la nivelacién de la tasa de ganancia sea menos
sensible que si se tomara en cuenta el stock en la medicién. Sin embargo, se ha utilizado esta
aproximacion debido a que hasta el momento de efectuar la presente investigacion no se ticne
noticia de que se haya medido la serie de acervos de capital con la suficiente amplitud y

duracién para lograr una aproximacion aceptable a la tasa de ganancia del tipofiujos/stocks.

La metodologia utilizada por diversos autores Dumenil y Levy ( 1994) o
Duncan Foley ( 1999) han consistido en-un acercamiento a una medicion de la rentabilidad
en aquellos segmentos que pueden considerarse como competitivos en la medida en que

exhiben una tendencia al establecimiento de una tasa de ganancia media. Las estimaciones de
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estos investigadores sobre la rentabilidad se comprueban en mayor medida cuando se aplican
al caso de la cconomia norteamericano y a su sector manufacturero, Aqui  intentamos una

medicion alternativa para el caso mexicano,

Mencionaremos que la aplicacién de los marcadores de precios bajo la dptica seguida
en este trabajo ha sido abordada, de manera rigurosa en el estudio de Lopez Gallardo,
Puchet ‘Anjul y Sénchez (1999) para el caso mexicano. Dichos autores prueban en su
investigacion la validez de- utilizar el modelo de marcadores mediante las categorias
manejadas por la contabilidad nacional. En este fundamentado estudio econométrico se
prueba la validez del modelo de marcadores de inspiracion kaleckiana, con la modalidad de
que los costos primos se ajustan sélo a los costos laborales, por considerar que los precios de
las materias primas resultan inadecuados para la estimacion de los marcadores de precios
debido a los procedimientos que sigue el INEG! para calcularlos. En su ejercicio
econométrico para el periodo 1971 a 1992, los mencionados. autores encuentran que los
margenes fluctian tanto debido a los costos salariales, y- la tasa de interés, si bien las
variaciones del tipo de cambio se trasmiten a los marcadores también via los costos de Ias

materias primas importadas y el tipo de cambio.

En un trabajo similar Flor Brown y Lilia Dominguez (2002) han discutido la pertinencia
para utilizar diversas medidas de rentabilidad del capital en el desempefio de la estructura
industrial y han aplicado algunas de estas mediciones a la industria de transforfnacidn
mexicana, utilizando como fuente la Encuesta industrial mensual para el periodo 1993-1997,
Las autoras llaman la atencion sobre la no pertinencia de comparar los rangos de rentabilidad
que se obtengan con diferentes procedimientos estadisticos, lo que dificulta ciertamente el

apoyar las conclusiones de cstos importantes trabajos de manera complementaria,
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1. MODELO DE RENTABILIDAD

El punto de partida sc integra con el plantéamiento de un modelo de andlisis
que permite estudiar las caracteristicas estructurales: del sector. industrial. Este modelo se

compone de diversos bloques, a saber:
A) EL BLOQUE DE PRODUCTIVIDAD,

Es quizad el mds imponmme desde un punto de vista estructural, pues nos permite

explorar los determinantes de la dinamica agregada, de rama y/o empresa industrial tenemos

asi:

L. = quantum de trabajo incorporado, medido por el ntimero de horas o jornadas
anuales.

Q = quantum de cantidad de productos elaborados, medido a través de indices ‘de
volumen de la produccion industrial.

I'T= productividad Q/L

La productividad se mide asi por el volumen de productos obtenido. por hora o por

hombre ocupado.

B) BLOQUE DE PRECIOS.
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Los: precios de los productos industriales'se miden a través de indices que miden el
impacto que tienen los coslos primos en el producto, especialmente el pago de salarios al
cual se le atribuye un efecto de marcador ‘en el corto plazo solo limitado por el grado de

monopolio de la rama o sector industrial de acuerdo con el siguiente planteamiento:

VA = Valor agregado en términos nominales
W = Salarios nominales
K = Marcador (Mark Up) nominal

IP = Indice de precios nominales

VA
QS

w
P = 1+K

C) BLOQUE DE RENTABILIDAD:

Se compone de las siguicntes relaciones:

En donde

Wr = W/IP
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Asi, este bloque de rentabilidad vincula precios y cantidades de cada rama industrial y define

sus tendencias centrales conformandose las siguientes relaciones funcionales:

Gr=F( H/Wi‘) (1)

WE=F(P) iiiiionn(2)

En la medida en que los salarios reales  dependen de- los precios,
particularmente de los precios de los productos: de consumo: basico, podemos reducir-el
bloque de rentabilidad a solo dos ecuaciones 1y 3y resolver estas mediante los. pardmetros

de productividad y el marcador nominal K.

Este tiltimo nos expresa vel peso que tiene la participacién salarial en el valor
agregado. Si consideramos que el valor agregado. industrial, medido en precios corrientes, se
compone de salarios y ganancias (en estas ultimas incluimos en una primera aproximacién
los impuestos y los intereses), tendriamos para el valor agregado global o para cada rama las

siguientes relaciones:
VA= g+w...(4)

Si dividimos ahora ambos miembros de esta ecuacién por el salario nominal,

tendremos:
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VA g
----------- cm et 1 (5)
w W

Dado que el primer miembro es el marcador nominal K. tendrfamos -que

glw = K- 1....(06)

Por otra parte, tenemos que al partir del valor agregado nominal o a nivel de rama se forman

las siguientes relaciones:

VA=G+W...(7)
Si expresamos en términos reales esta expresién tendremos, dividiendo entre el indice
general de precios:

VAr =Gr+Wr ...(8)
Dividiendo ambos miembros entre Wr tendremos:

VAr/Wr = Gr/Wr+ 1......(9)
Si llamamos al primer miembro de esta ecuacion K* o K real, tendremos que las ganancias
reales estdn determinadas por el marcador real menos 1.

Gr/Wr= K*- ... (10)

D) EL BLOQUE DE OFERTA Y DEMANDA AGREGADA.,

En la medida en que las diversas ramas de produccién pueden agregarse en un nivel

global, obtendremos la dindmicamacroeconémica de la siguiente forma,
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PIB=aoG+ G+W......... (I

En donde

aG = ganancias
acumuladas

Mientras que
LG = gcmancia;consumidas
Por otra par?e tenemos que:
PIB=C+1

De donde:

C+il=aG+ G+ W

Dado que:
aG =1

Entonces

G+ <C

De estas dos. tltimas desigualdades podemoslderivar la dindmica agregada en la

medida en que-la acumulacién de las ganancias demanda de un equilibrio en'el sector de
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bienes de consumo, el que puede ajustarse por el consumo del excedente o por el consumo de
los trabajadores. Si el ajuste que se hace es el del primer tipo, el que se hace a co;sta del
excedente marca el tipo de acumulacién que se logra, cn este caso de un t'ipd'"ditié'micb . De
ajustarse por el lado del salarios de los trabajadores directos, se pueden grézir tendencias
hacia cl subconsumo que hagan mas dificil ¢l restablecimiento de las pautas de la

acumulacion.

En el caso de que el primer miembro de la Gltima ecuacion sea mayor que el
segundo el restablecimiento del equilibrio demandarfa que parte de SBG pueda ser
trasformado en inversion productiva aumentando simultaneamente la inversion y ocupacion
productiva en el sector de inversion hasta el llmite de igualar a aG. Son precisaménte los
diferenciales de productividad y los mayores méargenes de rentabilidad a nivel de rama los
que guian el aumento de las inversiones, las cuales ocurrirdn hasta el punto en que se alcance
el equilibrio macroeconémico sdélo para gencrar posteriormente un nuevo desajuste que
puede ser definido en sentido contrario , esto ¢s, cuando aG > BG, lo que implicaria una
siluacion de sobreinversion propia de una sociedad mas madura desde ‘e! punto de.vista
capitalista.

E. DIAGRAMA DE FLUJOS DE LA RENTABILIDAD INDUSTRIAL

De acuerdo con el planteamiento hecho en las partes anteriores es necesario ahora
vincular las informaciones disponibles en el Sistema de Cuentas Nacionales de México
(SCNM) a fin de lograr la identificacion de las principales variables del modelo de
rentabilidad del capital industrial ya expuesto. Con este propésito-a’ co,p‘tinﬁéci()n
presentamos un diagrama de flujos que se han utilizado para hwdir]qsiﬁargenies de

rentabilidad K y K* del capital industrial para el periodo 1970-1996.
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DIAGRAMA DE FLUJOS DE LA RENTABILIDAD DEL
CAPITAL INDUSTRIAL

implicito

de precios -

:S lario real

TESIS CON
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B a precios -
. corrientes

‘Salario nominal
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2. MARCADOR GLOBAL KG DE LA ECONOMIA ¥

MEXICANA.

En. esta seccion aplicamos’ el modelo de réntabiljdéd formulado- al- andlisis_de la
economia mexicana para el periodo 1970-1996. Este:ejercicio nos sirve como comprobacion
de.la verosimilitud del modelo y nos- permite un-acercamiento a  las tendencias de la
formacién de precios en el largo plazo y en  un nivel global, los cuales se encuentran
determinados por la productividad agregada (I'1), la remuneracion media real (W/L) y el
marcador global (KG). También medimos la tendencia del marcador ajustado general KG*

tomando como base el afio de 1970.

Haremos en este apartado una medicién de los niveles dé rentabilridiyxtd""vut:ilizaﬁdb 'Ia '
informacién proporcionada por el sistema de cuentas nacionales. El cxccdente de
explotacién comprende las ganancias generadas por la actividad de’ las empresas capit‘élistas
y otros ingresos de la actividad econdmica diferentes al salario, entre los que se incluyen por
ejemplo: los intereses, rentas e impuestos. Por otro lado tendriamos el renglén de
remuneracion de los asalariados que se integra basicamente por los sueldos y salarios
pagados en las actividades econdmicas formales. A partir de la importancia de estas dos
grandes categorias de ingresos: sueldos y salarios y excedente de operacion, medimos de una
manera aproximada las tendencias de la rentabilidad del capital en la economia mexicana del

periodo de transicion 1970-1996.

Esta medicion agregada es diferente de la evolucién de la rentabilidad de rama,
aunque indicativa de ésta, puesto que a nivel de los salarios, se incluyen los de ocupados en

actividades no productivas, mientras que en el excedente se incluyen ingresos no

3 El andlisis de la rentabilidad que en este apartado se intenta ha tomado como base los planteamientos de los
economistas postkeynesianos contemporaneos, en especial los de Sidney Wintreaub, (1951) y (1949) . La
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empresariales, No obstante, consideramos que estas tepdencias nos dan una idea aproximada

del nivel y la tendencia de la rentabilidad global.

Tendremos asi al aplicar el modelo a los conceptos maﬁejados por el Sistema
de Cuentas Nacionales de México SCNAM, a partir del producto interno bruto, la siguiente
identidad:

PIB = W +[Exc
Si dividimos ambos miembros de esta ecuacion entre las remuneraciones a los

asalariados obtendremos la siguiente definicion:

PIB w Exc
e = - o e A 4 )
W w w
Exc
S — + SRTRURRORRURN )|
w

El marcador nominal K, nos relaciona asi el valor agregado total con los salarios,
(columna 5 del cuadro 1) y nos sefiala la importancia relativa del excedente, cuando
consideramos que los salarios deben se cubiertos a partir del producto generado.  Por otra
parte en la medida en que este marcador nos relaciona magnitudes nominales nos indica de
acuerdo con la ecuacion (2), cual es el grado de inflacion que puede ser atribuido a la
relacion salarios/ganancias en la economia en un momento determinado. En un andlisis de

corto plazo, un aumento generalizado en los salarios nominales tiende a trasladarse mediante

formula del indice de ponderacién fue sugerida por Sergio de la Pefia, aunque la responsabilidad de estos
desarrollos es personal.
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el mecanismo de los precios (mark-up) por parte de las empresas, con el propésito de

mantener sus niveles de rentabilidad.

Desdc luego, que éste no es el factor tnico que explica los ritmos de»
inflacién, perorsin duda, es uno de los mds importantes. Ademas de la ind‘exacvién de loé
salarios, que es el caso que aqui (ratamos, . se podrian mencionar los:efectos inflacionarios
debidos a aumentos en el precio de las materias primas, que analizaremos para el caso del
petroleo y el efecto inflacionario derivado de una depreciacion aguda del tipo de cambio a

que da lugar el sobre endeudamiento de la economia mexicana.

PIBgo/L n
PIB Sgo/L 1
K* = ccceee N meemmmmeen
S PIB80/L ailo
base

S80/L aiio
base
Este efecto inflacionario es contrarrestado por la. evolucion de la
productividad del trabajo, que es la que determina la tendencia de la rentabilidad, que en
este caso medimos de manera agregada por las relaciones siguientes para un aiio de estudio
determinado s
De manera que el marcador K* se ajusta segtin las tendencias del excedente real en
relacién a un affo base, que en nuestro caso es 1970, En los cuadros 1 y 2, se presentan los
elementos que permiten medir estos tres pardmetros para el periodo de referencia. La
grifica | nos permite precisar que en el periodo de estudio 1970-1996 se registran tres
etapas principales en la evolucién del marcador global, una que va de 1970 a 1981, de

relativa estabilidad en la que la rentabilidad global inicia un comportamiento pro ciclico,



desequilibrios en el mercado monetario y de divisas que afectan el proceso de formacion de
precios debido al creciente sobre endeudamiento que registra el sector ptblico, que re\}iste '
en la mayorfa de los casos un cardcter nominal, pues el marcador ajustado K*, luego 'd§ un
abrupto repunte de corto plazo en cl aio de 1983 se estanca a sus valores anlerio‘rest
Finalmente encontramos una tercera lase, que va de 1989 a 1994 de dis‘ﬁinucié’ﬁ de ias
presiones inflacionarias y de primero una lenta reanimacion en el desempeﬁonroduétivd
que se registra por un descenso en los marcadores nominales K y, como ve‘rein,'os‘n}as
adelante, en un descenso de los marcadores ajustados K* y posterioﬁnéme un fuerte
repunte asociado al sobre kdimensionamienlo de la economia en 1994 y la posterior crisis de
1995, Esta ultima fase fue interrumpida asi en el periodo reciente 1994-1995, en que se

desarrolla un nuevo ciclo de baja de la rentabilidad.
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(1 2) (3) (4) (5)
PiB PIB EMPLE SALAR MARCA
ANOS MM MM REMUN MM DE DOR
DES PESOS PESOS NOM
1980
CORR CORR
Q v L s K=VIS
1970 2340751 444271 12863000 158500 2.803
1971 2428821 490011 13322000 173900 2817
1872 2628684 564727 12702000 208600 2.707
1973 2835328 690891 14441000 247900 2,787
1974 2999120 899707 14647000 330500 2.722
1975 3171404 1100050 15296000 418900 2.625
1976 3311499 1370968 15550000 552000 2,483
1977 3423780 1849263 16238000 718700 2.573
1978 3730446 2337398 16853000 885700 2.639
1979 4092231 3067526 17676000 1157200 2.651
1980 4470077 4470077 20280000 1610928 2.774
1981 4862219 6127632 21548000 2295444 2.669
1982 4831689 9797791 21482000 3450163 2.839
1983 4628937 17878720 20995000 5251088 3.404
1984 4796050 29471575 21482000 8450163 3.487
1985 4920430 47391702 21955000 13,589,790 3.487
1986 4738640 79535605 21640000 22605209 3.518
1987 4817733 1.94E+08 21863000 51361863 3.769
1988 4875994 3.93E+08 21892000 1.02E+08 3.864
1989 5034653 5.12E+08 22329840 1.14E+08 4.48
1980 5271539 6.79E+08 22536000 1.71E+08 3.96
1991 5462729 8.65E+08 23121000 2.23E+08 3.88
1992 5615955 1.02E+09 23216000 2.79E+08 3.65
1993 5649674 1.13E+09 23251000 3.21E+08 3.51
1994 5824814 1.25E+09 23483510 3.34E+08 3.74
1995 5650069 1.81E+09 22309335 3.57E+08 5.07
Fuente: Elaboraciones hecha i partir del SCNM, INEGI, varios ados caleulados @ precios corrientes.

TESIS CON
FALLA DE ORIGEN




MARCADOR AJUSTADO K*

54

(1) (2 (3 (4 (5 (6 7 (8)
REMUN REMUN PROD IND IND IND MARCA
ANOS MEDIA MEDIA POR Q W REAL AJUSTE AJUST
SiL PESOS PERSO REAL Pl K* k*
PESOS DE PESOS Wr=S/L IND Qr/IND Wr IND AJUST *
MARCADOR
1970
CORR 1980 DE 1980 Remuneracion
por trabajador
n= QiL
1970 12322.16435 64922.34842 181975.5 100 2.80
1971 13053.59556 64702.31777 182316.5 100.1874 99.66108 100.5281 2.82
1972 16422.61061 76443.75487 206950.4 113.5116 118.1469 96.07668 2,69
1973 17166.40122 70448.71829 196338.8 94.87237 92.15757 102.9458 2.89
1974 22564.34765 75216.92417 204760 104.2891 106.7683 97.67797 2,74
1975 27386.24477 78953.54413 2073355 101.2578 104.9678 §6.46559 2.70
1976 35498.39228 85744.45325 212958.1 102.7118 108.6011 94.57714 2.65
1977 44260.37689 8194496532 210849.9 99.01 95.56883 103.6007 2.90
1978 52554.44135 83875.96686 221352 104.9809 102.3565 102.564 2.87
1979 65467.30029 87336.60437 231513.4 104.5906 104.1259 100.4463 2.82
1980 79434.31953 79434.31953 220418 95.20744 90.95192 104.6789 2,93
1981 106527.0095  84528.2058 225646 102.3718 106.4127 96.20266 2.70
1982 160607.1595 79201 92063 224918  99.6774 93.69882 106.3806 2.98
1983 250111.3598 64755.74519 220478.1 98.02597 81.76032 119.8943 3.36
1984  393360.162 64013.37843 223259 101.2613 98.85359 102.4357 2.87
7985 618983.8306 6426582019 224114.3 100.3831 100.3944 99.98879 2.80
1986 1044603.004 62442.64473 218976 97.70726 97.16307 100.5601 2.82
1987 2349259.617 58614.26189 220305.6 100.6072 93.86896 107.1783 3.00
1988 4642791.887 58095.89829 223063.5 101.2519 99.11574 102.1552 2.86
1989 5105276.169 50756.34463 225467.5 101.0777 87.39719 115.6533 3.24
1990 7606496.273 5840234233 2339164 103.7473 115.0205 90.19891 2.53
1991 9643181.523  60884.4368 236267 101.0049 104.2526 96.88477 2,72
1992 11998190.9 66095.53844 241900.2 102.3843 108.5606 94.31073 2.64
7993 13799406.48 69323.19803 242986.3 100.449 104.8833 95.77211 2.68
1994 1420954534 66230.26935 248038.5 102.0792 95.53666 106.8482 2.99
1995 16004511.12 49902.51833 253260.3 102.1053 75.34664 135.514 3.80
1996 14209545.34 66230.27000 248038.50 102.0800 95.54000 108.850 2.99
Fuente : SCNNMUNEGE varios anos para L remuneracion media nominal. Esta se ajusta con el indice de precios
implicito para caleular la remuneracion media real. Con fos datos de empleo y ¢l PII3 de 1980, de las misma
fuentes se estima el producto real por persona ocupada,
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De acuerdo con la ecuacién (3) y a los datos manejados en el cuadro I,
tendriamos asi:
(I'T = Q/L ) Producto por persona a precios constantes de 1980, (columna 4 del cuadro 2).
La relacién (W, = S/L) medida en precios constantes de 1980, nos indica la evolucion de la

remuneracion real por trabajador,(Columna 6).

Asi al ajustar el marcador nominal K por el indice I'l/W,, de base de 1970
obtenemos el marcador ajustado KG* que es el que nos mide el mdrgen de valorizacion
excedente/salarios a nivel agregado ' una medida de rentabilidad del capital global que
relaciona en tanto que margen, dos flujos, para distinguirlo de medidas de rentabilidad
como las del tipo convencional como el de tasa de ganancia que relacionan un flujo con un
stock. Mas adelante utilizaremos como una aproximacién a la competencia interramal, un
margen bruto de valorizacién a nivel de rama en donde relacionaremos el flujo de

excedente con el flujo de costos primos.

Tenemos asi un primer movimiento de 1970 a 1976 en el que la rentabilidad
agregada real (KG*) se ve afectada por la elevacion de los salarios reales que crecen a un
ritmo de 6.2%, superior al del crecimiento del producto por persona ocupada que es de
3.8% Por consiguiente el margen de valorizacion disminuye de 2.8 a 2.5 . En la fase
posterior de boom que abarca de 1977 a 1981, la rentabilidad real se eleva de 2.5 a 2.7
como resultado de un incremento de la produccién real por persona de 1.2% y de un
estancamiento en el salario real que solo crece en 0.7% Como es de esperarse, los salarios
nominales fueron aumentando progresivamente en todo el periodo de transicién con
crecimiento, pero menos que el PIB, por lo que: KG y‘KG’f crecen, sobre todo en la etapa
final, incrementandose paulatinamente las presiones inflacionarias. Estas presiones sobre el
nivel general de precios se miden por medio del KG nominal, el cual se compara con el

KG* real en la gréfica 1.
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; La rentabilidad agregada se incrementara en el periodo recesivo 82-88 de 2.9.a
3.1, pero este aulﬁento es conseguido en medio de fuertes descquilibrios macroecondmicos
en los que se estanca la parte de las ganancias acumuladas y es obtenido por medio de la
contraccion salarial y la inflacion acelerada, ya que el producto por hombre ocupado se
contrae-en -0.15 anualmente, mientras que cl-salario real cae en .-7.6%. De modo.que las
presfones inflacionarias se originan no desde el lado de los costos internos del trabajo, sino
que obedecen a los agudos desequilibrios que tienen su origen en el deterioro del sistema
financiero interno y la acelerada depreciacion el tipo de cambio motivada por el
sobreendeudamienro gubernamental. El ajuste abrupto que se presenta en los dos
marcadores KG nominal y KG* real, en 1983 se explica por la crisis ﬁnanciera de 1982y el

fuerte programa de austeridad implantado.

Por utltimo el indice KG* registrard una tendencia a’ la baja de 1989 a 1993
al pasar de 3.1 a 2.7 como resultado de una contraccién de -3.5 en las remuneraciones
reales y un aumento de apenas [.1% en el producto por hombre ocupado. Esta alteracion de
la rentabilidad obedecera en mayor medida al inicio de un periodo de desinflacion en los
niveles generales de precios que s¢ impulsa por la baja en los costos laborales, al tiempo
que se inicia la correccion de los desequilibrios macroeconémicos y una politica monetaria
restrictiva permite sélo una lenta reanimacién de la productividad y del empleo. A partir
de 1994 termina esta fase de reanimamiento con un fuerte impulso a la valorizacién, y da
comienzo una nueva fase de alteracién de la rentabilidad que abarca los afios de 1995 y
mediados de 1996. Este nuevo ciclo descendente se inicia después de que en 1994 se
produce una fuerte subida que termina a partir de 1995, en esta nueva fase de inestabilidad
la rentabilidad se ve mds influida por las politicas de contencién por el lado de la demanda
agregada y de restriccion monetaria aplicadas por el gobierno del Presidente Ernesto

Zedillo, en los primeros meses de 1995,
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La aplicacién de este modelo de andlisis de la rentabilidad se comprueba en
esta ultima fase en la medida en que los marcadores nominales KG aumentan mas
moderadamente que &n las crisis anteriores a la par que la presion inflacionaria disminuye
mas rapidamente hasta la crisis de 1994-1995, y los marcadores KG* ajustados. aumentan
lentamente, de manera que las dos mediciones de la,renlabilidad’ tienden-a :mOQerse

inversamente,

. De cualquier manera, el margen de kvalorizac‘ién KG* no aumenta
significativamente en el periodo de estancamiento y vacilante recuperacion 82-93 , y
posteriormente se derrumba en el ciclo de baja rentabilidad de 1995-1997, la produccién y
la rentabilidad se estancan o aumentan lentamente en la medida en que el entorno

macroecondémico enfrenta agudas restricciones financieras y de realizacion,

La variable clave en la evolucion de la rentabilidad es asi el diferencial entre
los aumentos de productividad y los incrementos del salario real, una dindmica mds
equilibrada se obtiene en la medida en que los aumentos de productividad superan a los del
salario real, aumentando el grado de rentabilidad e impulsando un mejor balance agregado
entre consumo y masa salarial asi como una canalizacién creciente de las -ganancias hacia

la inversion.

Asi en un periodo: de ‘moderada inflacién 70-81, se corresponde un
crecimiento de la produccién real (PIB medido en precios de1980) de ’6.8% anual, con una
estabilidad relativa en el indice de precios implicito que aumenta a una tasa de crecimiento
media anual de 17.8%, que como ya anotamos implica que el marcador global se comporta
de manera estable y registra un valor promedio de 2.7 . Sin embargo a partir de 1983 lo
problemas de la deuda externa se tradujeron en shocks de cardcter financiero que

acentuaron las presiones inflacionarias, lo que elevd el marcador nominal global KG hasta
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3.42 en el periodo 1982-1988, pero se tradujo en elevaciones anuales de pfecios de 88%.en
ese periodo y en un estancamiento de la
GRATFICO )

ECONOMIA MEXICANA: EVOLUCION DE LOS
MARCADORES

{EK NOM |
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produccion real la cual apenas se eleva en 0.01% por afio. Finalmente encontramos una fase
de incierta recuperacion, de 1989 a 1994 en la que el producto real aumenta a la mitad de
sus tasas histéricas y en la que la rentabilidad real no logra mantenerse de manera
permanente e inicia una lenta recuperacién. En esta dltima fase no obstante mejoran‘las
tendencias de la rentabilidad en la medida en que como ya indicamos se acercan los dos
marcadores el KG nominal y el KG* real seflalindonos una tendencia hacia un
funcionamiento mas internacionalizado de la economia. Los desequilibrios financieros
tienden a atenuarse después de la crisis de pagos de diciembre de 1994, la que a pesar de su
caracter traumdtico es superada de manera mas rdpidamente que en las anteriores crisis de

pagos ocurridas al inicio de los afios ochenta, si bien a costa de fuertes costos sociales.
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A. TRABAJO 'i?llOl)llC'l‘l\’O E _IMPRODUCTIVO, UNA

DISGRESION NECESARIA

La magnitud que revisten»losk lndiées dé valorfzﬁcién ajustados, los yll<G"‘ glbbal,;éc refieren
como aclaramos al inicio de este apartadoy al conjunio de Ia economia que incluye tanto
trabajadores . productivos, entendidos - éstos - como -los - directamente’ “ocupados “en “la
actividades industriales de mayor productividad y consecuentemente con un mas alto grado
de valorizacion, como los trabajadores no productivos una gran mayoria de éstos ocupados
en actividades de baja productividad y no capitalistas o sélo formalmente capitalistas.
Alrededor de este punto existe una gran polémica entre los autores que han examinado este

problema .

Para diversos autores™ la divisién de trabajo productivo e improductivo es
de una gran relevancia para llegar al fondo del problema acerca de las tendencias de la
rentabilidad. En efecto, encontraremos al analizar la rentabilidad por ramas o aun por
empresas que en este segmento de alta productividad se registran niveles de rentabilidad
mayores, a los que hemos encontrado para la dindmica global. Sostendremos sin embargo,
que esta tendencia se puede encontrar si dividimos los niveles de rentabilidad real global
que miden las KG* por el parametro 8 que nos medira la proporcion de trabajo productivo
a trabajo improductivo y que hemos obtenido de las estimaciones del SCNM del Iustituto
Nacional de Estadistica, Geografia e Informitica valuindolo en 0.5 . Al hacerlo
encontramos que el valor de las KG* se eleva sustancialmente hasta aproximarse a las
mediciones que pueden registrarse a niveles de ramas o empresas de alta rentabilidad en

donde los marcadores KG* aumentan hasta rangos de 5 o aun > 5.

* Por gjemplo, para Fred Mosley ( 1991) la division entre estas dos grandes categorias de trabajo explica la
baja de la rentabilidad global que se registra en los Estados Unidos. Sin dejar de ser cierta, esta divisién sin
embargo nos lleva a la conclusion de que los niveles de rentabilidad del trabajo productivo son mayores que
los de otras actividades, por lo que hay que considerar este factor como un elemento de ajuste cuando nos
referimos a los fendmenos agregados.
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B.. COMPROBACION ~DE “LOS NIVELES DE PRECIOS Y LOS

MARCADORES NOMINALES. GRADO DE EXACTITUD DEL MODELO

Con.el-fin-de-comparar-el- grado de exactitud del marcador enponlrado,
hemos procedido en el cuadro 3 a comparar mediante el manejo de un indice de precios
con afio base en 1980, los precios estimados mediante el marcador obtenido en los cuadros
1 ¥ 2, con los del Indice de precios implicito, 7PI calculado por el Instituto Nacional de
Estadistica, Geograffa e Informatica (INEGI) y el de los precios al consumidor, /PC
estimado por el Banco de México. En el caso del indice de precios implicito el ajuste del
célculo es bastante preciso, observdndose una desviacion maxima de 7.6% en el ailo de
1992, mientras que en el caso de los precios al consumidor se marca una l]énden'cia general
debido a que ¢l renglén de los bienes finales de consumo. experimentd |11ay01'és variaciones

que el nivel general de los precios implicitos.
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CUADRO No. 3
Indices poreentuales 1980=100

[ I\‘lurc:nlnr Rel_n'uno- Producto Ind.icc Indice . Indice ) DIESVIACION |DESVIACION
A Global racion por tra estimado de precios de precios Yo %
ANOS anual anual bajador. implicito al consu- INDICE INDICE
medis Pesos de Pt midor ESTIMADO ESTIMADO
Ei 1980 [$4] tpc
29 A B K*A/B INEGI B
197¢ 101.04 1551 82.50 18.94 18.98 216 0.03 -13.95
1971% 101 54 16.43 82.71 20.19 201 22.7 0.00 -128%
1974 97.58 2064 93.8 21.49 21.49 23.91 0.02 -11.2
1973 100.41 21.611 89.04 24 .37 24.37] 26.79 0.03 -9.92}
197 98.13 28.41 92.90 30.0 30 .09 33.15 0.02 -10.5
1974 94 .63 34.49 94.0 34.64 34.6 38.1 -0.01 -10.0
1974 89.51 44 .64 96.62 41.4(] 41.4Q3 44 .21 0.00 -6.77|
1971 92.75 557 95 .64 54 .03 54.01 57.0Q 0.03 -5.501
] 197§ 9513 5614 100.42 62.64 £62.69 66.99 0.03 -6.87
1974 95 .57 8247 105(@7 74.99 74.99 79.24 0.04] -5.G7|
198 100.04 100.0d 100.0 100.0 100.0 100.0 0.00] 0.00f
' 1981 96.21 134.11 102.37 126.04 126.0 128.0 0.01 -1.65
i, 1984 102.34 202.14 102.04 202.74 202.74 203.39 0.00] -0.28]
1983 122,71 314.87 100.0 386.21 386.24 410.54 0.01 -6.28
1984 125.7( 495.2( 101.29 614.5 614.5( 679.24 0.01 -10.52
! 198¢ 1257 7792 101.64 9633 063.1d 107141 0.02 -11.22
198 126.84 1315.01 99.39 1678.7 1678.44 1995 4 0.02 -18.87]
I 1987 135.87 2957 44 99.94 4020.34 40011 4625.99 0.48] -15.06
' 198 139.29 5844 .87 101.20 8044 .9 7981.0 9907.04 0.79 -23.19
198 161.74 6427 07 101.04 10285 4] 10006.7 11885.8 2.71 -155
1994 144.32 9575.81% 103.75 13320.6 13021.1 15053.7 2.25 -13.01
199 141.39 12139.8] 101.0( 16994.0 15837.6 18465.2 6.81 -8.66
1994 133.34 15104.6 102.34 19670.8 18174.5 212388 7.61 -7.97]
1993 128.040 1659231 100.44 21155.2 19958.1¢  23408.7 5.66 10.65
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C. COMPROBACION ECONOMETRICA DE LOS MARCADORES DE PRECIOS.

En- este ;aszxrlncrjo hécemosl una 'cc;mprobacidn:’ éc‘:ohéiﬁét'rjca" 'de‘lg‘"k’mo‘delo “de
rentabilidad manejado anteriormente, lantb a nivel agf;gado COmo a ﬁn‘ Vrjivél;ide',:indus't’rias
aisladas; con el propdsito de probar -la ‘verosimi‘lilud del planteémienib ‘fpfesentado y
argumentar sobre la comprobacion de los determinantes internos de la ,dimim}i’cba del capital
industrial. El objetivo de este ejercicio de medicion es el de encontrar “los ‘detefl11i11nl1tes
estructurales de los marcadores de precios en el analisis de la econdmla y la industria de
transformacion mexicanas.

a) El marcador global.

Para esta medicion del marcador global, K, considerado variable dependiente, utilizamos
como variables independientes el indice de salario real IWR y el indice de productividad
agregada IPR, tomadas del Sistema de Cuentas Nacionales de México, para el periodo
muestral de 1970 a 1993. Los resultados adelante presentados se sometieron a las pruebas
de normalidad de residuales, prueba de autocorrelacion y de raices unitarias para alcanzar
su mayor representatividad. Se encontrd que solo fueron significativas estadisticamente al
introducir un rezago para los indices de salario real y en el indice de productividad .

El ejercicio econométrico nos sefiala la siguiente funcién logaritimica:

LOG K= C LOG(K-1) LOG(IWR-1) LOG (IPR(-1)
COEFICIENTES (-2.99) (2.0) (1.13) (-0.87)
SE (2.82)  (4.08) @.11) L (4.06)
¢ probabilidad 0.30 0.62 0.78 083

ESTADISTICOS R?=0.87 F =42.86 DW 1.86
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b) ElI margen de rentabilidad por industrias.’

Para e&anﬁnar los casos de ‘industrias aisladas, s¢ utilizaron el margen bruto
de rentabilidad calculado con informacion de cuenlzis nacionales , como variable
dependiente y como variables independientes, los determinantes de los margenes de
ganancia; los indices de salario real IWR, indice de productividad IPR, agregdndose-
en este caso la composicion de costos CV, éstos ultimos formulado a parliﬂainbién
del SCNM presentado por el INEGI. La muestra abarcé de 1970 a 1993, En la
estimacion econométrica, los resultados se mostraron como estadisticamente
significativos al introducir un rezago a las variables M, margen de ganancia, IWR,
el indice de salario real, IPR, el indice de productividad y CV, como la composicion

porcentual de costos.

Alimentos, Bebidas y Tabaco

LOG(M) = C (+ LOG (M-1) LOG (IWR-1) - LOGIPR-1) + LOG(CV-1)

COEFICIENTES (8.72) (0.25 (0.027) (-.45) 0.27)
SE } : ,(2.496), 0.21) B (0.02) (0.58) 0.14)
I3 probhbilidkzid" S 0.0 . 0.2 0.03 0.02 0.06
ESTAD}ISITICOSV : Rz =090 F=41.06 DW 227
Textiles

LOG(M)=C (+ LOG (M-1) LOG (IWR-1) = LOG IPR-1) + LOG(CV-1)

COEFICIENTES (821) (0.68) (-0.087) -1.52) ~  (0.32)
SE (5.04) ©.12) (0.39) (1.06)
0.17)

t probabilidad 0.12 0.0 0.82 0.17 0.07
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ESTADISTICOS R?= 0,80 F=18.56 DWwW 2.3
Madera y papel

LOG(M)=C (+ LOG(M-1) LOG (IWR-1)= LOG'IPR-1) + LOG(CV-1)

COEFICIENTES -1.9) - (1.33) - (-0.08) (0.]‘6) (-0.38)
SE (5.04) 0.12) (0}39) (1.06) 0.17)
t probabilidad . .057 . 00 - 0.?7, o 0.81 .. - 0,14
ESTADISTICOS | 1= 0.94 F=82.09 DW 1.53

~lmprenta y Editorial

LOG(M) =C (+ LOG (M-1) LOG (IWR-1) —'LOG IPR-1) + LOG(CV-!)

COEFICIENTES (1.6)  (0.50) 027 (-133) (027
SE ,' 691)  (0.12)  (0.30) (1.47) (0.06)
¢ probabilidad 0.8 0.0 0.00 037 0.00
'ES;IfADl'STICOS ©OR*=079 F=17.1 DW 141

Industrias metdlicas basicas

LOG(M) = C (+ LOG (M-1) LOG (IWR-1) -~ LOG IPR-1) + LOG(CV-1)

COEFICIENTES (t4) (0.410) (1.27) (-1.33) 0.27)
SE (6.91) (0.12) (-0.46) (0.48) (0.33)
{ probabilidad 0.34 0.0 0.07 0.21 0.01

ESTADISTICOS R*=0.89 F=314 DW 1.67

Industrins Quimicas
LOG(M) =C (+ LOG (M-1) LOG (IWR-1) - LOG IPR-1) + LOG(CV-1)
COEFICIENTES (10.3) (0.60) (0.07) (-2.01) (0.08)

SE 3.2) (0.16) (0.10) (0.69) (0.14)
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¢ probabilidad 0.0 0.0 0.48 0.0 0.55

ESTADISTICOS R*=0.73 F=126 DW 1.98

Industrias minerales no metalicos.
LOG(M) =C (+ LOG (M-1) LOG (IWR-1) - LOG IPR-1) + LOG(CV-1)

) ,COEF[_CIENTES» @0 074 R CIR ) (-0.18).. -..(0.39)

SE- (23)  (0.13) (027 (0.62) ~  (0.22)
¢ probabilidad -~ 037 00 068 0.77 0.10
'ESTADISTICOS =~ R*=0.95 F=103.9 DW 1.79

Industrias'de maquinaria y equipo.

LOG(M) =C (+ LOG (M-1) LOG (IWR-1) ~ LOG IPR-{) + LOG(CV-1)

COEFICIENTES 0.94)  (1.03) (-0.03) (-0.14) (-0.17)
SE 2.7 (0.18) (0.37) (0.42) (0.20)
'r probabilidad 0.73 0.0 0.92 0.73 0.40

ESTADISTICOS R*=0.86 F=28.1 Dw 1.71

Otras Industrias manufactureras.

LOG(M) = C (+ LOG (M:1) LOG (IWR-1) - LOG IPR-1) + LOG(CV-1)

COEFICIENTES (212) (085 - (-0.13) C0.17) - (0.03)
SE ‘ ‘ (1.46) (o.oc)y (027) (0.16) .11)
t probabilidad 0.16’ 0.0 0.61 0.31
0.77 )

ESTADISTICOS“ - R?=0.93 F=62.03 DW 249

. Enel caso de la industria de minerales no metalicos y de industrias metélicas bdsicas
se encontrd que no fueron significativos las pruebas de normalidad en residuales, mientras

que los restantes grupos se mostraron como estadisticamente significativos, si bien el ajuste
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estadistico varié a lo largo de las industrias.  Empero, el resultado de la medicién nos
permite sostener el planteamiento y utilizarlo en un ordenamiento de los marcadores como
un indice de la jerarquia de la  rentabilidad y el dinamismo de una industria determinada.
como se intenta en lo que sigue del trabajo. A estos determinantes internos asi medidos, se
han anadido las variables. externas que influyen en los marc-adores de la industria de
transformacién mexicana, en el trabajo ya comentado de Lépez Gallardo, Puchet y- Sanchez

(1999).

3. METODOLOGIA PARA EL ANALISIS DE SECTOR Y/O RAMA
INDUSTRIAL. LOS MARGENES BRUTOS DE RENTABILIDAD .

MBR

Del ejercicio presentado en al apartado anterior, concluimos que los margenes brutos
de rentabilidad comparativos nos expresan en un punto determinado en el tiempo la diversa
posicion que ocupa una industria aislada en relacion con otras, de manera que la jerarquia
de este indicador nos muestra el mayor poder del grupo en cuestion para ampliar su margen
y masa de ganancias y. por tanto, el mayor peso que tiene dentro de la estructura

industrial de que se trate.

De este modo cuando se trata. de dnalizar la ‘dindmica de un capital
individual, f|1ie|'relacionﬁdo, como veremos enséguida, con el resto de los capitales de una
doble manera, se ha considerado convenienie examinar su rentabilidad global, a partir del
estudio de ‘los mérgenesk brutos de rentabilidad (MBR). Estos MBR relacionan las

utilidades brutas de operacion obtenidas en el sector o rama industrial i, con los costos
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primos j de la rama en cuestién, lo cual permite, por un lado, seguir el impacto que - tienen
los marcadores generados por aquellas ramas qué le proporcionan sus principales insumos ,
asi-como’la influencia que ejercen los costos laborales, medidos a precios corriénteé en el
denominador, en contraposicion con la dindmica que generan sus ventas al »rclacionarse,con
el segmento de la demanda agregada con la que opera y de cuyo nivel, del. MBR, al
compararse con los costos primos determinan las utilidades brutas de operacion medidas en
el numerador. Es decir, los mdrgenes expresan enlonceé el rango que mantienen las
diversas industrias en {a competencia con otras que actitan relacionadas con las primeras, y
nos indica, ctial es el resultado que obtienen las industrias en cuestion al considerar el
ambito de la competencia interindustrial. Mientras mayor sea el margen alcanzado, el
resultado serd mds favorable al grupo industrial de que se trate. Sin embargo, para que este
mayor margen sea reflejo de avances en el desempefo de la industria de que se trate,
debera reflejar las ganancias en productividad que esta industria ha conseguido. En la
medida en que los mayores margenes expresen un predominio por ¢l lado de la demanda
por ejemplo, la explotacioén de un monopolio natural, o el comportamiento monopélico de
un sector de actividad determinado, por ejemplo el manejo del sector bancario o de
comunicaciones, el mayor margen medira transferencias de valor que no se encuentran

sustentadas en mayor productividad, sino en poder de mercado o grado de monopolizacién.

El margen bruto de rentabilidad nos permite en consecuencia examinar desde un
punto de vista desagregado la economia mexicana y ofrece por decirlo asi el mapa de la

rentabilidad.

El estudio de las tendencias bdsicas que asume tanto el nivel como la tendencia de la
rentabilidad del capital, reviste una importancia considerable cuando de trata de entender Ia
légica del movimiento del capitalismo. En nuestro caso lo utilizamos también pym'a
acercarnos, dentro de esta dindmica, a la comprension del médulo que sigue la Inversién

Extranjera Directa, 1ED.



68

En el andlisis de este problema y de acuerdo con el manejo de diversos
indicadores “de  la- rentabilidad capitalista, usualments se utiliza la relacion masa dc
ganancia/activos totales, De este modo se loma en éuenta nb solo el proceso - de
produccién del capital, sino que se englbba asimismb ia f%xse de circulacién‘c’]ue es
inseparable de su movimiento, Sin embargo, y dadas sobre.todo. las dificuliades de contar
con series lo suficientemente comparables, hemos tenido que abandonar la idea de utilizar
este tipo de medicién de la rentabilidad que tiene una relacién mas estrecha con el concep'tq

de tasa de ganancia manejado en la tradicién marxista.

Por otro lado, y dado que nuestro interés es realizar un acercamiento al estudio de
los niveles de rentabilidad de la IED, proponemos esta medida diferente del movimiento de
las ganancias que denominamos mérgenes brutos de rentabilidad (MBR). Esta medicién
tiene la ventaja de que nos permite no sélo cubrir el conjunto de la estructura industrial
mexicana, sino que ademas nos posibilita una comparacién de la importancia relativa que
tiene la 1ED, si se le relaciona con otros segmentos del capital social, lo que constata que
su movimiento tiene que ver primordialmente con la consecucién de la ganancia de
monopolio. En general, como veremos mas adelante, la IED busca y generalmente

consigue MBR mayores.

La relacion que mide los MBR se establece asi:
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Excedente de explotacion

MBR=

Consumo intermedio + Remuneracion de  asalariados

En esta relacion entre flujos de excedente bruto y costos primos estamos registrando la
masa de ganancia sin considerar su posterior redistribucién entre ganancia comercial,
intereses, rentas e impuestos, asi como una parte de los que podriamos llamar gastos
generales del capital que tienen relacion con un tipo de gastos como el de depreciacion ,
comisiones, regalias y otros de similar naturaleza. Las ganancias son entonces margenes de
excedente producido en la rama o subsector de que se trate y en los que 1o se toman en
cuenta, el proceso de redistribucion del plusvalor generado, ni se consideran tampoco las
alteraciones a que da lugar la reposicion de los activos de las empresas (stock de capital) lo
cual supondria el manejo de margenes netos en los que se incluyera la depreciacién en el
denominador de la fracccién arriba mencionada y tomara en cuenta la reposicion de capital
nuevo (acumulacion ) en el numerador. Consideramos, que a pesar de ser una medicidn
aproximada , es lo suficientemente sensible para registrarnos los margenes comparativos de
rentabilidad que es la base en la que se sustenta nuestra propuesta del lugar privilegiado

que ocupa el capital extranjero en el conjunto de la estructura industrial del pais.

A. LA DINAMICA DEL CAPITAL INDUSTRIAL

La dindmica del capital individual en su proceso de internacionalizacién ha

suscitado una dificultad tedrica para su interpretacion. Sin embargo, su comportamiento
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tiene que ver principalmente con los niveles de rentabilidad que logra en cada momento de
su acumulacién, los cuales son a su vez fluctuantes de acuerdo con la fase del ciclo que se

atraviesa y del estadio del crecimiento que se ha alcanzado.

Si enfocamos asi el movimiento de la Inversion Extranjera Direcfa, IED, veremos
como son las condiciones de rentabilidad las que explican de manera principal su dindmica,
De ahi que en general se haya asociado el patrén del capital extranjero con el médulo que
sigue el capital monopolista,”® que en general se define como aquel que debido a su mayor
peso relativo y a su condiciones mas lavorables para gencrar diversos tipos de renta, sobre

todo las tecnoldgicas, es capaz de obtener un nivel de ganancia extraordinaria.

Esto determina que la IED se vea obligada a conseguir una posicién
monopdlica. si quiere absorber un margen mayor de valor, el cual se origina no sélo en la
rama de produccion en la que actia sino que se absorbe de todas aquellas ramas
relacionadas con ésta que no registran margenes de ganancia extraordinarios. Esto ¢s asi
debido a que una empresa determinada actua fijando su propio margen de ganancia, sobre
la base de sus costos primos, los cuales toma como dados, por un lado, por el nivel del
salario nominal, y por otro, por el precio de las materias primas que compra a otras
empresas, las cuales han fijado previamente sus propios mdrgenes. Por ello, en la medida
en que se haga un andlisis de la rentabilidad a través de un conjunto de rangos de
rentabilidad, aquellas empresas industriales con mayores margenes, tal como mas adelante
se definiran, ocupardn un lugar mas importante dentro de esa estructura industrial y
alcanzaran niveles de rentabilidad comparativamente mayores a otras, lo que posibilita
entonces trasferencias de las ramas con margenes menores hacia aquellas que obtienen los
mayores margenes, mediante el mecanismo de la formacion de los precios de venta. Esto

ocurrira en mayor medida si el grado de competencia interramal e intrarramal es elevado

¥ Asi lo comprueban los estudios mas importantes realizados a principios de los afios setenta a saber:
Fernando Fajnzylber y T. Martinez (1976) y Richard S. Newfarmer y Willard F. Muller (1975) .
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Esta tendencia central del capital externo hacia su monopolizacién tiene entonces
que ver con la conformacién de una tasa de ganancin media al interior del mercado
nacional en el que actua, y con la necesidad que experimenta de situarse dentro de los
marcos de rentabilidad mas altos que le sea posible. La presion de la cbmpelencia obliga a
los diversos capitales individuales a_conformar una tasa media de ganancia a nivel de rama

. f e . . " .y — 6
y el mecanismo de la inversion industrial permite la nivelacion entre ramas.*

Las fuerzas de la concentracion y centralizacién de los capitales-interpone barreras a
la entrada a4m'|évas inversiones, asi como las patentes y secretos indﬁStriales operan en la
misma dil‘ecci(’)h. En los casos extremos existe la prohibicion -legal para invertir -en
determindasvéreas, como es por ejemplo ¢l caso de México hasta los aiios noventa del siglo
XX, en donde se impide la inversion en determinadas ramas como la industria energética y
de comunicaciones y transportes, situacion que fue removida parcialmente por la oleada de
libre comercio y de libre movilidad de capitales de esta fase,

En este trabajo consideramos esta relaciéon como crucial para explicar la tenc;encia
de la IED, la cual ha sido definida de otra manera al relacionar usualmente las tasas de
ganancia comparativas de un capital invertido en una misma rama de produccion, pero"

referida a dos paises distintos.

En esta parte de nuestra investigacion nos referiremos, para constatar este
planteamiento global, a la dinamica de la inversion extranjera directa en el sector de

transformacién de la economia mexicana durante la segunda mitad de los aiios setenta®’,

26

En un anilisis de la estructura industrial mexicana han trabajado Jose I. Casar ef a/ (1990) en una direccion
similar a Ia planteado en este trabajo a partir de la concepcion de la propuesta de costos normales

%7 |.a definicién de esta medicién se hace debido a que hasta esta fecha es posible contar con registros
completos sobre la contabilidad del capital industrial externo. A partir de los afios ochenta el registro sobre
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cuando ésla se examina sobre la base de la medicion de los margenes de rentabilidad en el
conjunto de la estructura industrial prevaleciente. Para ello, haremos en primer término
una estimacion de los margenes de rentabilidad globales para constatar su tendencia a la
fluctuacion y a la inestabilidad crecientes, para después desagregar este andlisis a fin de
encontrar cuales son las ramas de la produccion que tienen las mejores condiciones de
valorizacién. En seguida haremos una medicion de estos mérgenes para el conjunto de las
empresas extranjeras, a efecto de constatar si se observa una clara correlacién entre aquellas
ramas que tienen los mas altos niveles de rentabilidad y aquellas ramas que tienen una

mayor participacion de capital externo.

En la medida en que se alcanza una estructura productiva mas madura los niveles
de la rentabilidad tenderdn a moverse de manera ciclica reflejando las dificultades que.en el
plano de la realizacion enfrenta el proceso de acumulacion. En los momentos ‘de mayor
tension, los niveles de la rentabilidad se tornan negativos, registrindose entonces perdidas
netas de las empresas que enfrentan esta situacién por la posicion que ocupan en la
estructura productiva. A continuacion presentamos los niveles que nos arrojan nuestros
cilculos para los subsectores de bienes de capital, bienes intermedios, bienes de consumo
basico y bienes de consumo no bdasico en  que se agrupan las ramas de la industria de
transformacion, que constituyen el espacio productivo regulado por la tasa media de
ganancia.

A. LOS MARGENES BRUTOS DE RENTABILIDAD POR

SECTORES DE LA DEMANDA AGREGADA

De este ejercicio de medicién de los MBR a nivel de los principales subsectores para
el periodo 1970-1990 se desprende que, en promedio, es el subsector de bienes no bésicos,

el que registra los margenes mds altos de rentabilidad, seguido de los bienes de consumo

inversiones extranjera se hizo menos estricto y no es posible distinguir de manera completa los registros
correspondientes a la inversién extranjera directa.
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basico, los bienes intermedios y- finalmente el subsector de bienes de capital. Resalta
también en la representacién grifica de esta informacién ( Ver Grificas 2y 3 ) que son los
no basicos, el séctor de mas alta rentabilidad como se observa en el cuadro 4, los que '

registran un movimiento menos marcadamente ciclico.

CUADRO 4
MARGENES DE RENTABILIDAD POR SUBSECTORES
ANOS NO BASICO INTERME BASICOS CAPITAL :
DIOS
1870 45.6 348 33.8 36.2
1971 50.3 336 40.0 35.56
1972 49.7 35.0 39.1 34.4
1973 54.0 35.2 41.3 35.9
1974 51.7 331 37.3 33.9
1975 49.5 32.5 37.0 29.9
1976 . 51.2 334 35.7 286
-1977 53.7 36.8 38.0 32.4
1978 - 55.9 36.4 38.3 34.6
1979 56.8 38.7 36.9 36.2
1980 59.9 41.1 43.3 39.9
1981 61.0 41.3 43.8 37.6
1982 63.0 40.1 39.4 37.9
1983 71.8 50.3 42.7 47.3
1984 75.7 35.8 50.7 48.6
1985 771 35.2 51.7 47.5
1986 78.3 24.4 54.6 47.4
1987 81.1 32.0 58.1 48.3
1988 81.3 43.4 55.6 50.7
1989 75.7 45.7 56.1 45.6
1990 740 844 56.5 447

Los nmudrgenes brutos definidos de acuerdo con la formmla arriba mencionado se han calenlado a precios
corrientes a partir del producto interno de cada rama al cual se le han restado los salarios pagados para
obtener el excedente de operacion; el cual se compara con el consumo intermedio mas los salarios, expresados
en porcienmtos. Las ramas se han agrupado de acuerdo con los sectores de demanda final, las ramas bdsicas se
refieren a los bienes de amplio consumo. como alimentos, textiles, calzado, wutilizdndose la informacion del
Sistema de Cuentas Nacionales de México. INEGL 19781980 y 1983,

Veremos mas adelante que es en este espacio de reproduccidn, en el que se localizan
las ramas que mads intensamente enlrentan un proceso de internacionalizacion . Es en este
subsector de bienes de consumo no basico en donde se concentra en gran medida la
participacion del capital industrial externo y es en donde el dominio de éste es mayor al

interior de las ramas que lo componen.
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En el extremo opuesto se encuentra ¢l subsector de bienes de capital, el que registra
los MBR menores y el que se ve mas intensamente sometido al efecto de la fluctuacion
ciclicaque se registra en la economia mexicana desde los afios setenta, si bien sus margenes

de rentabilidad experimentan hacia finales del periodo que analizamos una notable mejorfa,

De otra parte, se puede apreciar en la grifica 2 que los MBR promedio de-los
subsectores de consumo bdsico, bienes intermedios y bienes de capital, que como ya se dijo
son menores a los que registra el sector de consumo no bdsico, no difieren grandemente

entre si. Pese a que se trata en el periodo que analizamos de una etapa de fuerte presion
inflacionaria, los tres subsectores mencionados registran una evolucion paralela en las
diversas coyunturas que se presentan en el periodo 1970-1983, si bien después de 1983 se
presenta una fuerte alteracion en el subscctor de bienes intermedios que lo hace fluctuar
fuertemente y que afecta a una buena parte de la estructura industrial en la que se localizan
inportantes inversiones de los que llamaremos el capital asociado. Las conilf_acciones de
1976, 1981, y 1986 se marcan claramente de manera que los MBR se mueven como lu
hemos postulado para el capital agregado ciclicamente.

GRAFICO 2. MARGENES DE RENTABILIDAD
POR SUBSECTORES
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GRAFICO 3. MARGENES DE
RENTABILIDAD POR SUBSECTORES DE
MEDIOS DE PRODUCCION
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B. LOS MARGENES BRUTO DE RENTABILIDAD POR DIVISIONES DE

ACTIVIDAD ECONOMICA.

Si examinamos ahora los margenes brutos de ganancia de acuerdo con la
divisién sectorial de la produccién encontraremos que la industria de transformacién ocupa
uno de los rangos mas bajos, como se desprende del cuadro No.5, y la grafica 4. En efecto
en el caso de México son los renglones vinculados a la generacién de rentas,
seflaladamente la agricultura comercial y la mineria (incluida la extraccion de petréleo)
los que arrojan los mayores margenes de ganancia, seguidos por los sectores de Comerciv
y Servicios Financieros que logran también altos margenes en el periodo 1970-1993. El
bajo margen de ganancia de la industria manufacturera asi como del sector de construccién
va a determinar una presiéon creciente para abrir las nuevas inversiones hacia ‘Ios
renglones de alta rentabilidad como los de la actividad extractiva -del petréleo, las
comunicaciones y transportes y el sector comercial y financiero, antes reservédo‘s al‘capigal |
nacional, incluido el Estado mexicano, y dard paso a una mayor apertura‘exferna 5 partir de

los afios noventa.
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GRAFICO 4

MEXICO: MARGENES BRUTOS DE RENTABILIDAD
ECONOMICA POR DIVISIONES DE ACTIVIDAD ECONOMICA
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El sector de Mineria, en el que se incluye la extraccién de petrdleo, serd un campo de

alta rentabilidad pricticamente en todo el periodo de transicién, alcanzandose su mayor
margen antes del derrumbe de los petroprecios en 1986. Posteriormente su rentabilidad
declina si bien se conserva entre los renglones mas elevados. El analisis de la rentabilidad
del sector petrolero se realizara en el capitulo cuatro, mientras que el andlisis de sectores
diferentes al de la industria de transformacion no se aborda en este trabajo de manera
detallada, por lo que aqui haremos sélo estas consideraciones generales en relacion con los

MBR de las grandes divisiones de actividad economica.”™®

TESIS CON
FALLA DE ORIGEN

% Esta denominacion corresponde con la adoptada en el Catalogo Mexicano de Actividades Econémicas
manejado por el Instituto Nacional de Estadistica Geografia, e Informatica. La disponibilidad de informacion
cuantitativa limita el hacer una desagregacion diferente. Por otra parte se han distinguido ya los subsectores de
actividad economica clasificados por destino.
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MEXICO: MARGENES BRUTOS DE'RENTABIVLI'DAD POR
DIVISIONES DE ACTIVIDAD ECONOMICA

ANOS

AGRICU MINERIA INDUST CONST ELECTRI COMER TRASP SERV SERVI

TURAY

GANA

DERIA
109.7
110.3
1021
111.4
163.3

56.0
59.5
50.5
52.5
88.0
96.9
68.9

108.8:

106.8
118.8
209.3
105.8
156.5
375.3
308.6
224.5
166.5
226.4
133.6
123.4
128.7
114.3
116.0
105.6
133.6
123.4
128.7

RIA
MAFRA

31.7
33.1
33.4
33.6

. 313
314
306
. 34.2
" 35.4

30

- 39.4
38.7
39.4
46.4
48.2
49.8
51.5
53.2
52.8
49.8
48.6
48.2
46.8
46.5
52.8
49.8
48.6

RUCCIO

22.4
19.6
20.3
20.7
21.8
21.7
20.6
17.7
18.1
19.2
20.7
20.0
23.6
19.6
18.3
17.0
17.5
18.7
20.5
20.0
20.0
21.8
25.7
28.0
20.5
20.0
20.0

ciD

GASY

AGUA
88.4
90.5
83.1
84.0
52.3
37.7

69.0

CiO
RETS

2176
2276
213.7

26.4 ¢

2227
2141
200.4
235.2
240.8
2341

AL

Y

comuc
55.9

123 2
130.6
132.2
138.3

99.2
109.3
123.2

Fuente: A partir de las cuentas de produccién del Sistema de Cuentas Nacionales
INEGI varios afios, los Margenes Brutos de
Rentabilidad por Divisiones de Actividad Econémica calculados a precios

corrientes.

FINAN

370.6
359.8
362.4
363.6
307.1
302.4
282.4
287.7
288.0
264.3
2446
269.9
240.0
2447
227.8
220.6
208.6
176.1
194.0
229.2
315.9
305.9
303.9
295.1
194.0
229.2
315.9

ClOs

comMmu

NALES
326
31.9
30.1
28.8
28.2
26.9
26.7
27.9
29.0
29.6
311
282
31.2
38.6
37.6
39.4
41.8
39.9
42.8
48.8
57.6
53.7
55.1
57.2
42.8
48.8
57.6

&

|

C. EL CALCULO DE LA RENTABILIDAD POR GRUPOS INDUSTRIALES . L!Utj DL

<y

Si bien, la medicién de los MBR a nivel de los subsectores fundamentales de la g {':f:

=5 b
reproduccion, nos permite acercarnos a la dinamica de la acumulacién, este nivel es | =
=

insuficiente si queremos analizar las tendencias de la rentabilidad en un primer nivel de la ————~—

concurrencia capitalista como el que intentamos en este trabajo, esto es, la compelencia que

se establece entre diversos segmentos del capital industrial por ocupar y mantener los
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espacios privilegiados de la reproduccién que le permiten obtener condiciones mas elevadas

de rentabilidad, en nuestro caso entre capital interno'y capital extranjero, entre capital

concentrado y capital no monopolista.

En vista de lo anterior, en esta seccién hemos agrtipad6 los.?distjntbs M,,BR i]ue se
obtuvieron para las diversas ramas que componen la eslrucruylra de’la‘industria mexicana de
transformacion en los 19 grupos industriales en los que usualmente se presentan los datos
de la inversion extranjera y que se registran de acuerdo a la Clasificacion Internacional
Industrial Uniforme para todas las Actividades Economicas (CIlU). La denominacidon de los
grupos industriales en los que participa la inversién extranjera directa, es lo suficientemente
explicita por si misma para formarse una idea general de su contenido, si bien en ocasiones
haremos algunas referencias a las ramas que los integran con el objeto de precisar mejor
sus tendencias.(La Grafica 5 resume estas tendencias).

El cuadro 6 presenta esta informacion agrupada de acuerdo con el catdlogo del
CIIU tal y como usualmente se clasifica, mientras que la misma informacién se presenta en
el cuadro 7, pero ordenada en sentido decreciente de acuerdo con el rango de los MBR
registrados para el afio de 1978, ¢l que hemos considerado como mds representativo de los
que componen el periodo de estudio 1970-1983. Quisiéramos destacar en primer térmiAno
que se registra una amplia variacion en los MBR que nos acerca ain mas al fenémeno de la

concurrencia capitalista .

* El analisis de la concurrencia capitalista en el nivel de la estructura industrial mexicana ha sido abordado
por Carlos Maya Ambia (Enero-Febrero 1983) y (Julio-Septiembre 1983) y ( Abril-Jun-1984) asf como en
Maya (1992). En estos trabajos se sigue basicamente el criterio de medicion de la competencia capitalista a
través de indicadores del fendmeno de la concentracion y se refieren al afio de 19735 con informaciones
censales a nivel de rama y por grandes plantas. Este autor combina las medidas de concentracién con las de
rentabilidad y sigue el hilo conductor de la competencia intercapitalista.
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;| Y 82 > AR i
MARGENES COMPARATIVOS DE RENTABILIDAD POR GRUPOS INDUSTRIALES

; i i

!RAMAS 1970 1980 1993'Maxnmo {Minimo 'Promedio

‘Alimentos 0.31 0.36. 0.38 0.38)  0.31 0.34
|Bebidas 0.55 0.73 0.85 0.85  0.55 0.70’
‘Tabaco ; 1.05: 1.93; 2.32, 2.32] 1.05: 1.68;
‘Textiles 0.42 0.56: 0.95 0.95/  0.42 0.68,
{Vestido y Calzado . 0.38 0.37; 0.44, 0.44,  0.38, 0.41:
1Madera { 0.41 0.47, 0.67; 0.67; 0.41: 0.54
Papel © 032 0.4/ 048 048/ 032 0.40
Imprenta 1 0.28' 0.44] 0.95 0.95/ 0.28 0.62i
‘Quimica ~ 0.40: 0.38) 042 0.42;  0.40 0.41
'Otros Productos Quimicos ' 0.34) 0.44! 061]  0.61  0.34 0.47'
/Articulos .Plasticos i 0.34! 046/ 0.5 0.5 0.34! 0.42
[Hule y Llantas i 0.58, 0.47; 0.54 0.58 0.54 0.56:
Minerales No Metalicas | 0.48) 0.54, 0.92; 0.92 0.48. 070{
Metales Basicas ; 027 0.37; 0.52, 0.52 0.27: 0.40;
|Productos. Metalicos | 0.31) 044, 0.64/ 0.64 0.31 048;
'Maquinaria No Eléctrica ' 0.34' 0.48 0.60' 0.60 0.34 0.47:
;Maquinaria Eléctrica ' 0.34! 0.39' 0.49' 0.49 0.34: 0.42
Material de Transporte ' 0.35 0.36. 0.32! 0.35 0.32. 0.34
Otras Manufacturas. 0.36 0.73  0.92, 0.92] 0.36 0.64:

Faente  Bstos margenes se estimaron de gual torma como los cateudados para las Divisiones de actividad
ceonomica - excedente de explotacion / costos tolales a precios corrientes. Los grupos considerados fueron
tomados de L clasiticacion utilizada por los Naciones Unidas

En efecto. el arco de la variacion de los MBR en los  diversos grupos industriales que
componen esta clasificacion que englobi de una maneri mas agregada que la que se refiere al nivel
de rama la informacion disponible. nos remite al conjunto de la estructura industrial en la medida en
que en la mayor parte de los 19 grupos industriales que mas adelante se presentan registra una
variacion ciclica en sus MBR, que corresponde de manera general con los tres periodos que hemos
analizado para el capital agregado y cl capital sectorial. Hay un primer momento en ¢l que los MBR
de los grupos industriales se¢ mueven a la baja al inicio de los afos setenta para clevarse
posteriormente a 1977 impulsados por la contencion salarial ¥ la expansion de ta demanda agregada.
En el periodo de 1982 a 1988, se observa un aumento de los mirgenes que obedece  principalmente
al ajuste por ¢l lado de los precios, ya que la dindmica industrial se ve contenida por la baja de la
demanda agregada. Hay un posterior reanimamiento de la rentabilidad en los atos de 1989 a 1993,
debido a la elevacion de los niveles de la demanda agregada y a una menor presion por el lado de los

precios. Hay sin embargo grupos
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GRAFICO 5. MARGENES DE RENTABILIDAD POR GRUPOS
INDUSTRIALES.1980

2
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1.4 |8
1.2
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06 |}
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Otros Quim 1
Mat.Transp (e

MARGENES COMPROS DE RENTABILIDAD POR SN INDUSTRIALES
i{Ordenados por rangos de 1980) I
;RAMAS 1970 1980 1993;Maximo 1M|n|mo xPromedlo ;

‘Tabaco 1.05 1.93' 2.32 2.32 1.05! 1.68
Bebidas ‘ 0.55 0.73 0.85 0.85 0.55 0.7,
{Otras Manf. i 0.36: 0.73; 0.92 0.92 0.36 0.64/
Textiles 1 0.42 0.56, 0.95  0.95 042 0.68!
‘MineraNo Met ‘ 0.48 0.54: 0.92. 0.92] 0.48 0.7
Mag.No Elec 0.34, 0.48; 0.6! 0.6 0.34 0.47
'Madera 041 047 0.67 067 041 0.54
Hule y Llant 0.58; 0.47| 0.54, 0.58 0.54 0.56|
Art.Plasticos 0.34, 0.46, 0.5, 0.5| 0.34 0.42,
Imprenta 0.28 0.44' 0.95 0.95 0.28 0.62
(Otros Quim 0.34: 0.44 0.61, 0.61 0.34 0.47|
[Prod. Metal 0.31 0.44; 0.64, 0.64] 0.31 0.48;
iPapel , 0.32, 0.4 0.48, 0.48 0.32 0.4
IMaq.Electr & 0.34! 0.39! o, 49 049 034 0.42
‘Quimica : 04) 0.38 042 042 04 0.41]
Vestido y C * 0.38. 0.37 0.44 044 0.38 0.41
Metales Bas » 0.271 0.37] 0. 52! 0.52 0.27 0.4!
Alimentos 0.31; 0.36; 0.38, 0.38;  0.31; 0.34:
Mat.Transp 0.35 0.36; 0.32 035 0.32 0.34)

Fuente: La misma del coadro 6, citras reordenadas por rangos de 1980
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industriales que mantienen rangos elevados de rentabilidad incluso en esta elapa de
reanimacion incipiente como los de Tabaco, Bebidas, Textiles,r y ei grupque otras
induslrias manufactureras. k

Existen mediciones de la estructura industrial mexica:l}ﬁ para ¢l aflo de- 1975 y 1980
que mediante el analisis del capital mas concentrado han éstudihdo el efecto que las grandes
empresas ticne sobre los diferenciales de rentabilidad *°. Casar et a/ sugieren un alto nivel
de concentracion y diferenciacion de la tasa de rentabilidad determinado basicamente por la
elevada concentracién a nivel de rama el poder de mercado que se deriva de este rasgo, lo
que determina trasferencias de ganancia sea por tasas extraordinarias o altos salarios, Maya
registra una elevada concentracién pero prueba en un andlisis a nivel de rama industrial un
mdrgen mayor de competencia en la medida en que medianas y aun pequeilas empresas
pueden registrar rangos elevados de rentabilidad. Ambos estudios son por el manejo de su
informacion de cardcter estdtico por lo que no pueden considerarse concluyentes.

Sin embargo, lo que aqui nos interesa es seguir el impacto que experimentan los
grupos industriales en su importancia relativa de acuerdo con el rango de su rentabilidad
comparada en un periodo de mayor amplitud. Asi, en 1970, al inicio del periodo, los grupos
de tabacos y bebidas ocupan los primeros rangos, situacion que conservarin a los largo de
todo el periodo de andlisis. Los grupos de Alimentos y Material de Transporte por el
contrario se situan entre los de mds baja rentabilidad, situacién que no cambia
sustantivamente. Los restantes grupos intermedios ven afectadas sus posiciones relativas.
Algunos como el grupo de textiles, pasan de ocupar posiciones intermedias a posiciones
mas avanzadas, tal como es el caso del grupo de Otras manufacturas. Otros grupos ven
contraidos sus altos rangos de rentabilidad de! inicio del periodo y descienden en la escala,
tal como sucede con el grupo de Hule y llantas. En fin la mayor'partg de klos grupos ven
alterada su participacion, por lo que el periodo en cuestion afecta sus: condiciones de

rentabilidad de manera considerable

Ver en especial los trabajos de Jose Casar et al ( 1990) y de Carlos Maya Ambia (1992)



El nivel promedio que se alcanza se sitia alrededor del 50% con fluctuaciones muy
marcadas para los grupos de material de transporte y maquinaria elécirica que se vinculan a
la dinamica del subsector de bienes de capital. En estos grupos se observa una
participacion importante del capital externo y, como veremos mas adelante, existe una
presion de parte del Estado mexicano para regular la operacién de la IED que actua en estos

espacios.

Por lo que hace a la ordenacion de los rangos que ocupan los 19 grupos
industriales considerados en atencién a los niveles de rentabilidad que se obtuvieron para el
aiio de 1978, comentaremos que de los cinco primeros lugares, Tabaco (con margen de
190%), Bebidas (73%) Otras industrias manufactureras (64%) Madera (52%) y Textiles
(51%), los cuatro primeros se engloban dentro del sector de bienes de consumo no basico
tal como lo hemos definido anteriormente y sélo el grupo industrial de textiles se vincula al
subsector de bienes basicos. También es importante seiialar que en los primeros cuatro

grupos participa de manera considerable el capital externo industrial.

Los cinco grupos industriales que registran los MBR mas bajos son: !mprenta ( con
MBR de 31% en 1978), Articulos de plastico ( con 30%),Metdlicos bdsicos (29%), Material

de transporte (26%) y Alimentos (24%).

En todos ellos participa la [ED en forma minoritaria, sin embargo, como veremos en
el siguiente apartado, obtiene mdrgenes mayores de reljtabi!idad que-el grupo industrial en
su onjunto. Esto no se confirma en el ;aso d‘el grlip6 de ’matekrial'de transpor(é (que engloba
a la rama automotriz), en el que aunque es predominamé la I‘EDk, resulta el tnico caso que
no constata la  propuesta realizada en este capftulro" acerca de:la caracteristica del capital
externo industrial. No obstante, como verelﬁos en la tercera y tltima parte de este trabajo, la
politica del Estado mexicano es de una reglamentacion cuidadosa de la rama automotriz y

esto ha dado lugar a una fuente importante de couflicto con el gobierno norteamericano, el
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que naturalmente asume la defensa de las compaiifas automotrices, También es cierto que
este grupo industrial, y particularmente la rama automotriz, se va a Qer I'uerlcmcnle afectada
en sus margenes de rentabilidad por la situacion de Sobre acumplacién que iién?er esta
industria. La tendencia descendente de su rentabilidad va a determinar vque el ramo
automotriz entre en crisis después de 1976 y especialmente en los afios ochenta con ﬁlertes
modificaciones a su estrategia de acumulacion, la que en general se orienta al mercado
internacional, analisis que cae fuera de los alcances de este trabajo, en el que no intentamos
un andlisis de caso y en ¢l que el estudio a nivel de rama se hace sélo de manera general,
Diremos sin embargo, que a la luz de los acuerdos alcanzados en el Tratado de Libre
Comercio de América del Norte, la rama automotriz alcanz6 un nuevo estatus que garantiza
su desarrollo y resuelve de una manera negociada sus grados de integracion y sus Ifneas de
complementariedad industrial. Esta rama pasard a ser una de las mas dinamicas
especialmente en sus niveles de exportacion.

Podemos afirmar en consecuencia que en el periodo analizado el grado de
competencia al interior de la industria manufacturera se acentiia en la medida en que se
altera la importancia relativa de los diferentes grupos industriales (competencia interramal)
si bien como lo han estudiado los diversos autores mencionados anteriormente, la estructura
industrial mexicana exhibe un alto grado de concentracion, lo que supone una menor

presion competitiva a nivel intrarramal.

D. LOS MARGENES BRUTOS DE RENTABILIDAD DE LA INVERSION

EXTRANJERA DIRECTA

Hacemos finalmente una medicién de los MBR del capital externo industrial con el
propésito de ver: primero, si el capital extranjero sigue el mismo mddulo que hemos ya
expuesto para el capital industrial en general; y, segundo, con el objeto de realizar una
comparaci6n, a nivel de grupo industrial, entre dos segmentos, uno de los cuales, el capital

externo, tiene que ocupar los espacios privilegiados de la reproduccion, es decir aquellos en
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los cuales se registran los MBR mayores, y, con el propésito de comprobar ademds si a
nivel de cada grupo industrial considerado aisladamente, el capital externo industrial ocupa

un rango mayor en relacion al nivel del capital industrial en su conjunto.

Con este propdsito hemos calculado a partir de la informacién propprcidnada por el
Banco de México, *'los MBR logrados por el capital externo industrial, para.el.periodo
1976-1979, agrupados de acuerdo a los grupos industriales de la clas’»iﬁ'caycién dei Cllu
con el propésito de que sean comparables con las elaboraciones  que yayr se hzin hecho
sobre la rentabilidad a nivel de los 19 grupos industriales arriba analizados, Los cuadros 8
y 9 resumen estas claboraciones y confirman en este nivel ‘general la preeminencia que
guarda el capital externo industrial en cuanto a los MBR que alcanza no solo en ¢l conjunto

de la estructura industrial al ocupar los

' La informacion manejada para estas estimaciones ha sido recopilada del trabajo publicado por el Banco de
Meéxico, Inversion Extranjera Directa. Serie Estadisticas Histéricas. Cuaderno 1938-1979, 11
Tomos.Cuadros sobre Estados de Resultados de las empresas que se consideran en la Encuesta, pp. 607-756.
Esta informacion sélo fue procesada por el Banco de México hasta 1981 y considera a las empresas
extranjeras a aquellas que tienen una participacion de inversionistas extranjeros no residentes en el pals,
mayor al 5% de su capital social. La Comisién de Inversiones Extranjeras encargada del registro nacional de
estas inversiones sélo se limito a partir de 1981 a recabar un cuestionario muy general que no incluye datos
sobre resultados, por lo que no es posible el calculo de la rentabilidad después de 1980,



POR RAMAS

ANO
ALIMENTOS
BEBIDAS
TABACO
TEXTILES
VESTIDO
MADERA
PAPEL
IMPRENTA
QUIMIND
OTROQUIM
ARTPLAST
HULELLAN
MINOMETA
METBASIC

METNOFERR

MAQNOELEC

MAQELEC
MATRANSP

OTRAMANU

1976
37.6
88.4
142.9
47.2
433
67.2
59.2
78.5
43.2
63.7
50.7

34.4

th
=
n

30.4
21.8
49.6

44.0

50.3

85

1977

29.8

199.2
414

49.6

36.9
54.0
26.4
225
59.0

48.9

51.0

182.4
31.0
48.9

50.3
73.8
56.9
48.7

53.5

19.1

26.4

39.3

52.9

17.3

57.0

e

1979
37.2

98.2

66.7

56.9
61.3

24.6
21.9

57.5
57.1
21.0

53.9

RANJERO

Nota: La rama no metalicos. excluye la produccion de vidrio Y o rama de maquinaria no eléctrica excluye el
grupo de otra maquinaria Fuente: Elaboraciones hechas sobre la informacion de Banco de México, Estadisticas
Historicas Inversion Extranjera, T Estado de resultados pp 603-762. México. 1982,
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Fuente: La misma del cuadro 8
i

1
i
|
' AROS

| TABACO

: BEBIDAS
IPAPEL
ARTPLAST
| OTRAMANU
{ IMPRENTA
 MINOMETA
 OTROQUIM
: MAQELEC

' MADERA

; VESTIDO

' QUIMIND

i HULELLAN

' MAQNOELEC

ALIMENTOS
TEXTILES

METNOFERR

'METBASIC

' MATRANSP

REORDENADOS

1976

50.3
78.5
51.5
63.7

44.0

49.6

37.6

47.2

21.8

30.4

1977

53.4
48.9
64.2
49.6
42.1
36.9
59.0
29.8
414
22.5
26.4

41.8
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Far

POR RANGOS DE 1978

1978

182.4

90.4

- 73.8

57.0

50.3

48.9

48.7

45.9

39.3

35.9

31.0

26.4

19.1

17.3

) i
R CAPITAL EXTRANJERO

1979

184.6

98.2

58.3

59.6

37.2

53.4

21.9

24.6

21.0
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espacios que tienen un mayor margen de rentabilidad, sino al registrar MBR mayores en la
mayorfa de los 19 grupos industriales considerados en la clasiﬁcaciép CIVIU,'chando se le;
compara con ¢l capital élobal. "

En efecto, comentaremos que de los cinco primeros rangos que' ocupa €l capital
externo industrial, los grupos de Tabacos, Bebidas y Otras manufacturas (maquinaria de
oficina y aparatos de medicién, entre otras ramas) aparccen también como los mas
rentables cn el conjunto de la estructura industrial. Del mismo modo, los cinco tltimos
lugares son compartidos en ambos agrupamicntos por tres grupos industriales a saber:
Alimentos, Material de Transporte y metaliirgica basica. Los grupos industriales que
ocupan los rangos intermedios son practicamente los mismos aunque situados en un orden
diferente. Los ocho principales grupos industriales del capital externo industrial
pertenecen, con excepcion de uno (minerales no metdlicos) al subsector de bienes no
basicos, por lo que la distribucién del capital industrial externo sigue en un grado mas
acentuado las tendencias de la rentabilidad global. En consecuencia los MBR promedio\

para ambos grupos se mueven en favor del capital externo industrial, como se aprecia en la

Grifica 6 y se detalla a continuacion para el afio de 1978.

En consecuencia, el capital externo industrial es el que finalmente consigue las
mayores ganancias. sobre todo si consideramos que los grupos industriales que obtienen los
rangos mas aitos de rentabilidad, se colocan en condiciones mas favorables para absorber
excedentes de los restantes. Del examen de los distintos niveles que tienen los MBR del
capital externo industrial se puede concluir por otro lado, que si tomamos en cuenta el
grado de concentracion que tiene el capital externo-industrial , no sélo se beneficia de la
distribucion mas favorable que tiene dentro de la estructura industrial mexicana de fines de
los aflos setenta, sino que, ademds, al interior de cada rama hace valer su peso especifico

mayor para conseguir un MBR ramal mayor que el nivel general,



GUADROQ:;

IMARGENES BRUTOS DE RENTABILIDAD COMPARATIVOS
, ,
| .

i 1978! £
iGRUPO INDUSTRIAL ' ‘ /CapitalGlobal |Capital Extranjero |
H | i
‘Tabaco o 190.8, 182.4] |
{Bebidas Lo 73.0 90.4}
Papel P 32.9| 7380
|Articulos de plastico ' 30.0! 57.4; |
'Otras Manufacturas | 64.8 57.0. |
‘Imprenta - 31.6 56.9]
‘Minerales No Metalicos ! 48,5 559° |
|Otros Productos Quimicos S ; 36.9 53.5
‘Maquinaria Eléctrica T | 33.9 52.9
‘Madera b 52.4| 50.3] |
Vestido y Calzado [ 37.0] 48.9; |
‘Quimica Industrial ! 36.8' 48.7! |
Hule y Llantas - AW 45.9!
Maquinaria No Eléctrica i 40.5: 39.3i
‘Alimentos b 23.7| 35.9] |
Textiles R 51.6] 31.0] |
iMetalicos Basicos : ] 29.5| 19.1} °
Material de Transporte . ; 26.4! 17.3] ]

Fuente: Los margenes se tomaron para ¢l capital extranjero del cuadro 9 correspondiente para ¢l ano de 1978 y

para ¢l capital globat de los datos para el mismo ano tomados del cuadro No. 7.

Finalmente, observaremos que esta posicién mas favorable del capital externo
industrial no se comprueba en los grupos de menor rango, textiles, metdlicos bdsicos y
material de transporte. En los dos grupos recién mencionados, el capital extranjero no
participa significativamente, y en el ramo textil el capital nacional es mas claramente
rentable, lo que ocurre en la industria metalica basica, ambas ramas han sido protegidas y la
inversion externa ha sido restringida, sobre todo en el ramo metélico. La rama material de
transporte exhibe un margen muy reducido que se puede considerar subvaluado, sobre todo
porque aqui se incluye la industria automotriz terminal, que debido a su caricter de

industria internacionalizada deberia tener un mayor rango.

Consideramos finalmente que estos mayores mdrgenes de rentabilidad que expresa el

contenido monopolista de la inversién extranjera directa IED fue lo que llevé a diversos
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grupos de capitalistas nacionales a buscar a partir de principios de los afios setenta la
acelerada asociacién con el capital extranjero a efecto. de: compartir, aun de manera
subordinada, los espacios de alta rentabilidad. Este movimiento se realiza en medio de
fuertes discrepancias y se sintetiza en diversas actitudes de la politica econémica estatal, a

la que dedicaremos una apreciacién final en los capitulos V y VI de este trabajo.

GRAFICO 6. MARGENES COMPARATIVOS DE RENTABILIDAD.1978
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CAPITULO I111.
TRASFERENCIAS FINANCIERAS,
DEUDA EXTERNA'Y

ACUMULACION.
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CAPITULO IIL: TRASFERENCIAS FINANCIER'AS, DEUDA EXTERNA Y

ACUM’ULACI‘ON. o '

En-este capituio nos referireﬁms; en cspec{al arlunz; de las allerﬁciones de la
acumulaciéh . financiera  contempordnea que' se conoce como crisis de sobre
endeudamiento Py que afecta principalmente a los pn{sés de menor desarrollo capitalista
deficitarios de capital en los ailos ochenta. Este mecanismo de trasferencia de capital se
encuentra asociado a diversos fenémenos de caricter financiero, tales como los que se
constituyen a partir de los ailos setenta: el patrén monetario internacional de base fiduciaria
délar y particularmente a las presiones inflacionarias internacionales a que dan lugar los asf
llamados shocks petroleros. Asimismo tiene una relevancia especial la trayectoria que sigue
la tasa de interés en los mercados financieros de los Estados Unidos, que funge en esta fase

como centro financiero internacional si bien con crecientes dificultades.

1. LA ACUMULACION PRODUCTIVA Y LA ACUMULACION FINANCIERA

EN EL CICLO INTERNACIONAL DEL CAPITAL.

De una manera general podemos sefialar que conforme progresa la acumulacion
capitalista, se profundiza también el papel que desempeiia el capital financiero en su

desarrollo.®  No sélo aumenta la importancia del capital monetario destinado a la

2 Ver Alicia Giron (1991) y (1995), para una apreciacion critica y ampliamente documentada del proceso de
endeudamiento mexicano y de otros paises latinoamericanos. Rosario Green (1976) (1980y (1981) para una
documentada historia de este proceso creciente de endeudamiento del gobierno mexicano, asi como de sus
principales etapas v caracteristicas. Asimismo Wionczek M. (1979) para una apreciacion del proceso de
endeudamiento de los paises en desarrollo.

 Entendemos por capital financiero, el capital monetario autonomizado que participa en el financiamiento de
la acumulacion productiva a través de sus formas mas desarrolladas, ante todo el capital bancario de préstamo,
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circulacion mercantil, sino que se amplfa el capital monetario vinculado al financiamiento
de la acumulacion de capital y cambia“ su ‘forma hacia diversos activos de cardcter
financiero, portafolios asociados a depésitos en diversas formas, bonos -y valores de renta

variable.

El movimiento de este capital financiero tiende entonces a seguir la trayectoria de la
acumulaci6n internacional ‘productiva y a cada ruptura del proceso de crecimiento ,
corresponde una crisis de mayor o menor profundidad de tipo financiero™ . Asimisimo
aparecen en forma cada vez mas desestabilizadora, modalidades de capital especulativo
(capital ficticio). Estas alteraciones de la acumulacién financiera van a inﬂuif de manera
considerable en los niveles de rentabilidad del capital productivo industrial por la via del
incremento de los costos de financiamiento de la expansion industrial, de manera que en la
medida en que los margenes de ganancia aumentan conforme progresa la fase ascendente
del ciclo industrial, las tasas de interés activas tienden a elevarse coh el objeto de poder
participar de esas ganancias ampliadas por la propia. velocidad de la acumulacién. En la
medida en que este proceso encuentra su limite, el capital monetario de préstamo alcanza su
cota maxima y las tasas de interés llegan a su maximo nivel que se produce en el
momento de la ruptura financiera, para después descender de manera gradual hasta el punto
en que su contraccién estimula nuevamente la expansién del crecimiento industrial. Este es

el sentido que tiene la definicién que Marx hace de la ganancia empresarial (Ge)

Ge=G'-i

y por lo cual percibe un rendimiento usualmente referido a la tasa activa de interés. En la medida en que el
capital monetario se desarrolla participa del excedente generado en la esfera productiva, via la tasa de interés,
que se constituye como una categoria de distribucion, por lo que no afecta directamente a los procesos de
valorizacion, de los cuales depende la tasa general de ganancia.

™ En esta interpretacion de la relacién capital productivo capital financiero, seguimos a diferencia de otros
autores la dinamica del capital considerada internacionalmente. Ver por ejemplo, A. Davila (1986) y Etelberto
Ortiz (1984). Ambos autores paiten de los desequilibrios de la estructura productiva interna y no del ciclo
internacional del capital.
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En cuya determinacion interviene l;\ tasa geylel'al de ganancia (G’) y Vln tasa af:tiy;l de
interés (i) que apare;e enlonées comoél corsto ﬁbr emplear ﬁnimcimnienlo externo a la
empresa industrial quien genera directamente el excedente, En .csta relacién es la tasa
general de ganancia la-que comanda el iproceso, si bien en la dindmica del ciclo del capital
parece ser ¢l capital financiero, regulado por la tasa de interés, el que supedita a su

movimiento la tasa de ganancia.

La férmula expresa asi la contradiccion que en el curso del ciclo de la acumulacién
productiva se establece entre el capital industrial y el capital monetario ya especializado en
la funcién del financiamiento de la acumulacién, por lo cual obtiene el diferencial entre las
tasas activas pagadas por el capital empresarial y las tasas pasivas cubiertas a los

ahorradores.

La dindmica de la acumulacién financiera guarda, por una parte, cstrecha
interrelacién con el papel que juega el dinero tanto en sus funciones en la circulacion dentro
de una orbita nacional de acumulacién, como en su relacion con el equivalente mundial que
regula las transacciones del comercio e inversion internacionales . Por otro, la acumulacion
financiera se vincula con la dindmica de la acumulacién de los principales paises

capitalistas y sobre todo con la acumulacién en el centro financiero hegemonico.*

El primer periodo que analizamos de 1970 a 1988 para investigar la acumulacién
financiera mexicana, se caracteriza por ser una etapa de gran inestabilidad en el plano
nacional e internacional. El sistema financiero internacional abandona la vinculacién oro-
ddlar en 1971, lo que se tradujo en una fuerte alteracion de las paridades internacionales en

la que el délar perderd valor ante las principales monedas europeas y-el yen japonés.

BHilferding (1909) fue uno de los primeros en advertir esta nueva fase del capital financiero
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En el fondo de estos realinenmientos monetarios se encuentran la_fortaleza de las diversas
6rbitas nacionales de reproduccién, el nivel relativo- de la productividad de la mano de obra

y el diferencial nacional de salarios entre las economias que se interrelacionan.

Cuando este conjunto de condiciones se movieron desde el inicio de la década los
setenta hasta principios de los ailos ochenta en contra de la economrfa norteamericana, pais
que fungia como centro econdmico mundial indisputado, se debilité fuertemente el papel
del equivalente internacional que habia desempeiiado el d6lar hasta.principios de los afios
setenta y los Estados Unidos enfrentaron dificultades crecientes para seguir desempeﬁaﬁdo
el papel de "motor" de la economia internacional, Con posterioridad la economia
norteamericana inicid un nuevo ciclo expansivo y de fortalecimiento pr;)dllctivo que se
prolongara hasta mediados de los afios noventa. Este periodo de mayor fortaleza productiva
de la economia norteamericana le permite recuperar terreno en su importancia mundial, si
bien tiene que compartir con los paises europeos industrializados y Japén la

responsabilidad por la conduccion de la economia internacional.

Por otro lado, la dinamica del capital financiero se expresa de manera mas completa a
nivel internacional. Por ello cuando se considera el movimiento financiero en una érbita
nacional, hay que tomar en cuenta la funcién que esa economia nacional desempefia en el
conjunto del sistema capitalista; economfas como la mexicana funcionan ya desde hace
tiempo como espacios de nivel intermedio de reproduccién y su dinamismo descansa ya en
un cierto grado en factores de acumulacién enddégena que tienden a conferirle a su

movimiento un caracter prociclico.

En-un-primer momento, en el periodo 1970-1981 que hemos denominado como de
transicién con crecimiento, este tipo de ciclo se presenta con claridad a partir del llamado

boom petrolero, pero ya con anterioridad se habfa generado una politica de cardcter
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compensatorio que tendfa a aislar a la cconomia mexicana de las fluctuaciones

internacionales, en especial de las alteraciones de la economia norteamericana: Jo

Esta tendencia a la compensacién ciclica de la economia mexicana en su periodo de
transicion con crecimiento descansoé en un papel creciente del Estado asociado a un déficit y
endeudamiento externo cada vez mayores y en la obtencion de los asi llamados excedentes
petroleros. En este tipo de interrelacién, que denominaremos asincrénica, la economia
mexicana tiende a moverse, sin conseguirlo finalmente, de manera inversa al curso que
sigue la economia norteamericana, que en el caso nacional tiene el rango de entorno
internacional. Este tipo de interrelacion se puede apréciar en el grafico 7, en donde se
presentan las tasas de crecimiento de ambos espacios y en el cual queda de manifiesto este
intento de asincronia para el periodo 70-81.  Asi, al considerar el ciclo internacional del
c}xpital financiero y su reflejo en el movimiento de las tasas de interés internacional, nos
referimos a las repercusiones que estas dindmicas tienen en el sistema financiero interno y
de qué modo esto conduce a generar un conjunto de presiones financieras, entre las que
destaca el sobre endeudamiento externo que octirre ya desde principios de los anos selenta,

pero que tomard una dimension enorme a partir de 1981,

Después de 1989, cuando se produce el proceso de renegociacion de la deuda externa
gubernamental, el capital extranjero se implantara firmemente en el sistema financiero
mexicano al ocupar paulatinamente los espacios que libera el adelgazamiento del Estado
Mexicano al inicarse un vasto proceso de privatizacion y desregulacién que continua hasta

finales de los afios noventa . Ver para esta compleja fase, Arturo Huerta (1991)

2, EL SOBREDIMENSIONAMIENTO DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA Y LAS

CRISIS FINANCIERAS DEL PERIODO DE TRANSICION

* Para la creciente interrelacién de los espacios de México y Estados Unidos consultar Reynolds y Tello (
1981) Vazquez y Griego (1981) Varios Autores (1982) y Reynolds (1984)



96

La deuda puiblica externa ha sido a lo largo de la historia del .capitalismo una de las
palancas fundamentales de la acumulacion. Eslq proceso. de Vepdveurdamieinto ‘tiene sin
en]bﬁrgo sus Hmités, én el momento en que el capital externo-de préstamo enfrente
problemas para absorber el excedente financiero, en forma de divisas para el pago de
intereses y principal provenientes de la economia deficitaria en la que se invirtié. Estos
limites estan marcados por crisis de balanza de pagos, devaluaciones, fugas de capital y la
consiguiente escasez de liquidez internacional para cumplir con el servicio de la deuda ya
contratada. En el plano productivo estas crisis se expresan al interior de la economia
deficitaria de capital en crecientes dificultades para llevar adelante sus procesos de
inversion, los que puede abarcar desde obras de infraestructura hasta proyectos productivos

o de empresas asociadas a la intermediacién comercial.

Estas limitaciones originan la crisis de sobreendeudamiento en esta etapa mas
avanzada de acumulacion de la economia mexicana del periodo de transicion 70-94,
cuando se presentaron alteraciones en los margenes de rentabilidad del mercado mexicano,

los cuales se combinaron con fuertes alteraciones financieras en el plano internacional.

En consecuencia, a partir de los ailos setenta, el sistema financiero prevaleciente se
enfrenté a situaciones no conocidas en el pasado, dando paso al surgimiento de crisis
Sinancieras, en los momentos inmediatamente posteriores a las rupturas del proceso de
acumulacion. La gréfica 8 y el cuadro 11 ilustran estos momentos que corresponden de
manera aproximada a las coyunturas recesivas de la devaluacién de 1976, la crisis de
sobreendeudamiento de 1981-82 y el derrumbe financiero posterior de los afios ochenta

. » . 3
vinculados a la caida de los precios del petréleo.’’

Y Ver W. Cline. (1984)
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Las grificas 8 y 9 nos muestran un proceso de deterioro financiero. La relacidon
pasivos bancarios totales (monetarios y no monetarios) a producto interno bruto, medida
por ¢l agregado amplio M4 se contrae a partir del inicio del perjodo inflacionario en-1972
y llega a un minimo en 1977, posteriormente aumenta ligeramente para estancarse en los
aijos ochenta por efecto del sobre endeudamiento gubernamental y la moratoria de la deuda
gubernamental de 1981, para caer marcadamente durante el periodo de alta inflacién de
finales de los afios ochenta luego del derrumbe de los precios del petréleo. La maduracion
del sistema financiero se ve asi fuertemente frenada y con ello se amplia mds la necesidad
del financiamiento y la acumulacién via endeudamiento externo y flexibilizacion ﬁnancierz.x
para poder absorber capital externo de portafolio™. En la fase inal de los ailos noventa la
relacion M4/PIB se profundiza por la entrada de fuerte flujos de capital externo,
movimiento que sélo se va a contener en el affo de 1995, como resultado de la crisis de

diciembre de 1994.

. Al inicio del periodo de transicion 1970-1981, encontramos un ajuste recesivo,
denominado "atonia econémica" que marca el inicio de un periodo de inestabilidad
financiera y de aceleramiento de la acumulacién, que va a dirigir el sistema hacia las
presiones inflacionarias internas, por la via de las macro devaluaciones del peso y a la

ruptura del equilibrio que se advertia entre inversion privada e inversion pablica.

** Leopoldo Solis (1970) estima que era posible para México alcanzar en 1980 un coeficiente de
profundizacion financiera de alrededor de 70% en la hipétesis alta y de 60% en la hipdtesis baja.



98

GRAFICO 8. PASIVOS TOTALES/PIB
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19701 50.8§ 109.8) 160.6 444.21i 0.36:

1971 54.7, 131.7, 186.4 490, 0.38

1972 66.9i 151.4 218.3! 564.7 0.39

1973 84.1 1656.3 249.4: 690.8 0.36

1974 100.9, 189.2. 290.1 899.7 0.32

1975: 122.2 239.4 361.6 1100; 0.33:

1976 166.1 252.1' 418.2 1370.9' 0.31

1977. 209.6! 335.5| 545.1 1849.2] 0.29|

1978 275.6 472.2, 747.8 2337.3i 0.32;

1979, 384.8 579.8' 964.6 3067.5, 0.31.

1980 479.6 998.8, 1478.4 4470 0.33

1981, 636.3. 1442.9: 2079.2 6127 0.34

1982 1026.4; 3079. 9] 4106.3 9797 0.42

1983 1448. e; 5103.9) 65525 17878 0.37,

1984 2360.4 8648. 3: 11008.7 29471 0.37

1985é 3614.5I 12491.4 16105.9 47391 0. 34,

19864 6012i 23432.2 29444.2 79535 0.37

1987/ 13297 54764 68061 193701 ! 0.35

1988: 22174 80132 102306 392714% 0.26°

1989; 303671 111003 141370 516710f 0.27

1990; 50377! 122114 172491 668691! 0.26{

1991 110556 154103. 264659 865166 0.31;

1992 126494 164788 291282 1019156° 0.29¢

1993 148981 185858 334839 1122928i 0.30]

1994, 151083| 336138| 487221 1252915  0.39

Fuente: Informes del Banca de” Mexico. varios “anos. wtilizandose ol cuadro de Pasivos Totales del Sistema

Bancario
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En esta primera etapa ¢l gobierno mexicano decidié postergar: - la devaluacién del

peso frente al dolar, la cual se consideraba como necesaria desde 1973, debido al margen

de sobrevaluacion qué ya enfrentaba e.lfpeso m:t‘axiéano. Asimismo presionaban en esta
direccion el creciente dcsequilibrio en:la cﬁenta"COl‘l"icﬂte derivado de la pérdida de
capacidad -compensatoria de la cuen‘la de servicios y de la ampliaciéon de la brecha
comercial, El mantenimiento de la paridad fija aunque se vio afectada de manera indirecta
por la devaluacion del délar frente aloroy a las principales monedas europeas, no modiﬁcé
su tipo de.cambio en: rela?iéhk:alk"délar y amplifico el desequilibrio externo que llevo

finalmente a la gran devaluacion de 1976.

Asimismo, a iesta etapa de transicién con crecimiento corresponde el sobre
dimensionamiento-del proceso de crecimiento asociado al boom petrolero, 78-81 que llevd
a la implantacién de una modalidad de funcionamiento que hace del délar el puntal del
financiamiento de la acumulacién productiva y desata una oleada de especulacion en la

acumulacidn financiera.

Como consecuencia de esto, se reduce el coeficiente de profundizacién financiera y
se retrasa considerablemente la posibilidad de alcanzar un "maduracién" en el mercado
financiero interno que diera la posibilidad de lograr el financiamiento del capital productivo
sin recurrir excesivamente  al circuito del ddlar. Si medimos el coeficiente  de
profundizacion financiera mediante la relacion pasivos financieros de la banca privada y
mixta en moneda nacional sobre producto interno bruto nominal (Ver' la grafica 8)
encontraremos que de un coeficiente maximo de 42% con relacién al PIB, se pasa a un
nivel minimo de 26% a finales de los ailos ochenta ( ver cuadro 11) cuando la situacion
financiera nacional llevo a configurar una verdadera situacion de derrumbe financiero y
explican la medida de nacionalizacién de la banca, en 1981, como una forma extrema de

aumentar la profundizacion financiera objetivo que no se consigue finalmente
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GRAFICO 9, PASIVOS TOTALES/PIB l
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El papel del dolar crece a consecuencia de este debilitamiento del sistema finuncicro
nacional, dolarizandose los circuitos bancarios internos de manera creciente. Asi la
proporcion de los depésitos denominados en moneda extranjera dentro del total de los
instrumentos de ahorro de la banca privada y mixta pasé de 5% en 1979 a 26% en 1982.

Carlos Tello, (1984, p.48.)

La grafica 9 nos muestra cste proceso de deterioro financiero. La relacién pasivos
bancarios totales (monetarios y no monetarios)/ producto interno bruto, se contraé a partir
del inicio del periodo inflacionario en 1972 y cae marcadamente durante el periodo de alta
inflacion de principios de los afios ochenta. La maduracion del sistema financiero mexicano
se ve asi fuertemente frenada y con ello se ampliéo mds -la necesidad de buscar el
financiamiento de la acumulacién via endeudamiento externo y flexibillizacién financiera

para poder absorber capital extemok de portafolio.
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El -proceso - de endeudamiento externo va a alcanzar- asi sus limites, como
consecuencia del debilitamiento del sistema financiero imérno al tiempo que.la acumulvzlcic‘m
nacional se aceleraba fuertemente.. Esta doble combinaciénf unirc;iraral alza de- las tasa de - - '
intérés inteﬁméionales, es la que desarticulard la necesaria interrelacion entre acumulﬁcién,
productiva y acumulacién financiera, y cancelara, - por un largo pei‘iodo‘que se*inicia a
principios de los afios ochenta la acumulacion via endeudamicento externo. Se pasd asi
desde una situacion en la que ¢l endeudamiento externo estaba destinado a financiar en.mas
de una tercera parte a la inversion piblica cuyo volumen no rebasaba el 20% del PIB en los
afos setenta, a una fase de sobreendeudamiento en los afios ochenta, en la que, ante la
insuficiencia de utilizar la estrategia petrolera pard conseguir financiamiento adicional,
después del derrumbe de los petroprecios de 1986, se expone al pais en condiciones de una
gran vulnerabilidad en vista de la fuerte fuga de capitales que alentd el régimen cambiario

existente y la dolarizacion de los circuitos financieros internos.

Se opero entonces un cambio cualitativo en los niveles de endeudamiento cuando a
esa debilidad financiera se agregd una situacion de sobreoferta de petréleo que se observd
en el mercado mundial del crudo al inicio de las actividades militares en el Golfo.Pérsico,
en el verano de 1980. Sc da paso asi a la crisis financiera de 1981-82 al inicio de una
nueva etapa en el financiamiento de la acumulacion de capital en México, en la que el pais
se encontrara ante la imposibilidad de cubrir sus pagos con el exterior y cuando el
endeudamiento publico y el mismo rol jugado por el Estado mexicano en el proceso de
crecimiento se verdn fuertemente afectados. En junio de 1981 PEMEX reduce anticipada y
unilateralmente el precio de sus crudos de exportacién y a consecuencia de ello se registra
un incremento en los volumenes de endeudamiento y una modificacién de su estructura
hacia los pasivos de corto plazo que preparan el camino para la moratoria mexicana.del
principal de su deuda que se decretd en agosto de 1982 y que se extendi6é por nueve meses

mds.
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México se convierte en este periodo en un eslabon débil dentro del sistema
financiero capitalista y se prefigura una fase de considerables retrocesos en los ritmos de
acumulacion y el despliegue de una crisis linanciera no-conocida en ¢l prasracrk)i La carga
de la deuda publica se hace demasiado peszida en la xﬁedida en que se debilita la relacion
peso/dolar .La proporcidn el servicio de la deuda como por ciento delos -ingresos de
exportacién se eleva hasta mas de un 50% . Los niveles de endeudamiento en relacién con
¢l PIB rebasan ¢l 50% y en los afios criticos llegan a situarse en 70%. El palis se colocaba
paulatinamente en una situacion de insolvencia y sobre todo, se acelerarian
extraordinariamente las presiones del capital financiero internacional para internacionalizar

mas rdpidamente la economia mexicana,

En esta segunda fase, de 1981 hasta el inicio del proceso de reestrutufacién de la
deuda externa mexicana en 1989, se produce un periodo de fuerte inestabilidad financiera.
El sobredimensionamiento de la deuda externa, tal como se definid en el parrafo
precedente, que se produce en 1981 y la profunda crisis financiera que se registra al final
del sexenio del Presidente José Lopez Portillo, y en los dos primeros afios del gobierno
siguiente de Miguel de la Madrid, precipitaron un cambio en el sistema financiero mexicano
en el que se aceptd de una manera gradual el funcionamiento del capital extranjero que
ocupd posiciones cada vez mas importantes en el financiamiento de la acumulacién

mexicana,

Asi, desde 1981 hasta el inicio del proceso de reestructuracion de la deuda externa
mexicana, se produce un periodo de fuerte inestabilidad financiera. El
sobredimensionamiento de 1981 y la profunda crisis financiera ocurrida al ﬁnalkdel sexenio
del-presidente José Lopez Portillo y en los dos primeros afios del gobierno siguiente de

Miguel de la Madrid; precipitaron un cambio en el sistema financiero mexicano en el que se
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acepté de una manera gradual el funcionamiento del capital extranjero que ocupd

posiciones cada vez mds importantes en el financiamiento de la acumulacién mexicana.

El centrb de erslasralteraciones financieras ;c situd‘en el mercado cambiario. En la
medida en que ¢l pais no generaba en sus intercambios comerciales externos un superivit
que permitiera cubrir la amortizacién de la deuda y sdlo bastaba en el mejor de los casos
para el pagode intereses, la presion sobre el mercado de divisas llevé en un breve periodo a
la aguda depreciacién de la monedba, la cual aceleraba de esta manera el circuito de la
ibnﬂaci(')n interna. Los precios aumentaron, como !nencionmﬁos al anaiizar esta etaba en el
capitulo 11, a- un promedio. de 88% anual, ritmp disrup(ivo qkue'des:irlic‘ulé la actividad

productiva y alterd los patrones distributivos en una mayor medida,

En general, a:lo largo de este periodo de inestabilidad financiera, de 1981 a 1989 se
erosionan los diversos circuitos financieros internos y ocurre un remodelamiento completo
de las instituciones financieras mismas, estableciéndose primero el sistema de banca
mitiple y posteriormente el sistema de banca nacionalizada. La adopcién de esta medida
extrema se da por el hecho de que la banca privada no cumplia ya -con © su funcién de
intermediacion y sélo se dedicaba a su funcién especuladora, tanto’ con ~valores

gubernamentales como con divisas, sin canalizar sus recursos a la inversion productiva.

A pesar de la autonomia relativa que tienen los ‘z‘i;beﬁ;ios'A"ﬁriz’ivﬁciéros ~’de la
acumulacién, lo cierto es que su dindmica se ajﬁsta al hioviniiénjﬁo‘:dg la aéumulncién
interna en sus posibilidades de rentabilidad y- al curso internaéional dél ciclo del capital
dinero. Este 0iltimo es el que marca la tendencia de la acumulacién financiera, a través de la
trayectoria de la tasa de interés internacional, si bien su nivel se encuentra fijado por las
diversas articulaciones productivas que marca la reproduccién interna y por tanto la forma

de inserciéon de una economia determinada en el mercado mundial.
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Esta interaccion del juego de la acumulacion no fue visualizada por los responsables
de la politica financicra, por lo que este periodo se enfrenta bajo la dptica de una reedicién
de la polémica entre estructuralistas Rolando Cordera y Carlos Tello (1981) , Villareq[
(1983) y las posiciones monectaristas por cjemplo, - Gerado Bueno (1977) o, para decirlo

en su acepcion actual bajo la éptica de la disputa entre monetaristas y postkeynesianos,”

El periodo de transicién e inestabilidad [inanciera’ que hemos: mencionado

va acompafiado de una fuerte depreciacion del peso y-de Llna,tasa‘inﬂaéionaria creciente

que mina fuertemente la eficiencia del sistema financiero mexicano para hacer frente a las

necesidades de la expansién del capital.

A partir de 1989 en que se produce la renegociacion de la deuda externa
mexicana se inicia la tercera fase de la transicion con reanimamiento en la que el sistema
financiero mexicano experimenta una fase de apertura externa no conocida en el pasado
que lo llevara a aceptar la participacion del capital externo en su sistema financiero
nacional, y a adoptar diversas pricticas de desregulacién financiera entre-otras las de
absorber crecientes inversiones directas y de cartera que adquieren una gran preeminencia

en el financiamiento del crecimiento.

Este proceso de liberalizacion financiera: abarca’ desde 1989 ‘hasta nuestros - dias
(1997) . La modernizacién financiera sin embargo, no ha-logrado superar ¢l estallamiento
de crisis financieras, las cuales se tornaron mas amenazantes hasta llegar a la crisis de pagos

de diciembre de 1994,

Entre las principales medidas adoptadas en esla tercera fase de 1989 a.1994,
de reestructuracién financiera y reanimamiento: prodiictivo; tenemos, entre otras, la
liberalizacién de las tasas de interés internas, la privatizacién de la banca, la-autonomia del

Banco Central, la aceptacién del capital externo tanto en el sistema bancario. como en el
'
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mercado de valores y de titulos de corto plazo. La modificacién del sistema de tipo de

cambio desde una politica de bandas hasta la adopcién de un tipo de cambio flexible.

En esta tercera fase de reestructuracion financiera y de apertura del sistema
de crédito al capital externo se aumenta el coeficiente de profundizacion financiera apoyado
en la caplacién de moneda extranjera, superdndose de esta manera transitoriamente la
debilidad financiera hasta que la crisis de diciembre de 1994 pone de manifiesto la
fragilidad del sistema financiero mexicano y extiende el problema de sobreendeudamiento
al sector privado, el cual absorbe crédito en canlida’dyes: significativas, debido a la

liberalizacion crediticia que se vivié a principios de los afios noventa.

Después de que en el periodo-de inestabilidad financiera 1981- 1989 se
transfirieron en determinados momentos recursos netos al exterior, en esta tercera fase
México vuelve a ser receptor de inversién extrajera neta tanto directa como de carlera
exhibiendo una debilidad en la movilizacién de recursos internos. En el lapso de 1989 a
1994 se recibieron fuertes recursos tanto en forma de inversion extranjera directa como de

inversiones ¢n cartera,
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CAPITULO 1V.

LAS TRASFERENCIAS

PROVENIENTES DE RENTAS EN

ESCALA INTERNACIONAL: LA

RENTA PETROLERA MEXICANA.
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CAPITULO 1V, LAS TRASFERENCIAS PROVENIENTES DE RENTAS

EN ESCALA INTERNACIONAL: LA RENTA PETROLERA MEXICANA.

Abordamos en este capitulo la generacion de trasferencias a escala ‘internacional
provenientes del mercado petrolero mundial originadas en la propiedad y explotacién de
recursos derivados de los hidrocarburos en-el-contexto de la  economia capitalista
internacional. En su desarrollo el capitalismo tiende a generar espacios monopolizados de
este tipo representados por capitales que no entran al proceso de nivelacion de la tasa de
ganancia, légica determinante del movimiento del capital industrial, mecanismo que
premia la productividad y estimula la competencia. Al separarse de este proceso de
nivelacién, estos segmentos de capital monopolizado pueden fijar sus precios de sus
productos independientemente no sélo de las condiciones medias prevalecientes, sino
incluso los determinan de acuerdo con las condiciones mas desfavorables necesarias para
satisfacer una demanda creciente. Estos segmentos determinan ¢l precio de mercho debido
también a la alta fertilidad de los yacimientos de hidrocarburos que explotan pues manejan
costos menores a los costos medios. Surge asi la renta diferencial a la que se suma.la renta
absoluta que disfrutan no sélo estos segmentos sino incluso aquellos de baja ﬁrartirlidad por
el hecho de que son de propiedad privada capitalista y absorben por‘ eso réntas ‘d’e 6arzicler
absoluto provenientes de los sectores competitivos del espacio capitalisfal iﬁterﬁacionnl. La
renta conseguida asi es una renta capitalista y ha sido deﬁnida como ganahcia

extraordinaria por Marx,

1.LA EVOLUCION DEL MERCADO PETROLERO MUNDIAL:
TENDENCIAS ORGANICAS Y CAMBIOS CICLICOS.

EL MECANISMO DE LA RENTA ABSOLUTA
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Una situacion de esta naturaleza se presenta en la produccion agricola y/o minera,
Entre estas Gltimas sobresale la gencracion de la renta petrolera internacional derivada del
funcionamiento del mercado mundial del petréleo formado a principios de los aiios setenta.
En el caso del petrdleo, el principal mercado energético, la creacién del cartel de la
Organizacién de Paises Exportadores de Petroleo., OPEP, en 1971 condujo al surgimiento
de un mercado fuertemente monopolizado en el que las compaitias trasnacionales que
explotaban el petroleo, fueron desplazadas por compaiiias estatales cxplolﬁndo yacimientos
de gran dimension y fertilidad, frente a una demanda del energético de los paises
industriales que crecfa firmemente. El mercado petrolero que surgio no sdlo se vio definido
por grandes productores, especialmente Arabia Saudita, sino que escindié la cadena
petrolera en compaiifas estatales dedicadas a la extraccidon y exploracién y grandes

monopolios dedicados a la refinacién y la distribucion final.

El petroleo se convirtié asi, en uno de los casos més tipicos de la evolucidn que siguen
las materias primas cn el mercado internacional, y de la aplicacion de la teorfa de la renta
capitalista desarrollada por Marx. Los precios de estos productos tienden a establecerse
como se sabe por la"oferta” y la "demanda", sin una relacion mas estrecha con los costos de
produccion; asi,en la medida en que la trayectoria de este tipo de mercados estd regulado
por la evolucién del ciclo internacional del capital y de las tendencias tecnoldgicas de su
desarrollo en el largo plazo, es necesario ponderar la situacion del mercado del petréleo,
con el mecanismo d;e la generacion de la renta capitalista (absoluta en el sentido dado por

Marx a este término).

En términos generales podemos definir la renta derivada de la explotacién de recursos
naturales dentro del capitalismo avanzado como-un ingreso derivado del establecimiento de
precios altos que generan una superganancia, es decir, una tasa de ganancia mas elevada en
relacion al nivel medio que obtiene el capital industrial, y la cual no se puede reducir

facilmente con el nivel medio, lo que implica la aparicién de trasferencias desde aquellas
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industrias que funcionan en las condiciones medias, hacia aquellas ramas en las en que se
genera  la renta.  En el -caso | de las’ materias primas,este 111¢ca11i31110 de
generacion/eliminacion . de . las rentas . capitalistas, -revistié desde - un inicio un: cardicter
internacional, pou; tanto, el; V;el /cn;so V(jeyl petl;éleo se trata de un mecanismo que explicé las
trasferencias de valor entre dos‘espacios: el de los paises de produccion excedejmaria’ conmo
México y los de posicion deficitaria en la produccion y en el consumo de la materia prima
de que se trate. En el largo plazo, el espacio avanzado del capitalismo, desarrolla un tipo de
tecnologia ahorradora de materias primas de origen natural y/o una politica de sustitucion,
por ejemplo petréleo por gas natural, de manera que en el largo plazo consigue eliminar

las barreras monopdlicas generadoras de rentas que se interponen a su desarrollo .

En el caso del petrdleo, cuyo cardcter de insumo principal para la generacién de
energia final, le confiere un papel especial, la respuesta tecnolégica de los paises
capitalistas desarrollados a la escasez relativa de hidrocarburos de los primeros afos
setenta, fue la politica de " ahorro energético” realizada por estos paises a partir de la

segunda mitad de los aiios 70.

Se establece en el caso que estudiamos un conjunto de trasferencias que obedecen
tanto a causas de origen estructural, las relacionadas con la forma como se establece el
espacio energético de la reproduccién y la eficiencia de su desempeiio, es decir, la
intensidad encrgética de la estructura econémica de que se trate, y las causas de origen

ciclico, a las que son especialmente sensibles las materias primas.

En el periodo que estudiamos ambas causas se superponen, pero en general, dirfamos
que estas Ultimas privan en el desencadenamiento del primer shock petrolero de 1973,
cuando el precio del crudo marcador, es decir el precio del crudo arabe ligero, aumenta de

2.75 Dls. por barril, en julio de ese afio a 10.84 Dls en enero de 1974,
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En este primer momento, la respuesta de los paises desarrollados fue débil y
desarticulada, si bien el aumento del precio. de los crudos siguié produciéndose. La
debilidad de la oferta de petréleo se va a ver ﬁtellllada. en la medida en que se desarrollan
duranie la segunda mitad de los Selél‘ltﬂ' nuevas zonas de explotacién, entre las que

sobresalen las de México y Ins de Mar del Norte..

Los acontecimientos e Irzi,h,’vdilréblht’e’clf otofio de 1978, i'mrodujeron'uné serie de.
cambios en el mercado petrolero mundial que se conocen como ¢l segundo shock petrolero.
En esta segunda crisis, los precios del crudo marcador arabe pasaron de 12,7 Dls en
diciembre de 1978 a 24 Dls en diciembre de 1979. Los precios spots (en el mercado de
contado) llegaron por encima de 30 Dls. por barril. En esta segunda alza, se dejé sentir la
influencia de los paises desarrollados, de manera que su respuesta fue coordinada por la
Agencia Internacional de Energia AIE y su politica de ahorro energético, dio como
resultado que el estallamiento de una tercera crisis desencadenada por la guerra entre Iran-
Irak, en el verano de 1980 fuera conjurada, estableciéndose esta disrupcion en un mercado
que registraba excedentes y presionarfa a la baja las cotizaciones y ocasionaria

posteriormente un derrumbe de los precios del petréleo en 1986.

Se transita asi, a partir de mediados de los aifios ochenta, a un escenario en donde
predominan los factores de orden estructural, dirigidos a disminuir o eliminar las rentas
petroleras  obtenidas por los productores de petréleo crudo en condiciones menos
favorables, que resultaron ser los crudos de origen norteamericano, cuyo rendimientos por
pozo y costos crecientes de explotacion los colocan.en una situacién muy vulnerable
cuando los precios del crudo se movian por debajo dek,'lka béndé de los 15 Dis por barril y se

acercaban estrechamente sus costos. *°

# Desde el lado de la “oferta” el mecanismo de la renta (renta diferencial +renta absoluta RGS) se genera en
una situacion en la que se produce una “diferencia cuantiosa ...entre los costos técnicos y los precios en el
mercado internacional” Angel de la Vega (1985)



Por el Iado de la "demanda" se observa una contraccion de’la intensidad del consumo
energético alcanzada mediante las politicas de "racionalizacién" de laidélnnnda de la
energia primaria, por ejemplb, ge reéistél una conlr?:?:ci&n del cdnsump de pétréleo en un
8% en el mundo industrializado durante 1980, La cantidad-de energia requerida para
generar un un délar de producio nacional, se situé a inicio de los aflos ochenta . 13% por
debajo de:su nivel de1973." Por altimo, desde”1973,1a deémanda de encrgia crecid a la

mitad de Ia tasa de crecimiento del PNB,

Se dio paso as{ a una nueva situacién en donde sélo los yacimientos mds productivos,
es decir, los que enfrentaban menores costos de extraccion, pudieron mantenerse con
precios del petrdleo que s6lo se estabilizan en una banda de 18 Dls por barril en 1987,

después de haberse situado en un nivel minimo de 5 Dls por barril a mediados de l986.“°

En la medida en que el mercado mundial de petréleo se estabiliz6-después del
colapso de los precios de 1986, con excepcion del periodo de 1990 a 1991 en que:los
acontecimiento asociados con la guerra del Golfo Pérsico alteraron al alza esta relativa -
etapa de estabilidad*' los precios del petréleo, ajustados por la inflacién, han ﬂucn‘mdoéen B
niveles mayores 4 veces a los registrados en 1970. Esto es, los precios se m:antitié"l_‘len .
relativamente altos alentados por una situacion de produccién cartelizada qugkt’lkuﬁ"con'un
papel declinante de la OPEP se ha mantenido. Se enfrenta asi un escenario 'dc relatijva
escasez, y los principales desarrollos petroleros se han dado en las Zonas de mas alfos

COStos.

* Se estima que el costo para explotar las reservas de los paises desarrollados "superan los 10 délares por
barril, frente a costos unitarios de menos de 2 délares por barril en los yacimientos mas productivos de
algunos paises que colindan con el Golfo Pérsico. Estos significaria que con precios del crudo en un supuesto
rango de 8 a 12 dalares por barril, no pocas explotaciones petroleras podrian ser cerradas. El caso de los
estados del sur de Estados Unidos fue el mejor ejemplo de lo anterior en 1986". Gastelum.(1987 ).

" para una vision de largo plazo asi como para estudios prospectivos del mercado petrolero internacional ver
Helmut J. Frank(1994) (Ed). En especial la vision de conjunto de M.A. Adelman The World Oil Market:
Past and Future. PP. 3-11.
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En el I‘uncionamicnlq’del ‘mercado petrolero mundial se separan las l‘unciohes de
extraccion y de refinacién .y aparecen nuevos competidores, asi como se genciaraﬂun
agotamiento paulatino deyrla politica de ahorro energético. Estas condiciones permitiérén
que diversos productores mantuvieran las posiciones de generadores de renta petrolera. £l
mercado mundial de crudo se encuentra asi bajo un mecanismo de funcionamiento que
tiende a la fragmentacién'y en lo que los acuerdos, sobre cuotas de productﬁén y porlftricas ]
de precios se torna fragil. Sin embargo, alin n estas condiciones los precios de los crudos
marcadores de exportacién operan, sobre todo si el equilibrio entre oferta y demanda se
altera por acontecimientos de caricter aleatorio originados en la inestabilidad que se vive
entre los productores principales del Medio Oriente o en condiciones de aceleramiento de Ia

demanda mundial como ocurrié en 1996.

Los principales productores de la OPEP, principalmente Arabia Saudita, han perdido
asi peso en su abastecimiento del mercado mundial y han beneficiado principalmente a los
paises productores que no participan en el cartel pero que disfrutan de su politica de

restriccion de la produccion bajo el sistema de cuotas.

2. LA EMERGENCIA DE MEXICO COMO PAIS EXPORTADOR

DE PETROLEOQ.,

La situacion de la industria petrolera en México era critica a principios de los afios
setenta, antes de los descubrimientos de imporiantes yacimientos que , unidos a la alza del
precio internacional del petrdleo a raiz del primer shock petrolero de 1973, convirtieron a
México en un fuerte exportador y poseedor de un volumen de reservas de aproximadamente

el 5% del total mundial. Esta nueva situacién fue el resultado de la acelerada expansion de
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esta actividad conocida como el Boom petrolero desarrollada entre 1978 y 1981, En un
breve lapso, México realizé fuertes inversiones en la extraccion de petrdleo y gas natural,
provenientes de importantes financiamientos concedidos por las naciones consumidoras y
deficitarias, que le permitieron absorber cantidades considerables de renta petrolera. Esta
fase de expansidn coincide con un mercado petrolero internacional que enfrenta alzas de las
cotizaciones del crudo de caricter estructural en el mercado spot hasta niveles de 33 Dls
por barril. México se convirtié en la segunda mitad de los afios setenta en uno dé los casos
mas recientes en  donde se registra un flujo de trasferencias de valor en escala
internacional originadas en la aparicién de lo que denominaremos renta petrolera mexicana,
Ello obedecié a un conjunto de condiciones nacionales e internacionales enmedio de las
cuales fue posible la obtencion de un flujo considerable de renta petrolera proveniente de
un  mercado  mundial de los  hidrocarburos que en ese momento desarrollaba una
tendencia alcista de caracter estructural.

Entre las dos explosiones de precios ocurridas a partir del embargo petrolero de 1974
y el alza registrada en 1978, México se convirtié en un fuerte exportador de petrdleo
crudo. Sus reservas de hidrocarburos se incrementaron notablemente y lo transformaron en
un productor petrolero que al actuar fuera de la OPEP contribuia a la desestabilizacién del
mercado petrolero internacional, beneficidndose de la escasez relativa de materias primas

hasta inicio delos ochenta.

El {lamado contra shock petrolero de 1986 afectd a nuestro pais considerablemente al
angostar los margenes de ganancia derivados de la renta petrolera "y en general de la
operacién de la compailia estatal PEMEX. Sin embargo, dado el importante nivel de
reservas que México tenia en esos momentos y gracias a lo bajo de sus costos de extraccion,
la empresa estatal pudo sortear esta fase de bajos precios y una vez que las cotizaciones
internacionales se estabilizaron alrededor de los 18 Dis por barrril, fiie posible la

consolidacion de PEMEX como un fuerte exportador.
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Es de gran importancia el que a través de las exportaciones petroleras México
estableciera una nueva relacion con los EEUU, cuyas reservas y produccién decrecen y
arrojan costos crecientes. Esta vinculacion entre los dos espacios servird de- base pararel
éstaiblecimiento de acuerdos de caricter comercial y financiero que se traducitdn en el

surgimiento del TLCAN **

3.LA RENTA PETROLERA MEXICANA: MECANISMO D'E ABSORCION

.DE YALOR DEL MERCADO MUNDIAL.

Como ya hemos sefialado, la generacion de unarenta petrolera obedecié a diferentes
factores de caracter estructural que determinaron una alza de los precios internacionales del
crudo desde inicios de los aflos setenta. El cuadro 12 nos permite medir de manera

aproximada esta trasferencia para el periodo 1980-84.

2 Clark W. Reynolds, (1984 : P8) resume asi estas relaciones: "En el pasado, la asimetria tendia a ser en una
direccion en términos de impactos ciclicos, como hemos dicho, pero los descubrimientos petroleros y el boom
de la migracion de los setentas, seguido por la crisis de deuda de los ochenta, repentinamente nos trajo a
nosotros, como americanos, que la economfa mexicana y la nuestra se estaban convirtiendo inextricablemente
entrelazadas”.
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Reunta petrolera Anual

dinrias totales Promedio 3= H-3)*
Millones DIs por DIs por (2) * 365
Barriles Barril Barril (Mill, de DIs)
(1 2) 3 ) &)
) 1980 .944 5.18 31.19 8961
1981  1.330 4.62 33.20 13 874
1982 1.492 3.37 28.69 13 760 R :
1983  1.537 9.57 26.42 9452
1984 1525 12.85 26.82 71775

Nota: Los costos totales de extroceién incluyen los
costos fijos renlizados por PEMEX,

Del examen de cstas cifras se puede apreciar como se produce una importante
trasferencia de valor desde las naciones consumidoras del crudo hacia la industria petrolera
mexicana, especialmente en el periodo de altos precios que abarca de 1978 a 1981, lapso en

el que al mismo tiempo crecen los volimenes exportados. La renta petrolera asi gencrada
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impulsé la economia mexicana a crecer mas alla de sus niveles histéricos y dio origen al

boom petrolero de finales de los afios setenta,

Otra forma de constatar el caricter de mﬁrgen‘exlréordinario que revisig la renta
petrolera , es considerarla como superganancia, al-interior de la 'eéll’tlcmra industridl ‘
interna, al relacionar el excedente de operacion de magnitud aproximada a la~gaﬁancia
bruta industrial, con los costos primos en lo que denominamos mz'u'gerl;é;s blutos de
rentabilidad . En efecto, si se toman en cuenta los gastos corrientes‘promedio’ de Iaé
actividades de exploracion y extracc}én de la industria petrolera nacional b"ara el periodo
1980-1984 , veremos que su margen de ganancia medido en ddlares corrientes y cc;mparado
con el precio internacional registrado en ese lapso rebasa el 450% lo cual supera con
mucho a las ramas industriales mas monopdlicas y rentables, cuyos mdrgenes de ganancia

dificilmente superan el 200% para el mismo periodo como ya hemos visto.

Queda asi establecido un margen extraordinario que sdlo se contraerd de manera
drastica al nivel de un precio inferior a 10 Dls por barril aproximadamente o un aumento-de
los costos de extraccién superior 8 Dls., la renta petrolera mexicaud que provieﬁe, del
mercado mundial, representa el margen mds alto de rentabilidad que-se registra en el

periodo de transicion con crecimiento.

La fase posterior a 1986 se caracteriz6 por una baja relativa de los niveles de la renta
petrolera pero no hemos contado con los datos necesarios para estimar el nivel de estas
trasferencias en la segunda mitad de los aifios ochenta debido a que PEMEX no segmentara

sus estados financieros sino a partir de 1993

La renta petrolera a principios de los afios noventa.
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A partir de 1989 y en consonancia con los procesos de reestructuracion de la deuda
externa y la apertura de la economia mexicana se dio paso a una fase de modernizacion de
la. empresa estatal mexicana, que la llevé a un- proceso de desregulacion e
internacionalizacién. Una de las medidas adoptadas en este marco fue la de impulsar la
creacién de una nueva estructura administrativa en la que fuera posible distinguir las ventas
y costos por fase de exploracion y produccion, de refinacion y de la produccién de
petroquimicos y gas natural.

México y su compaiiia estatal Petrleos Mexicanos se encontraron de esta manera en -
posicion, de mantener la renta petrolera, si bien su VOllkll'I'len’ se-vio alleradd,ks’e mantuvo -

en altos niveles.

Hacemos finalmente sobre la- base de los nuevos registros contables de la empresa
estatal una estimacion de la renta petrolera para mediados de los afios noventa ., El
cuadro ‘No.19 resume estas tendencias. El afo de 1993 el primero para el cual se cuenta
con-la.informacién necesaria para estimar la renta petrolera registra un margen de renta
petrolera de considerable magnitud, la cual va a aumentar paulatinamente hasta llegar a un
nuevo mdximo en el afio de 1996, en el que se lograron precios del petréleo de un elevado
nivel no registrado desde 1985, con excepeion el breve periodo de-alza- de-1990-1991

asociado a la Guerra del Golfo Pérsico.

Lo mds importante de estas estimaciones de la renta proporcibnadas por la propia
compaiiia estatal es que la relacion entre precios de los crudos fijados exdgenamente y los
costos internos de extraccion que estdn determinados por la gran fertilidad de los
yacimientos mexicanos es de 400% en 1993 y aumenta hasta 700% en 1996. Estos niveles
son mayores incluso a los registrados a principios del boom petrolero y confirman el
caricter permanente de sobreganancia de la industria petrolera mexicana que de este modo
confirma su naturaleza de renta petrolera derivada del funcionamiento del mercado

petrolero internacional.
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En este periodo posterior a la fase de transicién con es%lzincalﬁiento comb la.hemos .
llamado que va de 1981 a 1989, se sentaron las bases para el ip'@cio de una ,',‘E'C,V“,r“-?fi enla
generécién del Veﬁcedentrr.;petrrolero, sobl;e todo en la medida en“"cvwc} se da i;liéi‘o"a u'n‘
proceso-de integracion de la economia pgtrolcra“ mexicana-a’la Iégicé‘de operacfén del
mercado internacional de crudo y de refinados. Esla nueva fase de reorde.nmnienlo‘ubnrc()
paulatinamente a otros mercados de productos energélicos;’scﬁaladanncnflé la clectricidad v
el gas natural, La tendencia a fijar los precios de los productos energéticos a niveles
internacionales, en el caso de México a los prevalecientes en la zona del Golfo de México,

comparte los compromisos asumidos por la apertura econdmica que se observa a partir de

los aftos noventa.

TESIS CON
FALLA DE ORIGEN

CUADRO 13

LA RENTA PETROLERA MEXICANA, 1992-1998

STOS

Nz ‘;f ; Rt POR Rk :
PETROL PETROL ANUALE ANUAL EXTRAC BARRIL PRO POR PROME PREC
EO S CION MEDIO DIO MENOSCO
STO
CRUDO CRUDO MILL MILL PRODU PESOS BARRIL DE EN DLS
BLS BLS CCION EXPOR
MILLONES MILLON MILL DE POR DLS TACION POR VOL
ES DE PESOS DOLAR ANUAL
BARRILES BARRILE DLS EXPORTA
DIARIOS DO
DIARIOS
MILL BLS
1992  2.668 1.368 499.32 973.82 14.88 ND
1993 2673 1.337 ) 97564 9303 95362 3.1 30758 132  5055.1
1994 2685 1.307 | 980.02 ° 3 337 31840 ~ 13.88  5219.6
1995 2617 1.306 1942 641 32625 157 -
1996 2858 1.544 1043.1° 25633 759 32334 18.94  7487.1
1997 3022 172 627.8 1103.0 35041 31.767  7.91 40118 1646  7015.2
1998 3070 1.717 626.70 1120.5 44156 39.405  9.13 43133 1017  3676.7

Fuentes: Para los voldmenes de produccion y exportacion , Anuarios Estadisticos de PEMEX. Para ¢! cilculo de
costos, Memoria de Labores varios afios. El cilculo de la rentn petrolera se encuentra subvaluado ya que desde el
lado de los costos
disponible, pero ta medicion es un buen indicador de Ia tendencia de [ renta,

se incluyen los relativos al gas seco, que no se pueden desglosar con la informacion
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4. 'EVOLUCION DE LA RENTABILIDAD DE LA INDUSTRIA PETROLERA

MEXICANA. .

La generacién del mecanismo de la renta petrolera hace que la industria petrolera en
su conjunto disfrute de estos excedentes generados en la fase de extraccion los cuales son
transferidos al proceso de refinacién y, en determinados momentos son absorbidos pdr la
estructura industrial o aun por los consumidores de la energia final. En conjunto la
operacion de la industria petrolera mexicana descansa en la élta rentabilidad de la fase de
extraccion y en un margen de ganancia muy reducido en la produccion de refinados y
productos petroquimicos. A pesar de lo complejo de huc‘er una andlisis de la rentabilidad de
la industria petrolera mexicana en la medida en que trabaja en condiciones diferencialus
muy marcadas, hacemos en esta parte [inal del andlisis de la renta petrolera un examen del
desempeiio de la industria en su conjunto, apoyados en los resultﬂdo's y costos de.operacion

de la empresa estatal PEMEX. ™

Consideramos que el margen bruto de ganancia, en la que se incluye la renta como
elemento principal, refleja las condiciones en las que se explotan Ips hidrocarburos en
Meéxico. El cdlculo que presentamos mide el margen de ganancia bruta antes de gastos
financieros y de impuestos, por lo que solo es una aproximacion gruesa a los resultados
netos de la operacién. El cuadro No. 14 y la grafica No 11. nos miden estos resultados
expresados en precios corrientes. Podemos de su examen diferenciar tres etapas principales
en la rentabilidad de la empresa estatal. La primera que corresponde a la fase anterior al
Boom petrolero en la que los margenes de operacion son reducidos y en los cuales no se

encuentra presente la renta petrolera. Posteriormente hay una segunda fase en la que se

A partir de 1993, es posible medir los mirgenes de ganancia para cada fase del desempefio de la industria
de manera separada. Estas mediciones diferenciadas muestran un funcionamiento en el que, si se toma en
cuenta los costos de la materia prima valuados a precios internacionales de trasferencia, los margenes de la
fase de refinacion y los resultados de la industria petroquimica se angostan fuertemente, a pesar de que el
precio de venta de sus productos se realiza también a niveles internacionales.
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genera una renta petrolera creciente y que llega hasta 1982, Se inicia aquf una fase
descendente en los méirgenes de rentabilidad que se acenttia entre 1986 y 1988 por la baja
en los precios internacionales del crudo, y que no logra revertir la politica de fijacién de los
precios de los ecnergéticos en niveles crecientes que los acercan a los. precios
internacionales. La tercera fase se inicia en los aflos noventa en’ la que los mdrgenes
mejoran impulsados por una politica de precios internacionales y una estabilizacion de los
precios internacionales. El ailo de 1996, en el que.debido a causas de cardcler ciclico

mejoran los precios internacionales del crudo, se inscriben en esta tendencia en la medida

en que esta alza de los crudos se ajusta en el transcurso de 1997,

}MARGEN " OPERACION PEMEX

: | i
1970! 32%i i
1971 30%! |
1972)  29%.

1973]  28%!
1974| 29%;
1975,  48%,
1976 51

1977 93%
1978 92%

1979 124%
1980  155%
1981j 207%‘;
1982  288%
1983,  478% .
1984, 426%,
1985  288%;
19861 196%}
1987,  144%,
1988,  167%,

19898  172%)| TESIS CON

1990;  220%;

1991)  187%| FALLA DE ORIGEN

1992 167%!
1993  162%
1994 177%
1995,  204%: |

1996]  253%[




GRAFICO 11, MARGEN DE OPERACION DE PEMEX
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CAPITULO V.
LA POLITICA ECONOMICA HACIA
LA INVERSION EXTRANJERA
DIRECTA EN EL

PERIODO 1970-1988.



CAPITTULO: V. .LA 'POLITICA = ECONOMICA - HACIA LA INVERSION

EXTRANJERA DIRECTA EN EL  PERIODO 1970-1988.

Al fniciarsé la década de los aijos setenta el pafs enf‘relﬁaba una situacién de gran
complejidad que obligaba a una nueva definicion en el czimpo de la politica econdmica.
Hemos visto que en los aitos setenta y principios de los ochenta, el Estado mexicano amplié
sus funciones reguladoras de una manera importante y comentaremos en esta tercera'y
Oltima parte de este trabajo como esta mayor ingerencia, fue acompafiada de cambios
sustanciales en la esfera de la politica econoémica. Nos referiremos especialmente a las
medidas adoptadas con relacion al capital externo, productivo y financiero y al manejo de la
politica petrolera; pero en realidad, los afios sctenta marcan una clara diferencia en la
adopcion de medidas de politica econdmica que tienen que ver con definiciones estratégicas
en las que aparecen dos opciones que se confrontan en ocasiones abiertamente: Por un lado
una tendencia mas estatista, de contenido fuertemente nacionalista, que impulsa un proyecto
de desarrollo fincado preponderantemente en el mercado interno, y apoyada en la expansion
petrolera. Por el otro, un grupo mas proclive a iniciar mediante la adopcién de politicas de
ortodoxia financiera un proceso de apertura externa que lograra un entendimiento con el
capital externo mediante la adopcion de procesos de liberalizacion comercial,
flexibilizacion de la regulacién de la inversiéon extranjera y el mantenimiento de un
equilibrio financiero que asegurara un tipo de cambio estable y una estabilidad de precios

interna.*

** A manera de ejemplo se pueden citar diversos trabajos en los que se debatieron estas alternativas. Ver por
ejemplo, Carlos Tello (1979). Para una critica a la politica de ortodoxia financiera, Clemente Ruiz Durin
(1984) especialmente cap. I. O para un enfoque mas ortodoxo. Gerardo Bueno Comp. (1977).
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Estas dos corrientes no se refieren a grupos bien deﬁnldos y en ocaslones no .se
delimitan claramente, sobre todo ahf.en donde las medld'ls adoptadas hacen comcldn
ambos en['oques, sino que é\pxesnn mas blcn las dxl'cullades mhelemes '1I proceso de
transicién que vive la economia mexicana, debido a la madumcnén que' se observa ya en su

estructura econdmica y social.

En el periodo que estudiamos, el primer enfoque predomina a partir de 1971 y

. fundamenta el programa desarrollado por el Presidente Luis Echeverrfa hasta la devaluacién

del 76; el-enfoque mas internacionalizado se impone después de 1977 al amparo de las

limitaciones del proyecto echerreveista y las presiones cada vez mayores de los organismos

financieros internacionales y los circulos gubernamentales norteamericanos, sobre todo una

vez que el mercado petrolero mundial se mueve en contra del proceso de expansién
petrolera.

La confrontacion entre estas dos corrientes se da en un primer momento en la
adopcion de una politica financiera que abandona el principio de la ortodoxia en pos de
una meta de redistribucién del ingreso. Horacio Flores de la Peiia ha fundamentado esta
estrategia que se siguid en términos generales durante el sexenio del presidente Luis

Echeverria .*

En esta concepcion de contenido kaleckiano, los aumentos en salarios y precios de
garantia podrian ser financiados por la ampliacion del mercado interno sin que existieran
presiones inflacionarias de consideracién y no se afectara el desequilibrio - externo. El gasto
pablico deficitario podria permitir un ajuste por cantidades en la medida en que no se “habia
alcanzado un techo de ocupacion plena en la Economia mexicana. El resultado de- estas

medidas redistributivas fue un incremento en el nivel de la inflacién de 20% anual, una

ssVer por ejemplo. Horacio Flores de la Pefia ( s/f).
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progresiva sobrevaluacién del peso y una ampliacion del déficit externo que desembocaron
en una devaluacion de cerca del 100%, durante el periodo 1971-1976. En contraste, la
meta de lograr un crecimiento con mayor redistribucion fue conseguida. Los salarios reales

aumentaron y se ampli6 la participacién de los salarios en el ingreso nacional.

En un segundo momento, de 1979 a 1981, encontramos una nueva confrontacién de
“estas dos corrientes, al plantearsce la estrategia de expansion petrolera, la liberalizacion
comercial y el ingreso al GATT, la politica de expansion del gasto piblico y la politica de
tipo de cambio fijo, bajo la administracién del Presidente José Lépez Portillo. En toda la
década encontramos un progresivo desplazamiento de las posiciones financieras ortodoxas,
agrupadas al inicio del periodo de transicion en el grupo Hacienda-Banco de México y un
manejo financiero fuertemente politizado que culminard con la Nacionalizacidon de la
Banca. Esta ruptura es muy profunda y se traduce en una crisis financiera de gran magnitud
con la que se inicia la fase de transicién con estancamiento que define al capitalismo
mexicano en la década de los ochenta. En este tltimo periodo las posiciones ortodoxas
recuperan el terreno perdido y delinean un programa de austeridad y saneamiento financicro
que tiene un gran costo social para la poblacion mexicana, la cual enfrenta problemas
derivados de un crecimiento acelerado e inestable, con otros asociados a los rasgos mas

negativos del atraso y la marginalidad que no pudieron ser resueltos.

LA POLITICA HACIA LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA,

REGULACION ESTATAL Y GANANCIA MONOPOLISTA.

Hemos ya constatado que la Inversion extranjera directa se® sntua dcrjito de ‘Ids
principales espacios de reproducion de la estructura industrinljmé}ii_caﬁé‘; yque ello
normalmente comporta la obtencion de una ganancia extraordinariafwé{fr’ééLléliie'nieme se
consolida en mayores mz’irgenes comparativos de rentabilidad.’,La ‘ﬁrééluinéncia que

paulatinamente alcanzé la inversién extranjera directa en el periodo dé posguerra ilevé a
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diversos voceros de los grupos industriales nacionales y del Estado a forzar un acuerdo
global con la IED de manera que se garantizara su parlicipaciéh en “esta - ganancia
extraordinaria mediante la asociacion accionaria . Por otro lado, el Estado mexiqpnq
sistematizé un conjunto de rcg’las no escritas que habfan venido normando su relacién con’
la IED, consoliddndolas en la Ley sobre Inversiones Extranjeras de 1973, en la que
basicamente se atendia esta exigencia del capital nacional y se buscaba que su operacion se
ajustara a diversos objelivos macroeconémicos y de balanza de pagos. Estos tiltimos con el
propésito de lograr que la IED comportara la introduccion de nueva tecnologia dentro de la
estructura industrial mexicana. Asimismo estos eran los primeros intentos por limitar la

pauta de funcionamiento monopolista que sigue la operacién de la IED.

De esta‘manera en este capitulo expondremos primero cual era la posicion de la IED en
la primera mitad de los afios setenta, para posteriormente examinar, aun sea de manera
breve, que situacién guarda en los afios ochenta. Nuestro probési!o es realizar entonces una
evaluacién preliminar de la eficacia que ha tenido la politica que el Estado mexicano
instrumento hacia el CIE. Una apreciacion general de esta medidas adoptadas muestra en
nuestra opinién que son dos las pautas gencrales de estas medidas. La primera tiene que ver
con tregular la ubicacion de la IED en determinados espacios de la reproduccion,
estimulando sobre todo su expansion en ¢l sector de medios de produccién o en donde se
genere un mayor volumen de empleo. La segunda persigue reducir a un minimo la
trasferencia de valor que originandose en el cardcter monopolista del funcionamiento de la
IED se filtra hacia el exterior. En ambas direcciones el esfuerzo estatal ha sido limitado
como veremos a continuacion. Es necesario aclarar por ttltimo que esta apreciacion final de
nuestro tema de tesis acerca del papel del capital externo industrial se ve fuertemente
afectada por la dificultad para reunir la informacién mas detallada acerca, tanto de la pauta
que sigue la IED, como de las medidas que adopta el Estado; de igual manera este intento
se ve limitado por el hecho de que nuestrc.: andlisis no fue realizado sobre la base del nivel

de rama y del estudio detallado de la.competencia.
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I. EL ASCENSO DEL CAPITAL INDUSTRIAL EXTERNO EN LA
ECONOMIA MEXICANA AL INICIARSE LOS ANOS SETENTA.

'Y LA LEY SOBRE INVERSIONES EXTRANJERAS;

Uno de los primeros autores en advertir la nueva pauta que habfa adquirido la 1ED * fuc
Miguel S. Wionczek (1967) 7, quien manifestaba la importancia de regular la Inversién
extranjera directa (IED) que se canalizaba crecientemente hacia la manufactura, después del
largo y accidentado periodo de ajuste que se produjo entre el Estado y la inversion
extranjera en la explotacion de los recursos naturales, el que generélmente se resolvid en

favor de lo que este autor denomina “El nacionalismo mexicano”.

Wionczek denomina a esta situacién de preeminencia de la IED industrial y en servicios
no bacarios como "las nuevas relaciones entre la inversién privada exterior y el México de
hoy *. La respuesta la relacionaba el autor con dos grandes grupos de problemas primero,
la intensidad con la que la economia mexicana estimularfa la absorcién de capital externo,
y, segundo, el control que sobre la tecnologia involucrada en la IED adoptaria la sociedad y
el El Estado mexicano. Finalmente critica la politica de asociacién en determinadas ramas,
que se consideraban estratégicas:

“cAcaso el requisito de la participacion — mayoritaria  del capital nacional  en

[4 / ) 1
ciertos campos estrechamente vinculados con  las actividades  bdsicas o que se
consideran de  una importancia singular para el fituro desarrollo  del pais

resuelve el problema del creciente  predominio de los intereses extranjeros
s g 49
sobre el sector manufacturero en México? ™ .

* En la mayor parte de los analisis acerca de lo que en este trabajo hemos denominado CIE (capital industrial
externo) los autores que mds adelante se mencionan manejan el término alternativo de Inversién extranjera
directa (IED). Este ultimo es mas amplio que el que hemos utilizado en la medida en que engloba al capital
externo invertido en los servicios no bancarios si bien en general pueden manejarse como equivalentes.

7 Miguel S. Wionczek (1967): Ver en especial la Introduccién .pp. 1-29.

* Wionczek (1967) p. 28
* Wionczek (1967): p. 20
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En un sentido similar se manifestaban otro grupo de especialistas quienes elaboraron
un detallado estudio sobre la politica industrial mexicana a la luz de los cambios que se
habian efectuado en la estructura industrial, dentro” de los cuales sobresalia el papel
preminente que jugaba ya entonces el capital extranjero *°. Con base en'cl censo de 1965, se
constata el considerable peso que ya para ese entonces lenia la IED y su amplia
ramificacion dentro del conjunto de la estructura industrial :

_"En 1963, la empresas con participacion de inversiones Jordneas representaban
alrededor del 32 por ciento de la produccion industrial y las de capital
mayoritario extranjero el 20 por ciento. Pero, mientras en las  amas elaboradoras
de bienes de consumo no duraderos — esas cifias fluctiian entre el 13 y el 12 por ciento,
alcanzan niveles muy superiores en el caso de las industrias  especializadus en
Jabricar  bicnes  de produccion.  Especialmente  significativa parece ser lu
ponderacion (mds del 40 porciento) de las empresas  de capital mixto o controladas
por inversionistas extranjeros en  lus industrias  del  papel, e, productoy

’ . P33 s . . . 5
quimicos, construccion y reparacion de  maquinaria y equipo de transporte””’

Si bien esta apreciacion era correcta se advierte ademds de una apreciacién poco precisa en
la definicién del sector de medios de produccion, un oscurecimicnto del peso real que
dentro de la  estructura industrial mexicana tenia ya la IED. en la medida en que la
empresa extranjera se compara con el conjunto de empresas, dentro de las cuales las
pequeilas eran muy numerosas todavia; pero, indudablemente que esta medicién mostraba la
predominancia dentro de sectores claves de la estructura industrial . Los autores
comentados creian sin embargo que bastarfa un mayor control de la industria extranjera,
especialmente en el campo de la transferencia de tecnologia para lograr en unién de
diversas medidas de politica de industrializacién ‘una profundizacién de la pauta de

crecimiento que descansando en el mercado interno * sentaria las bases para la exportacion

de manufacturas, que se vefa no solo como inevitable sino como conveniente.

Dentro de este amplio debate en torno al nuevo papel que: deberia adoptar el Estado en
relacién a la importancia creciente que adquirfa- el capital . industrial externo, Carlos

Bazdresch, hace una estimacion de la importancia que tiene la IED dentro de lo que el

S9CEPAL/NAFINSA. (1971).
ST CEPAL/NAFINSA. (1971): p. 315.
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denomina el sector moderno de la industria manufacturera, esto es, aquellas empresas que
registran mas de 10 personas ocupadas. De acuerdo a este criterio el peso de la IED
aumenta del 37.5% de la produccion total al 44.7% entre 1962 y 1970 *2. Al constatar que :
hay ramas con alta proporcién de capital extranjero sugiere el establecimiento de medidas -
que fortalezcan el poder de negociaciéon del Estado con relacién a la IED 'y se muestra
escéptico de los beneficios que se derivarian de la extension de la politica -de
mexicanizacién a campos que se consideraban como estratégicos y en los. cuales los

inversionistas mexicanos podrian participar en calidad de socios mayoritarios.

En la medida en que estos primerbs estudios sobre la importancia que adquirfa el
capital externo industrial no exploraban-el papel de la concentracion y el nivel de la
rentabilidad del capital externo, no consideraban cyomo importante la - participacion
mayoritaria en determinados campos y mas bien tendian a ver a la IED como un elemento

de modernizacion, especialmente en el campo de la trasferencia de tecnologia,

Consideramos que el interés de los grupos industriales y financieros nacionales les
llevaba, por el contrario, a defender su participacién en el excedente industrial generado a
través de forzar por medio de una legislacion especial sobre inversiones extranjeras su
participacion como socios mayoritarios en estos campos de fuerte expansion y alta
rentabilidad . Asi, ademds de reservarse Banca y Seguros, Radio y Television, Transporte
por carretera, Distribucion de Gas y Explotacion forestal, como exclusivos: se denindaba
la mexicanizacion de los siguientes actividades industriales: Petroquimica secundaria, -
Quimica basica, Siderurgia, Cemento, Vidrio, Fertilizantes, Celulosa, Aluminiq, Editorial,

Bebidas gaseosas, Empaque de productos alimenticios y Produccion de peliculas .

32 Carlos Bazdresch, (1972): pp. 1012-1017.

%3 Banco Nacional de Comercio Exterior. (1971) : p. 128. En esta publicacién se habfa seguido el debate
sobre la regulacion del capital externo y se reflejaba esta posicion que desde luego no era homogénea al
interior de la clase empresarial. Sin embargo si consideramos que este criterio era aceptado por los sectores
mas interesados en la asociacion con el capital externo. No asi por grupos industriales tradicionales, como el
antiguo grupo de Momterrey que se mostraban mas reacios a la asociacion con el capital externo, que habfan
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Si bien estas demandas de asociacién fueroﬁ»ﬁnalmentekremitidas a la Ley de
1973, durante el periodo del Presidente Echeverrfa, ellas se habian manejado cxtensamente
desde mediados de los ailos cincuenin y se reavivaron ante la compra acelerada de empresas
mexicanas que se habia estado produciendo a finales de la década de-los sesenta. Por
consiguiente, la Ley para promover la inversién mexicana y regular la inversion extranjera
finalmente aprobada el 9 de marzo de 1973 no especificé sino sélo dos campos con
participacion de capital extranjero inferior a 49%: cl de petroquimica secundaria con 40% y
el auxiliar automotriz con 40%. Los restantes campos quedaron sujctos al proceso de
mexicanizacién aunque, como reconocerdn los propios encargados de la politica de
regulacion de la IED, esto no garantizaba una mejor integracién industrial y la resolucién de
las contradiciones del proceso de acumulacién industrial, tal como ya lo habfan sefialado los
autores arriba mencionados. Por otra parte, la legislacion sobre inversiones extranjeras fue
sistemdticamente impugnada por considerarse demasiado = rigida- por ‘los grupos
partidarios de una mayor “asociacion" mientras que fue criticada. por los grupos
nacionalistas de ser demasiado flexible y propiciadora de una politica de penetracion

indiscriminada de la IED.

De cualquier modo, con la promulgacién de la Ley y su posterior reglamentacion se
establecio una serie de requisitos minimos que establecian la obligacion del registro y
seilalaban la obligatoriedad de someterse a un dictamen de la Comision de Inversiones

Extranjeras en el caso de participaciones mayoritarias.

2. LA MONOPOLIZACION DEL CAPITAL INDUSTRIAL EXTERNO
Y LA CONSECUCION DE GANANCIAS MONOPOLISTAS EN LA

PRIMERA MITAD DE LOS SETENTA.

hecho pingites ganancias con un mercado interno sobreprotegido de la competencia internacional y cerrado a
los movimientos del capital industrial externo.



El reconocxmlento del p'\pel preponder'\nle ‘que_ asumfa. la lED esllmulé la
elaboracion dc esludlos que demostmban el caracter monopollsta de este se[,mento del~
rcapital social y se orientab,an‘por tanto a medir no solo el grado de concenlracién de este
tipo de inversiones sino el nivel de su rentabilidad. Los tres-estudios que en la_ primera
mitad de los ailos setenta se realizaron y que han sido los mas completos hechos hasta la
fecha probaron a través del andlisis de una muestra representativa de empresas con capital
externo su rasgos monopolistas ™
El estuvdio de la muestra obtenida del Banco de México es el menos critico con relacién
a las operaciones del capital industrial externo, a diferencia de los trabajos de F. Fajnzylber
y los efectuados por el Senado Norteamericano en donde se sobreenfatiza el rol de la gran

empresa trasnacional y se define un proceso de "desnacionalizacién" como:

“La parte de la industria y los recursos del pais huesped poseida por las
corporaciones multinacionales ¥y que facilita  la  wrasferencia de los hacedores de
politica economica de los nacionales a manos extranjeras”

Por el contrario Sepilveda y Chumacero estiman que dada la relativamente poca
importancia que tiene la IED en la produccion manufacturera total, que estiman en 27.‘6%‘
en: 1970 "no representa un serio problema de magnitudes globales" *°, Por el qoi1lra|‘io'
Fajnzylber sefiala una participacion del 40% de su muestra amplia. L(.{)s ir’es ‘estudios
fundamentan la creciente compra de empresas mexicanas, muchas de ellas rentables y de las

mas importantes que operaban en el pals y estiman que esta politica debe cesar.

4 Nos referimos a los trabajos de Bernardo Sepulveda y Antonio Chumacero (1973) en este estudio se man
eja una muestra de 242 compailias trasnacionales de 1915 empresas extranjeras registradas. Los trabajos ya
citados de Fernando Fajnzylber y Trinidad Martinez (1976). en donde se maneja una muestra de 651 empresas
trasnacionales, ademads de una muestra amplia de 823 ET, extraidas sobre la base censal, por lo que no es
posible hacer comparaciones en el tiempo, como si las efecttian Sepulveda y Chumacero. Finalmente, esta el
trabajo de Richard S. Newfarmer y Willard F. Muller(1975) que manejo una muestra de 269 compailias
selecionadas dentro de las 500 mayores corporaciones en los Estados Unidos que tenfan al menos una
subsidiaria en Brasil o México. El listado de las muestras se puede consultar, con excepcion de Fajnzylber.

** Newfarmer y Muller(1975) p. XI
% Sepulveda y Chumacero (1973): p. 55
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En general se constata que la IED se localiza en las ramas ya conocidas v dentro de
cllas se reafirma el pape! de la gran empresa trasnacional que asume asi la forma de capital
altamente concentrado y distribuido en el conjunto de la estructura industrial mexicana.
John M. Connor, quien participé en la elaboracién de la encuesta del Senado
Norteamericano trabajé mas detalladamente las informaciones de la muestra y elaboré
sobre la base de la teoria de la organizacién industrial un andlisis econométrico destinado a
probar la relacion entre la tasa de rentabilidad (variable dependiente) y diversos indicadores
que extraidos de la muestra del Senado e informaciones complementarias, median la
concentracion, a través de su participacion en el mercado, la intensidad de [a publicidad, los
gastos en investigacion y desarrollo como variables independientes. E! resultado de este
cuidadoso estudio 57 demuestra en forma rigurosa que la alta rentabilidad que se observa en
la IED, es una funcién del grado de concentracion de la empresa multinacional y que esta es
significativa a partir de un indice de participacién de los cuatro mayores establecimientos
superior al 40%. Si consideramos finalmente que, como demostré Fajnzylber las empresas
multinacionales se ubican en los sectores altamente concentrados y el 61% de la produccion
de estas empresas se origina en sectores con un [ndice de concentracion superior al 50%,
ello determina una estructura industrial fuertemente monopolizada en la que el capital
externo ejerce una hegemonia creciente, la que se habia conformado pienamente a
mediados de los afios setenta.

La- medicion de Ia rentabilidad que logra el capital extranjero fue objeto de estimaciones

por parte de los estudios del Banco de México y del Senado Norteamericano.

$7john M. Connor. (1981).
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° 1. Tabaco 8 N.D. (2)°
122 Bebidas 2 1 °
o 3 papel 10 g
° 5.0tras Manufac. 7 46(3) °
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I ° 10.Quim.Ind. 6 (4) 15 ° :
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Notas: (1)Rangos obtenidos sobre MBR del Cap, I (2) La
encuesta del Senado engloba este grupo en el de productos

: misceldaneos, (3) Corresponden a Equip. de computa y de
medicidn.(4) La definicion de rentabilidad del Banco. de México.

engloba todos los productos quimicos. _

Aunque los rangos arriba mencionados no son estrictamente comparables, como se

argument6 en el capitulo [, pues en la encuesta del Beco. de México se utiliza la relacion

utilidades/inversion acumulada, mientras que la encuesta del Senado norteamericano se

refiere- a -utilidades/capital - social -~ y "la- medicién hecha por nosotros relaciona

utilidades/costos- primos;- si- se puede advertir que los Il grupos principales ocupan los

primeros rangos en' las tres mediciones, aunque con una fuerte discrepancia en el grupo

industrial de Maquinaria Eléctrica y el del Tabaco.

TEIS CON
FALLA DE ORIGEN
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Mencionaremos finalmente, en apoyo a ln'conclusién‘eslablebida por:nosotros en

el capitulo .1l acerca del dllerencml de renmbllld'ld quc delmu al capllal mdustnal externo

con rclacnén al c0|1_|unto dcl c'xpml mdustrlal I'\ consulemctén que hacen Fajnzylber y
Martlnez Tarragé al comparar las empres'zis trasnacionales con el-grupo de empresas
nacionales. Estos autores establecen una correlacién entre el mayor grado de concentracién
de la empresa trasnacional (ET) si se la compuara con la empresa nacional (EN) y los
mayores margenes de productividad y rentabilidad de la ET en relacién a la EN, Asi, en los
sectores en donde el indice de participacién de las ET es mayor al 75%, la relacién de-
productividad es de 3.7 veces a | en su favor. Ello conduce a qﬁe la tasa de rentabilidad
bruta registrada en las ET sea superior en 30% a la de las EN del misnjo vsecior."(kFaj’nzy‘lber'

y Martinez Tarragé (1976: pp. 217-223).

3. LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA A PRINCIPIOS DE LOS

ANOS OCHENTA: ASOCIACION Y REORGANIZACION

A partir de la segunda mitad de los afios setenta se inici6 una nheva fase en la acumulacién
de la inversién ‘extranjera directa, a consecuencia de dos ‘p‘rim’:ipaleS factores: 1) La
mexicanizaéién de un niimero importante de ramas que anteriormente se encontraban en
poder del capital extranjero, y, 2) Diversos procesos de fusién, integracién y en cierto
sentido de conglomeracién que a consecuencia de lo antes dicho asi como de los efectos
que sobre esta reorganizacion tuvo la fase de maduracién que caracteriza a la economia
mexicana desde 1976 y que afectoé los margenes de rentabilidad haciéndolos fluctuar

ciclicamente.

Estas tendenclas '1un no- han sido’ estudlad'ls plenainente -y su examen se dificulta
de manera e\traordmam -en Ia medlda en que se dispone de muy pocas fuentes de

informacién sobre todoporque la encuesta que sobr’e inversiones extranjeras llevaba
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adelante ¢l Bancco de Meéxico no fue continuada por la Comisién de Inversiones
Extranjeras. Esta nueva fase supusc un menor control y regulacién de la 1ED por parte de!
Estado y el entrelazamiento de los capitales mas cuncentrados de caracter g;latal y ¢l capital
privado nacional (incluyendo la propiedad. accionaria de la banca nacionalizada) con el
capital multinacional, sobre todo el capital norteamericano. El analisis de estos procesos
supone la elaboracién de estudios a nivel de empresa y rama que hasta la fecha han sido
" escasos. En esta parte final de nuestro trabajo nos avocamos en consecuencia, sélo ni hacer
una caracterizaciéon muy general de este periodo reciente, recurriendo-a referencias. que
sobre esta nueva fase pueden desprenderse de las empresas con participacion de capital -
extranjero registradas por la Comisién de inversiones, el grupo de las 500 empresas mas
importantes registradas por el grupo Editorial Expansién y la Bolsa de Valores.

Por lo que hace al proceso de mexicanizacion G.Vidal hace este resumen:

"De 1973 a 1980  fueron creadas 1554 nuevas empresas con
participacion de IED, la  mayoria a partir del aiio de 978 cuando la crisis
ciclica habia sido superada.. del  total de empresas autorizadas hasta finales
de 1980, en 1339 la participacion del capital extranjero eraa  lo sumo
del 49% de las acciones y tan solo en 215 era  superior” *

Antonio Chumacero, destacado especialista en la temdtica sobre inversiones

extranjeras, reconoce también que se han registrado avances en el proceso de

mexicanizacion :

Necio seria negar que, aunque el gobierno  lopezportillista
no se ha caracterizado por su agresividad frente al capital
extranjero, al menos en cantidad ha sido en el presente
régimen cuando dicho proceso ha tenido mayores avances”*®

De acuerdo con datos presentados por Chumacero procedentes de la Direccion

General de Inversiones Extranjeras de 2964 sociedades mexicanas con participacion de

¥ Alonso Aguilar, Victor Manuel Bernal Sahagtn, Arturo Guillén y Gregorio Vidal (1986) Este trabajo
representa un esfuerzo de interpretacion sobre los fendmenos mas recientes de la evolucion del capital
extranjero sobre una base critica

* Antonio Chumacero (1983) : p.49.
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capital extranjero en la industria de transformacién el 48% seguian teniendo. una
participacién mayoritaria de capital fordanco. De 121 empresas mexicanizadas en el period‘o .
1973-1981 28.1% se ubicé en los grupos de fabricacion de maquinaria-eléctrica-y no .-
eléctrica, 714% en la fabricacion de productos quim‘icos y II% en 'Iavde 'a"libm‘enlds.
Renglones todos ellos en los que el peso de la IED ~ era considerable. Chumacero_llama
especialmente la atencion sobre los efectos desequilibradores que ha tenido y mantiene zﬁm

dentro de la politica de mexicanizacion las empresas con capital industrial externo sobre el

desequilibrio de la balanza de pagos.

Finalmente, Victor M. Bernal Sahagiin, quien se ha especializado en estudios sobre el
capital trasnacional en México, sefiala de acuerdo con datos de la revista Expansién que en
lo que de diciembre de 1982 a mayo de 1985 de 109 empresas cuya operacion o expansién
ha sido autorizada por la Comisién de Inversiones extranjeras 68 tienen un capital 100%

extranjero y solamente en una se concedié una participacion menor al 49%., *

La distribucion sectorial de estas nuevas inversiones es muy desfavorable en la
medida en que ocupan espacios de reproduccion de alta rentabilidad, pues dentro de estas
se encuentran: 23 Quimico-farmaceuticas, 14 Quimico-petroquimicas, y 11 Electrico-
electrénicas. Se trata de un proceso de reorganizacion en la medida en que--dice Sahaguin--
la mayoria de las nuevas inversiones son realizadas por transnacionales que ya han venido
operando en México, por lo que este autor habla asi de un proceso de "expansion,
modernizacion y reubicacién” y no de nuevos competidores ¢,

Por otro lado Alonso Aguilar que por largos afios ha estudiado los procesos de
acumulacion nos muestra con datos de la revista Expansion que de las 500 mas grandes
empresas que operaban en México en 1983, 245 tenian inversién extranjera, participaban

con el 58% de las ventas, excluidas las de PEMEX.

% Aguilar, Bernal, Guillén y Vidal (1986) : pp.131-132.
¢ Aguilar, ef al (1986) : pp. 132/133.
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Finalmente, incluimos una eclaboracion propia realizada sobre la base de las 500

cmpresas  de  Expansion v en donde  estimamos la participacion de  las  empresas

multinacionales y las empresas mexicanizadas dentro de las 500:

o, o

(=] [+]

°  GRUPO INDUSTRIAL EMPRESAS CON CAP.EXT/ TOTAL Enmpe.MuLT/TOT.°

° Alimentos 33% 1% °

°  Bebidas 25% 25% °

° Tabaco 28% 28% °©

°  Textiles 36% 18% °

°  Madera 20%

©  Papel y carton 18% 3% °

° Editorial 37% 25% °

°  Quimica Ind. 37% 18% °

°  Otros Prod. Quim 73% 3% °

°  Hule 66% ' 33% °
©  Minerales no Metilicos 33% 6%

©  Metalicos basicos 3% 9% °

°  Prod. Metilicos 62% 50% °
¢ Maquinaria Elec y no Elee T7% : 25% °

°  Equip y Mat.de Transp. 50% S 12%  °
°  Otras Ind. Mafras. 78% TR 50% °-

“Fuente: Elaboracion con datos de Ta edicion 19835 de las 500 empresas de la revista Expansion

Consideramos que  aunque estos  datos  excluyen en  ocasiones a  empresas
significativas. son representativos de la nueva ponderacién que alcanzé la empresa
trasnacional para 1985 en el conjunto de la estructura industrial, con excepcion de la rama
automotriz, que estd dominada en 100% por empresas extranjeras, por lo que su
participacion resulta nuevamente subvaluada en el conjunto del grupo industrial como ya se
habia registrado en el capftulo IV; y de ,kla rama; &el tabaco en donde solo se registra una
empresa con una participacién mayorit_arif;;bd:e}zcapit‘a‘l privbado nacional. Al parecer, los
campos en los que el cap'ital‘}z‘ls_"o’é"iizyjddi‘pén"etré mds fueron los de Papel, Minerales no

metélicos, Quimica industrial, Hule, y Magquinaria Eléctrica y no Eléctrica

ed

i

V
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4. LAS CONTRADICCIONES - DE LA’ ACUMULACION GLOBAL .Y

LAS PRESIONES FINANCIERAS INTERNACIONALES

Si examinamos desde una perspectiva internacional de largo plazo el desarrollo
econémico complejo y contradictorio del capitalismo mexicano veremos que su relacion
con el capital financiero externo aparecce como un fenémeno de gran significacion para el
desarroilo moderno del pafs. En este capitulo haremos algunas consideraciones en tormo a la
politica de deuda externa que ha seguido el Estado mexicano en la década de los afios
setenta y principios de los ochenta y en una etapa que en términos generales podemos
definir como una fase de sobreendeudamiento en los compromisos financieros con el

exterior.

La contratacién creciente de deuda y el elevado costo de su servicio convirtieron en
decreciente  la contribucion de los fondos externos imponiendo un limite a la utilizacién
del crédito externo, el que desde su restablecimiento a principios de los afios cincuenta,
habia sido utilizado como una de las palancas principales de la acumulacion mexicana,

Asi por un largo periodo de cerca de 30 ailos la deuda externa fue utilizada como un
expediente para valorizar las potencialidades de la reproduccion nacional si bien con un
costo creciente hasta llegar a ser una pesada carga que representa mas del 50% del PIB en

los afios ochenta,

A LAS ETAPAS DEL ENDEUDAMIENTO EXTERNO DE MEXICO.

En el -analisis:‘de las_pollticas',,de{endeudamiehlo.:; los: ‘agentes” que  intervienen en su

definicion deben ser referidos a-un. plano internacional, por lo que intervienen de un lado



140

los diversos gobiernos nacionales y, por otro, los acreedores internacionales representados A
por agencias financieras internacionales y los grandes bancos trasnacionales.

En el caso del endeudamicito externo mexicano se transita desde su modesta
utilizacion como un complemento a los diversos proyectos de inversion gubernamental,
situacion que se guardé en todo el periodo del llamado desarrollo estabilizador hasta su
constitucion como un elemento clave de la reproduccion interna a partir de los aifos setenta
de transicion y su paulatina conversion en uno de los mecanismos de trasferencia de valor
hacia el exterior desde mediados de los ailos ochenta.

La politica adoptada hacia el mccanismo del endeudamiento por parte de los
gobiernos mexicanos de estas etapas pasa asi de una actitud de cautela y de conservacion
del equilibrio financiero, en gran medida impuesta por las dificultades para conseguir
financiamiento externo en ese periodo, politica seguida hasta mediados de los aiios sesenta,
hasta una politica de cardcter expansivo a base del crédito externo que se prolonga desde
mediados de los aflos setenta hasta 1981. En csta Gltima etapa las insuficiencias de la
politica el grupo gobernante tienen que ver principalmente con la falla en la prevencién de
la evolucion de la tasa de interés internacional, la imprudencia en cuanto a la puesta en
marcha de algunos proyectos y usos, asi como la dificultad de conocer la trayectoria de los
mercados financieros internacionales.

Haremos dos observaciones mas con relacién al papel que el capital externo
desempeiia en el marco de la acumulacion global y que L.Solis ha sefialado. La primera se
refiere al papel exitoso que significé la aparicion de un ramificado sistema financiero
interno y una moneda nacional que la continua y prolongada expansién de los aflos sesenta
no logro debilitar sustantivamente en la medida en que se encontraba apuntalada por la

contratacion creciente de deuda externa y la fuerte entrada de inversion directa.

"Al fortalecerse durante el periodo de estabilizacion del tipo - de
cambio la confianza en el sistema  financiero interno, fue posible
captar alorros en el exterior en cantidades no imaginadas antes. Al
mismo  tiempo, algunos bancos comerciales y de inversion de  paises
industrializados abrieron oficinas en México y  en moneda nacional |y
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se convirtieron asi en eslabones del mercado financiero
. : ro 62
internacional con el pais.

El mayor endeudamiento del sector piblico reforzd la tendencia a vincularse con el
mercado internacional de dinero y capitales, al tener que renovarse créditos v contratar
nuevos préstamos, lo que condujo a que la tasa de interés nacional fuera un- variable

determinada cn el exterior .

En estos dos cambios que se dan en el ambito de la esfera financiera se encuentra la
raiz de la crisis de sobreendeudamiento que se vive en la década de los ochenta. Por una
parte, como ya vimos en el capitulo 1V, el crecimiento desordenado que define la década de
los afios setenta , las presiones inflacionarias crecientes y la pérdida de la confianza por
parte de los empresarios nacionales, derivados de una mayor  intervencion estatal,
debilitaron el sistema financiero. Por otro lado, al convertir a los prestamos del exterior ¢cn
una forma de financiamiento de una acumulacion en escala creciente, se presentaron
diversas condiciones de la economia internacional que determinaron, a principios de los
afios ochenta, una elevacién de la tasa de interés en la economfa norteamericana hasta
niveles no conocidos en la etapa de posguerra, combindndose para desencadenar la crisis

financiera de ese periodo.

B . TASA DE INTERES INTERNACIONAL COMO RESULTADO DE
LA RELACION DE FUERZAS ENTRE DEUDORES Y ACREEDORES

EN EL PLANO INTERNACIONAL.

A diferencia de la tendencia ciclica y descendente de la tasa de ganancia, la tasa de interés
(siempre considerada internacionalmente) si bien se comporta de manera ciclica como se

estudio en el capitulo IV, no tiene un nivel "natural”, como se observa en la tasa de

2 Leopoldo Solis { 1973) : p.329.
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ganancia. Esto es asf en la medida en que se trata de una variable de "distribucion” del
excedente generado, en este caso entre el excedente nacional, regulado por el nivel de la
tasa de ganancia interna y Ia tasa de interés internacional que establece junto con el saldo
deudor del pais la carga del financiamiento externo y por tanto la magnitud de la
traslerencia externa.

En el caso que analizamos esta relacion se ve mediada por el hecho de que los vinculos
arriba establecidos sc refieren a dos tipos diferentes de paises, de manera que los primeros,
es decir los deudores, se enfrentan a la presién que se deriva de una estructura productiva
poco articulada, como vimos en el capitulo I, con fuertes problemas de balanza de pagos y
mayores presiones inflacionarias, mientras que en los segundos, los acreedores se ven
favorecidos por una balanza de pagos mas equilibrada y una estructura. productiva mas

integrada. Un andlisis similar es seguido por Alicia Girdn (1999).

En el caso de México se agrega, ademds, el hecho de que los Estados Unidos, espacio
productivo fundamental en las relaciones externas mexicanas, sigue hegemonizando el
sistema financiero internacional y hace prevalecer el dolar como el activo principal de
reserva. En la medida en que la moneda nacional se debilita la carga de la deuda externa se
hace mas pesada ya que la obligacion contraida tiene que cubrirse con una moneda interna
mas depreciada.

Finalmente, la especulacion financiera (fuga de "capitales) introduce un ‘fuertt;
elemento de distorsion, que tiene que ver con las relaciones anteriores, en la medida en que
los capitalistas financieros exigen una tasa de interés alta que se convierte en un tributo
financiero en los momentos de mayor tensién.

Por lo anterior, el problema del sobreendeudamiento *® en moneda extranjera aparece
como una prueba de fuerza entre el grupo acreedor, encabezado por los organismos

financieros internacionales y los grandes bancos trasnacionales norteamericanos y europeos;

 Orlando Caputo (1983) sefiala 1983 p 10; que : "Queda claro que la deuda externa es comparable a partes
crecientes del PIB de los paises de América Latina, en muchos de ellos sobrepasa el 50 por ciento y en otros la
deuda externa se acerca al valor global del PIB."
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y el grupo deudor integrado por los grandes palises latinoamericanos y de otros continentes,
La crisis de endeudamiento afecta a ambos grupos, si bien de manera diferente. Mientras los
Estados  Unidos se ven afectados por la caida que se registra en sus exportaciones y su
déficit comercial, lo cual afecta su dindamica productiva, su absorci;ﬂn derexcéde;ne por-la
via: de-altas tasas de interés les permite la estabilizacion-del sistema financiero y la
implantacion de su hegemonia. Los segundos, en la medida en que su capacidad
exportadora es reducida y el servicio de la deuda es creciente, “se velf'nf‘é’ctz'idés en su

capacidad de acumulacién y arrojados a una crisis productiva y financiera,

C. LA CRISIS DE DEUDA DE PRINCIPIOS DE LOS ANOS OCHENTA.
Haremos finalmente una reflexién sobre el planteamiento hecho en el apartado anterior,
referiéndonos brevemente a las posiciones que el gobierno norteamericano asumié en la
coyuntura de la crisis de sobreendeudamiento de principios de los afios ochenta y la
respuesta mexicana,

Cuando en agosto de 1982 se decreté la moratoria unilateral de los intereses de la
deuda externa pablica de México, se dio paso.a una de las crisis financieras mas agudas que
afectaron al sistema financiero internacional; como es sabido, la forma como se enfrenté
esta crisis fue a través de la imposicion de fuertes medidas de austeridad y programas de
estabilizacién que se combinaron con una fase recesiva a consecuencia de la baja de los
precios del  petréleo.

Los Estados Unidos realizaron su recuperacion en parte a costa del mundo. en
desarrollo y al interior de estos ultimos paises, el peso del pago de la deuda externa
comprime la masa salarial ¢ impide el financiamiento de la acumulacién. El Secretario de

6.

Estado Shultz * expresaba el interés del gobierno norteamericana por sortear esta crisis de

® *El mundo esta llegando ahora a un periodo de dificil descomprensién econémica. Este peligro nos dejo con
graves problemas: Alto desempleo en los pafses industriales, grandes déficits del sector ptiblico que constrifien
la recuperacion, y la pesada carga de deuda de algunas naciones en desarrollo que tensa ahora el sistema
financiero internacional....El nivel de la deuda total de los paises en desarrollo permanece ahora en cerca de
700 billones de ddlares, incrementandose mas de siete veces desde 1972 a 1982, En el mismo periodo de diez
afos los préstamos privados saltaron del 40 al 60 porciento de esta deuda no pagada de los paises en
desarrollo” Schultz (1983)
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deuda en cuatro puntos : 1) garantizar suficiente liquidez en el sistema financiero
internacional, 2) Preservar los mercados abiertos 3) - Mejorar el sistema ﬁlonetario
internacional y 4) Asegurar la estabilidad politica en el'mundo en desarrollo. Asimismo
7 Vllanmbra la ﬁlencién acerca de la doble relaciéon que eki‘s‘le entre los problemas de la deuda y

las corrientes comerciales al como en el caso de-México, nuestro pais habia pasado de

tener un déficit comercial de 3.7 billones de dolares a un superiﬁ'it de 4.5 billones entre .

1981y 1982,

De esta manera, la crisis de deuda se enfrenta en una prin'@ra etapa, r‘ecubrriéndo a'todoel
peso de la austeridad, preservando el interés de los grandes bancds norteamericanos y
europeos y al sistema financiero internacional de base délar En la medida en que los
grandes deudores parecfan estar resistiendo bien los programas de austeridad y que en la
mayor parte de ellos se habia detenido momentaneamente la fuga de capitales, el problema
de la relacion entre acreedores y deudores se movia en favor de los primeros. Sin
embargo, en las dos audiencias mencionadas, quedé de manifiesto que la parte mas édlgida
de la crisis estaba por venir. Shultz discutié en aquella ocasidn la posibilidad de que se
operara una baja en los precios del petroleo alrededor de los 20 délares por barril y Cline
se refirio al hecho de que los grandes bancos notteamericanos habian entrado a una politica
de prestamos "involuntarios" en la medida en que se ven obligados a conceder créditos

menores a fin de evitar la bancarrota financiera de determinados paises de alto riesgo.

Hay que subrayar que en la medida que de lo que se trata es dg.dislribuir los frutos
del excedente entre sectores interno y capital externo, el problema adquiere.una dimension
politica. El grupo que finalmente logre prevalecer en sus posiciones, serd el que-a Iavlarga se
imponga en la absorcion del excedente. De cualquier manera, los gobiernos mexicanos de la

posguerra utilizaron de manera permanente y creciente los recursos derivados del

85 George Shultz 1983) : pp.375-376.

%6 william Cline (1984) : pp 2-38, sefialaba que la estrategia de los Estados Unidos en el tratamiento de la
deuda se basaba cn que “el problema es uno de iliquidez temporal y no de insolvencia"..." Ha habido un
servcio continuado de la deuda mas que una extendida y completa moratoria".
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endeudamiento, primero con agencias internacionales y, posteriormente con los grandes
bancos: norteamericanos, lo. que los hizo en extremo vulnerables cuando se presenté, en

1981 una fuerte alza de las tasas de interés internacionales.

De: entre los estudiosos del problema del endeudamiento, Rosario Green fue -quien
planted con gran claridad el problema que México vivia en esta fase: de
sobreendeudamiento. Como es conocido, Green sostiene que debido a las condiciones de
endeudamiento facil que privaron cn los afios setenta a consecuencia del surgimiento del
mercado de eurodivisas, el ascenso de los bancos trasnacionales y la creacion de los centros
financieros internacionales.®’. Esto habia determinado que la deuda gubernamental hubicra
cambiado su estructura en tres direcciones, que la autora-denomina privatizacion,
bancarizacion y norteamericanizacion. Estas nuevas caracterlélicns del endeudamiento
mexicano hacian muy vulnerable la posicion financiera.

Por otro lado, Green subrayaba que esta situacion afectaba la relacion de fuerzas entre el
Estado mexicano y el sector privado de la economia. E! mayor endeudamiento es producto
asi, de una progresiva debilidad politica. Ademads, este desordenado proceso de contratacién
de deuda se vinculaba cada vez mas a operaciones especulativas que se traducfan en una

'™
menor relacion con los proyectos productivos, Asi sefalaba :

"En primer lugar, el cardcter privado y bancario de la denda piiblica
de México tiene graves repercusiones sobre la economia nacional,
porque en  muchas ocasiones lo  expedito de su obtencion  alienta
su aplicacion a objetivos  de corto  plazo y especulativos en lugar
de cum(ln/;i:ar.\'e a provectos reatables, awtofinanciables y  a  largo
”

plazo”.

%7 Rosario Green, (1981).

® Nora Lustig Comp. (1980) . pp.482-505. Resulta interesante ver las argumentaciones en contra de Jesiis
Silva Herzog Flores a la ponencia mencionada, en la que rechaza la influencia de los bancos norteamericanos
sefialada por Green y demuestra su escepticismo con relacion a los graves peligros que anotaba en su
argumentacion.
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El diagnéstico que sustancialmente era correcto no fue atendido, pues como ahora se
conoce, el gobierno mexicano incurrié en una serie de errores e insuficiencias en su politica
de contratacion de deuda de manera que en 1981 se expandié la deuda de manera sabita y

gran parte de ella fue pactada a corto plazo.

El encadenamiento entre la baja inicial de los precios del petréleco y la manera
desordenada con la que se le enfrentd parecen ser las causas coyunturales que explican este
proceso desordenado de contratacion de deuda que llevé al gobierno  mexicano a la

moratoria unilateral de agosto de 1982,

Las tendencias del endeudamiento piblico sefialadas por Green erun sin embargo
ciertas, de manera que ademas de la hipertrofia en que se habfa incurrido en el manejo de la
deuda, se agregaba su cxcesiva dependencia de los grandes bancos trasnacionales y
especialmente de los grandes centros financieros  norteamericanos. Reproducinl]ds
finalmente una estimacion de la estructura de la deuda latinoamericana h»ecl‘la, por Rudiger
Dornsbuch del Instituto Tecnoldgico de Massachusetts, que coxﬁprueba la' conclusion de

Rosario Green,

Asi, esta estimacién situa en 37% la participacion de los grandes bancos
norteamericanos en la deuda externa mexicana y en 76% la parte correspondiente al total de
bancos, el pais habia abandonado su politica de manejo de deuda como una forma de
financiar su propio crecimiento y se habfa adentrado en un manejo especulativo que
enriqueceria a uno cuantos y dejarfa una secuela de miseria social y pérdida de sqberaniq

econdémica que atin no es posible remontar.
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(Miles de Millones $ U.S.Junio de 1983)
Deuda a Bancos

Dcuda total

° PAIS

o

Todos los Bancos

Bancos USA °

°  Argentina
°  Brasil

°  Chile

°  Miéxico

°  Venezuela

° TOTAL

37.5

TESIS CON
FALLA DE ORIGEN
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La insuficiencia principal de la politica gubernamental, dejando de Iado la
especulacion que jugd un papel muy importante, se localizaria a nuestro juicio en la falta de
comprension de los mecanismos que gobiernan la evolucion del ciclo del capitalismo,
considerado internacionalimente, especialmente en lo que se refiere a la evolucion de la tasa

de interds y las tendencias de los precios de las materias primas como el petrdleo.
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CAPITULO VI .

LA POLITICA ECONOMICA HACIA
LA INVERSION EXTRANJERA
DIRECTA Y DE CARTERA EN LA
FASE RECIENTE DE 1989 A 1994:
APERTURA FINANCIERA E
INTERNACIONALIZACION DE LA

ECONOMIA MEXICANA
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CAPITULO VI . LA POLITICA ECONOMICA HACIA LA INVERSION
EXTRANJERA DIRECTA Y DE CARTERA EN LA FASE RECIENTE DE 1989 A
1994.: APERTURA FINANCIERA E INTERNACIONALIZACION DE LA
ECONOMIA MEXICANA

El capital externo representd en el periodo 1989-1994 un factor de gran importancia
para trasformar la economia mexicana en un campo de inversion. En este periodo se
producen una gran cantidad de reformas estructurales que modificaron sustancialmente la
politica econdmica del nacionalismo econdémico que el Estado mexicano siguié desde
principios de los afios veinte de este siglo. En un breve plazo la politica econdmica hacia el
capital externo se modificéd para permitir un acceso mas fluido a los campos de alta
rentabilidad de la estructura industrial, se dio paso a la presencia del capital extranjero en el
sistema financiero mexicano y se internacionalizd y desreguld la operacion de las industrias
energéticas, sefialadamente las asociadas al petréleo y el gas natural cuyo funcionamiento

se adecuo a las tendencias prevalecientes en la regulacion energélica internacional.

Este proceso de apertura externa al movimiento de capitales y de desregulacion
financiera interna se dio como una ncéocincién entre el Estado mexicano y los principales
centros del poder financiero, particularmente de los Estados Unidos. La economia mexicana
enfrentd asi un proceso de redoblada competencia internacional y adoptd medidas acorde

con este procesos de internacionalizacion.

El proceso dio inicio con la renegociacion de la-deuda externa mexicana de 1989 y
culmina en términos generales con la entrada en vigor del Tratado de Libre Comercio de
América del Norte en 1994, Es esta una fase en la que la economia mexicana se vio
sometida a una fase de deflacién en la que se produce un desigual crecimiento de la
produccién y del empleo después de-la fase de estancamiento y retroceso vivida desde

1982,



151

En este periodo se experimenté una reduccion de los margenes nominales de
renta‘bili’dad conforme se registraban tasas de inflacién menores que hicieron depender los
mdrgenes de ganancia efectivos de la ampliacioén de las escalas, la insercion en el mercado
de exportacion y de mejoras en-la productividad. La acelerada inflacion experimentada
hasta .1988 se ve atemperada-y se da paso a un proccso de desregulacion financiera 'y

privatizacion del sector estatal de largos alcances.

Ul{o de las medidas de mayor importancia fue sin duda el proceso de privatizacion de
la banca que se adopté en mayo de 1990, Aunque la desregulacion financiera se inicié con
el “paquete financiero™ que el gobierno del Presidente Salinas de Gortar{ present6 ante el
Congreso en diciembre de 1989 en el que se modificaban de manera importante el marco
legal del sistema financiero mexicano, es ese momento no se discutié la posibilidad de
privatizar el sistema bancario que se encontraba en manos del Estado mexicano desde la

nacionalizacion de la banca decretada en 1982 por el entonces Presidente Lépez Portillo.

La privatizacion de la Banca mexicana fue decidida de manera rdpida en el inicio del
afio de 1990 ®y llevada a su fin en un proceso ulterior de privatizacién de los bancos. Esta
medida se complementd cn 1993 con la ley que decretd la autonomia del Banco Central y
sento las bases para desvincular paulatinamente el manejo de la politica monetaria de las

decisiones presidenciales de caracter absoluto.

Junto a estas reformas se dio paso a una mayor participacion del capital externo el
cual asumié no solo la forma tradicional de la Inversion Extranjera Directa, sino a un
importante flujo de inversiones de cartera dirigidas tanto a! mercado de dinero bajo la

forma principalmente de valores gubernamentales como al mercado accionario. Al mismo

% Ver los pormenores de eta decision asi como las dificultades que se tuvieron que afrontar para lograr que
esta profunda reforma fuera aceptada en el Congreso Permanente ( Que incluye el Congreso General mas las
Legislaturas de los Estados de la Federacion). En Guillermo Ortiz Martinez, (1994) . en donde se documenta
que fue la Alianza entre el partido oficial y el Partido de Accién Nacional lo que permitié conseguir esta
definicion.
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tiempo se produjo un nuevo proceso de obtencién de financiamiento externo al permitirse
el acceso de valores de empresas privadas que se cotizan en mercados financieros del

exterior,

De este modo en un breve plazo los movimiento de capital externo emergieron con
una dimension no conocida en el pasado y dieron lugar a una nueva fase en la que la
inversion extranjera, directa y de cartera, cobré una importancia mayor..’ Si en el inicio de
los allos ochenta el flujo promedio anual de la inversion externa fuc de 537 millones de
dolares en 1980, y de 881 millones al inicio del proceso de apertura financiera en 1989, el
flujo promedio anual se elevé hasta 8 327 millones de ddlares en el ato de 1993, antes que
la salida de capitales originada en la inestabilidad politica y econémica de 1994 hiciera
menguar este proceso. Después de la crisis de pagos de diciembre de 1994 y de un breve
periodo de estancamiento de los flujos externos de capital, éstos se reanudaron en 1996
cuando registraron un monto promedio anual de 6370 millones de dolares al tercer trimestre

de este tltimo afio y continuaron con mayor fuerza en 1997.

LA POLITICA DE FLEXIBILIZACION PARA LA INVERSION EXTRANJERA

DIRECTA.

Los diversos ordenamientos hacia la IED se consolidaron con. la ;aprobacién del
reglamento para regular de mayo de 1989. En este nuevo ordenafﬁief\to qlie ‘derog'zi las
disposiciones anteriormente existentes se presenta una imerbretarc':ién:muy liberal dela Ley
de 1973 ™ Jaime Ros afirma que este nuevo ordennmi‘emd'tend(a a aumentar la inversion
extranjera directa en la inversion total de un 10% a un 20%. Dentro de estas politicas se

aprobd la autorizacion automatica del IED -~ al-100% en empresas con montos de capital

menores a {00 millones de délares.

7 Para una interpretacion completa de esta nueva fase ver Jaime Ros (1993).
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Con la disminucién de los requisilos para la aceptacion de nuevas [ED en campos que
ante se consideraban reservados al capital nacional se inicié un periodo de fuertes influjos
de capital que se fueron acumulando conforme se despliega el proceso de reformas
estructurales de este nuevos periodo. Los procesos de privatizacién y desregulacion fueron
asi el marco en: el que: la:IED amplié;su participacién y s¢ extendié practicamente al

conjunto de la estructura:industrial, con excepcion de la extraccién y refinacion de petroleo.

Con e‘sto;;nuq@s’ ;1;:0|7neciyl.n‘iexilos se produjeron diversos estudios en torno al papel
creciente que ‘ se advertia del cnbilal extranjero. Entre estas aportaciones podemos
mencionar los trabajos de Dussel Peters (1994) y (1999), Peres, Wilson (1990) y Mattar,
Morend-Brid y Peres Wilson (2002), en los que se fundamenta en una direccién similar a la
de este trabajo el nuevo rol de la inversién extranjera y se mide la importancia de los flujos
de inversion directa en relacion a los principales agregados macroecondmicos y se
argumenta en cuanto a su localizacion entre los diversas industrias. En general esta
apreciaciones coinciden en conceder una mayor jerarquia a la inversion extranjera directa y
muestran un patrén de comportamiento similar, obtenido principalmente en base a los
montos de inversiones extranjeras autorizados. Son los campos mas dindmicos como los de
las industrias petroquimicas, automotriz, alimentos claborados, y las de equipo cléctrico y

electrénico, los renglones en los que el capital extranjero se concentrd principalmente.

LA AUTORIZACION PARA INVERSIONES DE CARTERA EN EL MERCADO

ACCIONARIO-

El paquete financiero de diciembre de 1989 aunque de efimera duracion, establecid
una serie de disposiciones que permitieron desregular los mercados financieros y dotar de
mayor autonomfa los diversos intermediarios financieros.-Dentro de- estos destacan los

relativos a la Bolsa de Valores y el establecimiento de los Certificados de Aportacion
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Bancaria CAPS que iniciaron el proceso de privatizacién bancaria que se desatarfa solo
unos meses después.

En mayo de 1989 dio comlenzo eI proceso do Ilbemllzaclén del mert.ado accionario

al establecerse el régimen de mversnén neutra. que ampllé la partxcnpacnén de hs-
inversiones de cartera en el mercado accionario- mexicano e |mpuvls§5 la’ expansion “del
mercado de valores en México. Esta‘med‘idns se comhlenwntaron con' la autorizacién de
inversiones de cartera en ¢ mercado de dineo, principalmente la forma ‘de “valores

gubernamentales que se registré a fines de 1990.

El paquete financiero de mayo de 1993 establecié el Sistema Internacional de
cotizaciones referido a los valores extranjeros que sean objeto de intermediacién bursatil
en México, y los valores emitidos en el mercado nacional cuya suscripcion y venta se

efectiie en el extranjero.

FLEXIBILIZACION DE LA POLITICA HACIA LA lNVERSION EXTRANIJERA

DE CARTERA EN EL MERCADO DE DINERO.

Es en este periodo que examinamos cuando’se prkod“(’lce lg panicyfpaci("m de flujos de
capital ‘externo de cartera al mercado de dinero, perg :es‘te mqv_imiento tiene vcomko
antecedente principal la progresiva desregulacion del sistema ﬁnanciero wmexicano que se
opero desde 1988. La desregulacion operatwq abarcé prlnc:palmente Ia hberahzacnén de
las tasas pasivas de interés, la eliminacion del encaJe legal Y el coefcnente de llqu1dez de la
banca comercial.

Esta medidas fueron posibililadaspor} la- creacion de un mercado de valores

gubernamentales que a fines de 1993 abarcé el 100% de fa deuda interna del gobierno
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federal, proporcion que contrasta con el 40% que se registraba al inicio de este periodo en

1988.7

El proceso ch p#tiéipacﬁn del capxtal extranjelobajo Iaforma d’e inversiones de
cartera dirigidas al mercado de dinero,dio inicio-con d:ivers;a’s'x‘ljedid‘é,\s‘dc desregulacién
financiera por medio de las cuales se autorizaba la inve‘rsié‘ﬁ ck(ranjera dé cartera en el
mercado de dinero, seilaladamente en la compra de 'va]dfe'ié"gi:ib'enian'fe’nmIes. En unos
cuantos  affos las inversiones en cartera dirigidas-al mercado-de dincro awmentaron
sustancialmente bajo la forma de diversos valores gui:erﬁhmenlales, especialmente de los
llamados Tesobonos. Estos movimientos de capital financiero de corto plazo, dieron lugar
posteriormente a la crisis de pagos de diciembre de 1994, al registrarse una fase de
inestabilidad politica en el mes de marzo de ese aiio. La caida de reservas durante 1994
colocé paulatinamente al pals en condiciones de insolvencia y se tradujo en una abrupta
devaluacion del peso, con la que se inicia un periodo de baja en la rentabilidad y ajuste en

los nivles de empleo, consumo y salarios.

La liberacién financiera en el mercado de valores gubernamentales y en general la
aceptacion de inversiones de cartera volvid a recobrar su paso, después de un breve: .
descenso en el aiio de 1995, de manera que la presencia de estas entradas de capital de corto

plazo mantiene su importancia en la economia mexicana actual (1997).

EL TRATADO DE LIBRE COMERCIO DE AMERICA DEL NORTE

(TLCAN) Y LA PARTIPACION DEL CAPITAL FINANCIERO EN LA ECONOMiA
MEXICANA

Por otro lado se dio paso a.un:proceso-de desregulacion de los mercados financieros

nacionales que con la entrada’en vigor del Tratado de Libre comercio para América-del

"Guillermo Ortiz (1994 P. 48)
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Norte aceptd de manera explicita.la posibilidad de la 'parlicipacién del capital externo en el

sistema bancario y financiero.

Asi en un breve pl'vo de varios 'lﬁos La polmca hacia el capital extranjero en la
forma de IED y en la de lnvexslones de Caltera se ampllé considerablementc ¥ se'consiguiod

doblegar a las posiciones naciona_list'ﬂs qu‘c quedaron rebasadas por la amplitud de estos

acuerdos.

Alentada por estos. lnﬂu_jos de. capml la_economia mexicana se movié a una nueva
politica de apenura exterm la quc culmmé con la aprobacxén en 1992 del Tratado de Libre

Comercio de Amerlca del Norte y de su puest'l en operacion en 1994,

El sistema financiero se movi6é de esta manera hacia la apertura externa, como ya
hemos visto brevemente, al finalizar las negociaciones.del Tratado en agosto de 1992, se
habfa culminado ya el proceso de privatizacion de la Banca, por lo que los nuevos agentes
financieros se tuvieron que adecuar ripidamente a este huevo contexto. El capitulo sobre
Servicios Financieros, amplié la participacién de agentes privados ya establecida en las
reformas legislativas de 1989 y 1990. A participacion ‘de extranjeros en 49% del capital
comun de los inlern_lediarios financieros y hasta de 30% cn el caso de Bancos, casas de
bolsa y sociedades controladoras de grupos financieros, ademas del establecimiento de la
emisién de capital neutro hasta por el 30% del bancos y sociedades controladoras de grupos

financicros, sirvié de base para esta negociacion.

Asi, al negociar el capitulo de servicios financieros se logré la resolucion de que
dicha negociacion se hiciera sobre la base de las legislaciones nacionales y del respeto a las
formas organizativas adoptadas para el sistema financiero de cada pafs. En el capftulo 14
del Tratado dedicado a los Servicios Financieros se establecieron de este modo los

principios generales que en est terreno deberian ser. observados por los tres paises
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signatarios, con excepcion de las reservas que se instituyeron en el curso del proceso de

negociacion.

Désdé él buﬁto de vrirsla Vg‘cneral .ge pacté Ié oblrigntoriedad del trato. no
discriminalorio,‘ se aceptd el trato de nacién mas favorecida, entre los tres paises signatarios
y se regularon las operaciones financieras trnasfronterizas, estableciéndose las reglas de
origen y otras disposiciones relacionadas con el luncionamiento de servicios financieros en
el espacio trilateral. Estos principios generales junto con las reglas de reservas y
excepciones introducidas por México forman el marco de funcionamiento de esta apertura

trilateral en el renglon de los servicios financieros.

De este modo México se obligd a permitir el establecimiento en su territorio de
empresas financieras exclusivamente bajo la forma de émpresas subsidinriaé o} ﬁliales.
Estas empresas estan sujetas por otro lado a-limites del mercado que concluyen en el afio
2000. Durante esta transicion, el limite maximo de participacion en el mercado bancario
aumentara de 8% a 15%. Para casas de bolsa de origen canadiense o norteamericano, el
limite se amplio de 10% a 20%, con limites iniciales de participacién de 1.5% en el
mercado bancario y de 4% en las casas de bolsa, En los siguientes cuatro aflos, México
podra congelar por tres afios la participacion del capital financiero proveniente de los otros
dos paises signatarios siempre que se haya alcanzado el minimo de 25% en Bancos y de

30% en casas de bolsa.

Asi, como resultado acumulativo de las serie de reformas emprendidas desde
mediados de los afios ochenta, se implanta firmemente la politica de liberalizacién
comercial primero, con la entrada de México al GATT Acuerdo General de Aranceles y
Comercio, y se da paso a un proceso inédito de integracion trilateral que involucréd a
Norteamérica en su conjunto. Cae fuera de los limites d.e este trabajo abordar los impactos

"que se puedan presentar de este tipo de acuerdos, pero 5i diremos que el TLCAN integra no
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solo los movimientos de mercancias, sino que abarca los flujos de capital'y divide las dreas

de inversion.

Los campos principales del acuerdo son los asociados a la industria automotriz, las
industria petroquimica, y las dreas de.inversion dela energia. - En-estos Vreng'lones los
efectos son profundos y han cambiado ya el modo de operacién de estas industrias,

clevando su rentabilidad y su internacionalizacion,
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CONCLUSIONES:
EL CAPITAL EXTERNO COMO EL FACTOR PRINCIPAL EN LA DINAMICA
DE LA ECONOMIA MEXICANA

Los tres diversos mecanismos de internacionalizacion de la economia mexicana que
hemos abordado en estc trabajo: las inversiones extranjeras directa y dé cartera, el
sobreendeudamiento del sector publico y la renta petrolera, contribuyen de mancra
importante a preparar la insercién de México en el proyecto de integracion trilateral de los
aiios noventa y a las prolundas reformas estructurales que se producen desde principios de
los ailos ochenta, especialmente las medidas como la liberalizacion comercial y la entrada
de México al GATT; las reformas a la propiedad de la tierra de principios de los noventa ,
la reduccion del peso de las empresas del estado, la nueva legislacién sobre la inversiéon

extranjera, la apertura financiera, y la desregulacion del scector energético.

Todas estas medidas se explican en gran parte por la imposibilidad de mantener,
sobre la base del mercado interno un nivel de rentabilidad estable que permitiera
fluidamente la acumulacién productiva y financicra del capital nacional. La
internacionalizacién de la economia mexicana se produce asi impulsada por una doble
tendencia, por un lado la imposibilidad de ampliar los niveles de acumulacion del capital
nacional ante mdrgenes de rentabilidad que se angostaban y restricciones financieras
redobladas y por el otro, la necesidad del capital externo de restaurar al mas alto nivel
posible sus mdrgenes de ganancia, los cuales comenzaron a declinar desde 1968 y
alcanzaron un nivel minimo a mcdiados de los ailos ochenta. Para conseguir esto era
necesario imponer una apertura productl;va y financiera a la economfa mexicana y a otras
economias de reciente industrializaciéon, conforme a las tendencias a la globalizacién
presentes en la economia mundial desde mediados de los afios setenta. Los resultados de la
implantacion de estos mecanismos de internacionalizaciéon fueron asi el de convertir al
capital externo, industrial y financiero, en un factor de primordial importancia en la

dindmica de la economia mexicana en esta parte final del siglo XX.
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La mayor competencia’ intercapitalista que supone esta fase’ de transicién de la

economfia. mexicana-altero ‘las. pautas de-rentabilidad entre capital nacional-y extranjero,

capital industrial y capital financiero, asi como altero los patrones de rentabilidad al interior
del sector manufacturero e impulsé la apertura de la economia mexicana a los movimientos

de mercancias y de capitales’

Del .examen~de los 'resultados del trabajo presentados- podemos - destacar los

siguientes:

1. Las condiciones de valorizacién de la econom{a mexicana han registrado marcadas
variaciones de cardcter ciclico desde los inicios de los aflos setenta y estas se ha hecho
especialmente fuertes a partir de mediados de los ochenta, Con posterioridad al proceso de
renegociacion de la deuda externa mexicana de 1989 y debido a la restauracion parcial de
las condiciones financieras de la acumulacién que le siguieron, la rentabilidad agregada
medida por los marcadores de precios ajustados K* aument6 ligeramente sobre sus niveles
prevalecientes en los affos setenta, si bien si consideramos el periodo de 1970 a 1994 en su
conjunto se advierte sélo una ligera tendencia al aumento de la rentabilidad del capital
industrial, si bien lo hizo en condiciones de mayores fluctuaciones asociadas a los efectos
disruptivos que tuvieron primero la devaluacion de 1976, la crisis de deuda y de
financiamiento que dio principio en 1982 y que se prolongé hasta la renegociacion de la
deuda en 1989 . La crisis de pagos de 1994 inicio ﬁn nuevo ciclo. de baja rentabilidad

sobre las condiciones internas de produccién.

2. De la medicion del conjunto de los mérgenes brutos de rentabilidad presentado en
el Capitulo 11,> podemos: apreciar: una-tendencia firme a su fluctuacion, que confirma el
movimiento del’capital global, si bien con altibajos de cardcter ciclico asociados con las

variaciones de la demanda agregada y en la fase de ‘transicion financiera con la fuerte
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devaluacién de 1976, el periodo de acelerada depreciacion cambiaria de los ailos ochenta y
la devaluacion de la crisis de pagos de diciembre de 1994, Pero mas alla de esta presion
financiera estd presente la mayor competitividad que se presenta en la fase reciente de 1989
a 1996, en la que maduraron los procesos de apertura a la inversion extranjera directa y a la
inversion de cartera que tienden a - comprimir los mirgenes de gq;)axm;fﬂ del capital invc;rtido

en la esfera industrial, el sector de comercio y los margenes financieros del capital nacional.

Los-sectores de‘bienes de capital, atn incipientes en la ‘economia mexicana, los de
insumos - industriales'y los de bienes bdsicos, asociados a los consumos masivos de la
poblacién asalariada principalmente, tienen un nive! de rentabilidad menor a la de los
renglones no bdsicos orientados al consumo de los estratos urbanos de altos y medianos
ingresos y siguen un patron de desarrollo acusadamente ciclico que registran también sus
mayores fluctuaciones en el periodo de 1980 a 1988. Con posterioridad hay una tendencia a
su disminucioén conforme se moderan las presiones inflacionarias de la economia mexicana
del periodo deflacionario con un ligero crecimiento de la produccion y una lenta elevacion
de la rentabilidad real que se inicia en 1989 y se prolonga hasta principios de 1994. Con
posterioridad a la crisis de pagos de diciembre de 1994, se inicia un ciclo de baja
rentabilidad y retroceso productivo que se prolonga hasta mediados de 1996 que afecta

fuertemente sobre todo al sector de bienes de capital.

3. Si analizamos las ﬂuctuagiones mediante I utilizacién de mérgenes de ganancia a
nivel de grupos industriales, que expresan los niveles de competencia entre industrias, en
donde se hace intervenir el peso que tienen las materias primas y no sé6lo de su relacién con
los salarios nominales, encoritraremos que esta tendencia a la fluctuacién ciclica se
mantiene, haciéndose mas amplias sus variaciones para el periodo 1982-1993. Los sectores
de la industria manufacturera que mas alto margen de ganancia mantienen son los
denominados no bdsicos, que se refieren a ramas industriales de elevada elasticidad de

demanda, como es el caso de los grupos de bebidas y tabaco, asi como al segmento de
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.

industrias de tipo moderno de bienes durables y equipo, en las mediciones efectuadas esta

caracteristica no se comprueba para el caso en particular del complejo automotriz

4, La inversion extranjera directa 1ED, se mueve de acuerdo con estas tendencias
diferenciales de la rentabilidad, si bien es capaz de aun en industrias que ocupan bajos o
medios rangos de rentabilidad, conseguir margenes de ganancia mds elevados que el capital
nacional. Esto es, del andlisis sectorial efectuado se desprende esta privilegiada ubicacion
que ocupa la IED en el conjunto de la industria de transformacién mexicana. Las
mediciones de los mirgenes comparativos para el periodo de 1976 a 1979, compilados en
ese periodo por el Banco de México, comprueban la validez de este planteamiento. Los
datos analizados relativos al peso que dentro de las 500 mds grandes recopila regularmente
la revista Expansion, comprueban esta tendencia del fortalecimiento de la inversion

extranjera directa en los sectores de alta rentabilidad.

5. Existen campos de alta rentabilidad en la economia mexicana que progresivamente
s¢ han venido desregulando y abriéndose a la competencia de capital después de 1989 y en
especial desde la aprobacion y puesta en prictica. del Tratado de Libre Comercio para
América del Norte. Dentro de estos destacan los de la petroquimica, el sector de

transporte y comunicaciones y los servicios financieros.

6. La trasferencia de recursos en la forma de pagos de amortizaciones y de intereses
de la deuda externa del Sector Piblico ha representado un importante factor de freno al
financiamiento del desarrollo. Sin embargo, el progresivo peso que adquiri6. la -deuda
externa publica al inicio de los aflos ochenta y la crisis de pagos que se presentd en el:curso
de 1982, representaron un alto costo de inestabilidad financiera interna y de rebaja en las
condiciones: vida' de la poblacién que sélo se aligeré momentaneamente al lograse la

reestructuracion de la deuda externa en 1989, En el periodo que hemos analizado, México
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alcanzé el rango de deudor maduro por lo que se llegé al limite de la utilizacién de la

deuda externa para financiar los desequilibrios de la cuenta corriente,

7. Con posterioridad a 1989 tuvo lugar, junto con'este agolalﬁﬂiénié de ’lra ;aéz;ciciad
de endeudamiento publico externo, una nuevo periodo de inﬁujo de capitales externos,
tanto en forma de inversiones directas como de inversiones de cartera. Este nuevo impulso a
la entrada de capitales se explica tanto por la serie de reformas estructurales adoptadas asf
como por las medidas de desregulacion que se asumieron para el funcionamiento de la
economia mexicana, como por la presencia de fuertes corrientes de capital financiero en el
mercado - mundial que fue canalizado a las llamadas economias emergentes. Como
resultado de estos movimientos, la economia mexicana funciona actualmente con un alto
grado de exposicion a la salidas de capitales externos, por lo que es necesario fortalecer las
fuentes interna de financiamiento que la hagan menos vulnerable. Dentro de estas fuentes,
esta la profundizacion del desarrollo del mercado de valores industriales, el fortalecimiento
de la capacidad crediticia via el fomento del ahorro interno, incluyendo el ahorro
contractual, y sobre todo la estabilizacion de la moneda mediante la correspondencia entre

condiciones productivas y condiciones financieras de la acumulacion.

8. Si bien el Estado mexicano logré conservar la exclusividad de la exploracion y
extraccion del petroleo, los restantes campos de inversion de alta rentabilidad hubieron de
ser cedidos’ al menos en parte a a inversién extranjera directa o bien se tuvo que aceptar la

presencia de capital externo bajo nuevas. modalidades.

9. Desde 1973, al inicio de! periodo de transicion que analizamos de 1970 a 1994, ¢l
Estado mexicano disfruté de una renta petrolera-derivada del descubrimiento de importantes
yacimientos de petroleo caracterizados por bajos costos de extraccion y la emergencia del

mercado petrolero internacional y de su funcionamiento cartelizado que aseguraron altos
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precios, Esta renta petrolera alcanzé su maximo nivel a mediados de los afios ochenta antes
que el derrumbe de los precios del petrdleo se presentara en 1986, con posterioridad la
renta petrolera se amplié al inicio de la década de los noventa ‘sin alcanzar los méaximos
disfrutados a mediados de los afos ochenta, la renta petrolera tiende a angostarse y a

funcionar de manera ciclica mas clasica en la parte final del siglo XX :

77100 Las ;iéhd?tyafj‘ici'g'is dela Eébnoinié 'mé’xi:cz‘i'n’zi";éi|1alfz;5dﬁlis"ljs'r%\ eiperlod01070-l994
nos muestrarnv{:ivu:e la généraéién de excedente de capital en ld fornia de utilidades, intereses k
y rentas ccjnstitti:ye‘ el motor principal que mueve la acumulacién de capital. Cuando estas
grande§ cabtbego‘rkfas‘ de ingreso se ven por diversos motivos, productivos okﬁnancieros.
allcradué, se iniéin un ajuste ciclico en los nivcles.de la demanda agregada que conforma un
alteracién en la dinamica de la produccién. Asi, la generacién de excedente es el motivo

propulsor de la dindmica, articula el movimiento sectorial de la produccién y determina sus

principales tendencias.

1. Dentro de este movimiento global fluctiian las tasas de ganancia a nivel de rama,
si bien bajo la presién de la competencia interindustrial y el grado de monopolizacion que
existe en el sistema que se analiza, es posible lograr para determinados espacios
industriales, un margen de ganancia mas elevado que reviste un caracter mas permanente.
En el caso limite de esta tendencia aparece la generacion de rentas (superganancias) que de
mantenerse representa una barrera al funcionamiento del capitalismo que tiende a ser

eliminada.

12 . El capital extern.o parliéipa asi en los ailos finales del siglo XX como el factor.
principal del crecimiento de la economia mexicana, sobre todo en la medida en que el
capital estatal ha visto menguada su participacion en renglones clave de la economfa que
se han abierto a la competencia internacional de capitales, Este movimiento es indicativo

de la amplitud que aun guardan los margenes internos de rentabilidad a pesar de su acusada
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variacion ciclica de los ultimos afios. La relacién clave en este movimiento es el
diferencial entre pr.oductividad del trabajo y salario real que desde 1979 esta presente en la
economia mexicana. Estas condiciones internas de valorizacién complementadas con el
proceso de apertura comercial y Iiberalizaéién de los fujos de capital externo es el que
determina la preeminencia del capital externo, La competencia entre los segmentos nacional !
y extranjero se ha venido z}mpliando i)ero es-este tltimo el que aparece como e] factor

principal.

13. En el periodo que analizamos el capitalismo mexicano completa asi su transicién
hacia una economia mas abierta al exterior, mas especializada e inéertada en las relaciones
trilaterales que representa el TLCAN. Este periodo ¢s de este modo la transicién entre dos
fases del desarrollo capitalista que reviste diversas facetas. Para algunos de los autores
resefiados como Dussel Peters esta modificaciones representan un cambio de estrategias de
desarrollo, para otros, como José Valenzuela, se trata de un cambio en los patrones de
acumulacion. En nuestro trabajo hemos remarcado el hecho de que es el mercado interno el
que sirve de basc para la insercion de los Mujos de capital externo que adquieren paulatina
predominancia con la consecuente declinacion del capital es.tatal y la forzada asociacién
del capital nacional . Se presenta asi una mayor competencia de capitales por lograr las
esferas de mds alta rentabilidad y la rentabilidad creciente se convierte en el motor principal
de la acumulacion desplazando la preminencia del capital estatal que se advirtié durante

una larga fase.

14, En la medida en que los niveles de empleo productivo y los salarios industriales no
aumentaron firmemente en el periodo 1970-1987 y retrocedieron, el desempleo y el empleo
improduclivo aumentaron considerablemente, elevindose el nivel del empleo improductivo
a 0.5 y estancandose la participacion de los salarios dentro del Producto Interno Bruto. La
mayor dindamica del crecimiento reciente entre 1989 y 1994 no logrd elevar suficientemente

los niveles de bienestar. Por el contrario este proceso de modernizacidon reciente afectd los
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nivles de vida de la mayoria de la poblacion, de mi\ncrﬂ"que sc conformara una dinamica en
la que el consumo agregado constituyera la parte fundamental de la acumulacién. El
otorgamiento de los subsidios al consumo de los-llamados gobiernos populistas y la salida
de apertura y desreéulacién de los gobiernos posteriores, retrasaron considerablemente el

ascenso de los niveles de vida.

15. La clevacién de los niveles de vida s6lo se alcanzara éii el grado en que logre mantener v
los niveles.de empleo con disminucién sostenida de lés presiones inflacionarias por largos
kperiodos . es decir en el grado en que los salarios reales aumente firmemente. El elﬁplco
productivo debe aumentar aumentado consecuentemente la productividad y los salarios
nominales. Este circulo virtuoso no puede conscguirse de manera espontdnea , por lo que se
requiere de la participacién organizada y permanente de las fuerzas sindicales y obreras que
con su accién impongan este sclio en un eventual programa de reformas econémicas, Hasta
el momento las agrupaciones politicas y sindicales fr‘adicionales no han impulsado un
programa de ¢sta naturaleza y se debaten entre las falsas opciones planteadas por el
nacionalismo econémico o del neoliberalismo modernizador, sin que ambas vertientes
hayan conseguido la elevacién de los niveles de vida, objetivo principal del desarrollo

econdmico .

16. . Estos fendmenos de la transicién 'econémica. se corresponden con una ampliacidn de
la democracia politica y del surgimiento de un situacién de pluralidad politica y de mayor
presencia ciudadana. La mayor apertura econdmica y la transicién hacia un sistema que se
mueve en funcion de la generacidn de ganancias se corrés‘ponden con la transicion politica y
la reforma del Estado. Es el fin de la dominacién de un sélo partido politico y del derrumbe

de la forma corporativa de control politico.



168
17. Las profundas reformas vividag por la economia y la sociedad mexicana en el ultimo
tercio del siglo XX pueden ser asi ratificadas o modificadas por la voluntad politica de la
sociedad mexicana al inici6 del siglo XXI y México accede de este modo a una sociedad
mdas madura en lo econémico y mas democritica en lo politico . Es asf la transicién entre
dos fase del desarrollo capitalista en la’que de la economia mexicana se trasforma de una
sociedad orientada preponderantemente a su mercado interno filertemente protegido y con
un gran peso del aparato estatal, basada en un régim;:n politico dominado por. un solo
partido que descansqba en el corporativismo y los métodos de conduccién aul&itqrios; a
una economia mdas abierta y orientada al intercambio exterior, con ‘yu'na' mayor
preponderancia del capital externo, en forma de inversiones directas y de inVérsioncs de

cartera, con menos peso de las empresas del estado y con .un‘fuerte proceso de

democratizacion politica y mayor participacion ciudadana.
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