México y Venezuela:
Dos Economias Petroleras Endeudadas*

Arturo Gulllén®

L. El objetivo de estas notas es contribuir al debate mediante
una comparacién de los procesos de endeudamiento externo de
Meéxico y Venezuela.

Se parte de la idea de que si bien existen factores histéricos y
coyunturales de caracter especifico, ambos pafses tienen niveles
de desarrollo capitalista parecidos y estructuras econémicas y
sociales semejantes.

Se trata en ambos casos de economias subdesarrolladas y de-
pendientes que han sido incapaces de construir sistemas pro-
ductivos nacionales (SPN) coherentes e integrados. Se trata
igualmente de economf{as petroleras en las que los ingresos pro-
venientes de la exportacién de este producto son fundamentales
en términos de balanza comercial y de finanzas piblicas. En
1985, en el caso de Venezuela las exportaciones significaron el
84 por ciento de las exportaciones totales y en el caso mexi-
cano el 66.5 del total. En México los impuestos provenientes
del petréleo representaron més del 40 por ciento de los ingresos
fiscales y, siempre para 1985, en Venezuela significaron casi el
60 por ciento de los ingresos ordinarios del fisco.

* Presentado en la Jornada “Veneruela 86", Casa de la América Latina, Paris, el
29 de octubre de 1986.

® Investigador titular del Instituto de Investigaciones Econémicas de la Univer-
sidad Nacional Auténoma de México.
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No obstante sus similitudes estructurales existen también
sensibles diferencias en sus sistemas productivos. La indus-
trializacidn bajo la sustitucién de importaciones comenzé en
Meéxico en una etapa més temprana (durante la Segunda Gue-
rra Mundial) y llegé a fases m4s avanzadas que incluyen la
produccién de ciertos bienes intermedios y de capital. Cuenta
también, a pesar del descuido habido en los ultimos quince
afios, con una produccién agricola més desarrollada y diversi-
ficada. En el caso de Venezuela, el hecho de ser exportador
neto de petréleo desde varios afios antes que Meéxico derivé
en la relegacién completa del agro y le hizo depender de las
importaciones de alimentos y productos agricolas.

En cuanto a la evolucién econémica de ambos paises en los
tiltimos afios —en el marco de la crisis del modo de regulacién
que comienza a finales de los afios sesenta—, resalta el hecho,
en el caso de Venezuela, de un proceso muy nitido de estanca-
miento econémico a partir de 1979, mientras que en el caso me-
Xicano se combinan periodos de intenso crecimiento econémico
(1978-1981) con fases de aguda recesion y caida severa de la
produccion (1982-1983 y de finales de 1985 a la fecha).

Meéxico presenta una economia mas desequilibrada, lo que
en mi opinién es una expresién de su mayor grado de desarro-
llo capitalista. El desequilibrio comercial ha sido un fenémeno
crénico, a diferencia de Venezuela donde los altos ingresos pe-
troleros y la menor presién de la industria sobre las importa-
ciones permitieron obtener saldos comerciales favorables por
un largo periodo. La crisis fiscal del Estado es mas grave en
el caso mexicano, asf como el proceso inflacionario. Mientras
en Venezuela la tasa anual de inflacién no ha llegado a rebasar
el 21 por ciento anual, en México rebasé el 100 por ciento en
1982 y posiblemente en 1986 alcance una cifra parecida.

Pese a todas sus diferencias se trata de dos economfas subde-
sarrolladas afectadas por una larga, profunda y compleja crisis
estructural en la cual se entrelazan y se interinfluyen factores
internos e internacionales. En la actualidad, ambas economias
resienten el efecto de la baja del precio del petréleo iniciada en
el invierno de 1985, en un momento en que los programas de
ajuste demostraban su incapacidad para enfrentar con éxito la
crisis. Quizds la més frégil de las dos economias sea la mexi-
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cana por el mayor peso de la deuda externa, por la existencia
de una inflacion incontrolable y otros desequilibrios estructu-
rales que se manifiestan de manera mas aguda.

II. En la gestacién y desarrollo de la c_leuda f.xterna estan
presentes también elementos comunes y diferencias.’ '

Las causas bésicas del endeudamiento son semejantes. Estan
ligadas a un conjunto de factores de orden estructural tanto
nacionales como internacionales.

Desde el lado de la oferta de capital-dinero de préstamo
destaca el intenso proceso de internaciona.lizacié.n d-esa.rrol.la.do
en la posguerra y que implicé la extensién terr1t01"1al y diver-
sificacién de las operaciones de la banca tra.snacmn-al. Este
proceso se acentué en los afios setenta con el estallido de_ l.a.
crisis del sistema de regulacién monopolista—estata}. La crisis
provocé el traslado de capital de la esfera productiva a la es-
fera financiera como resultado de la existencia de un proceso
de sobreacumulacién duradera de capital no resuelt(f hasta el
momento. Este fenémeno combinado con los petrodolares.ob-
tenidos por los pafses de la OPEP hizo crecer con gran rapidez
el mercado de eurodivisas.

Desde el lado de la demanda, es decir de los deudores, so-
bresale la necesidad de sortear las barreras que impedfan el
desarrollo de las fuerzas productivas y el avance del proceso de
industrializacién sustitutivo de importaciones. .

Influyen de manera importante las contra.diccion.es del capi-
talismo del subdesarrollo, en particular, la tendencia estructu-
ral al desequilibrio externo y la crisis fiscal del Estado. En el
caso del endeudamiento externo privado —presente t.anto en
Venezuela como en México— el principal factor que 1mpu.lsé
su desarrollo fue la estrategia de expansién, de con?entracuﬁn
y centralizacién de capital seguida por los grupos prlva.dos' na-
cionales y las empresas con participacién de capital extranjero.

1 o de Venezuela véase Carlos Quenan, Genése et carncténathuea de
I’ensd‘:‘:::x;le::! extérieur du Venezuela, Programme “Endettement Intern.atlon:l:,
Documents de Travail 6 et 8, ISMEA, Paris, 1985. Para el caso de Méxxc;)l :e e
Arturo Guillén, “Poids de la dette exterieure et la dependa.nce ltruc'tureD?d, ex:
L’Endettement: dilapidation ou accumulation?, Encyclopédie Fondation Didero

(en prensa).
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En ambos casos, t
, tanto en Venezuela como en Méxi
xico -
tacan dos hechos: ) des

a) El creciente rol del Estado en la actividad econémica y el
interés de éste de utilizar el endeudamiento externo como
un elemento de impulso de la reproduccién del capital.

b) El fortalecimiento de grupos monopolistas privados, en-
trelazados con el capital extranjero y el Estado e i,nte-
resados en utilizar el endeudamiento externo como una

Ralanca para fortalecer su rol hegeménico en sus respec-
tivas sociedades nacionales.

Existen otros rasgos comunes. Uno de ello i
d_e los recursos obtenidos en el exterior y en ;aistizluﬁ;splgfaz?
sistencia de un alarmante proceso de fuga de capitales ,progeso
que se agud'}zé a partir de la “crisis de la deuda” de i982 En
el caso mexicano la fuga de capitales cobré fuerza desde :aﬁos
atrds (1976-1977), cuando se produjo la primera devaluacién
del peso después de més de 20 afios de estabilidad cambiaria
'La f}lga se detuvo durante el auge 1978-1981 para cobrar fuerza.
inusitada a partir de los meses finales de este tltimo afio. Se
calcula que de 1976 a 1982 salieron alrededor de 40 000 m‘illo-

nes de dé .
Detio 30. lares, mis de la mitad de la deuda contratada en el

Tanto en Venezuela como en México la fu i
fue favorecida por el mantenimiento de un rég?m(:i ‘c:laépll:;elaif
flad abso.luta de cambios y la persistencia y fijacién de tipos

e ca'mbm sobrevaluados que hacian més atractiva la compra
d‘e ddlares, en momento ademds, en que la inversién en afti-
vidades productivas se encontraba pricticamente paralizada
Otros errores de politica econémica muy evidentes en los dos‘
pafses fueron el considerar los graves problemas econémicos
como prqblemas de corto plazo o meros factores externos cir-
c.unstanclalfes. Esto provocé una sobrestimacién de las posibi-
lidades de inversién tanto por parte del sector publico com
por parte de los empresarios privados. °

Ambos fenémenos fueron muy claros en la época de Luis

Herrera C 3 L
México. ampins en Venezuela y de José Lépez Portillo en
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Una diferencia muy importante en los procesos de endeu-
damiento de ambos paises estd dada por la época en la cual
comienzan los mismos. En el caso mexicano cobra fuerza desde
finales de los afios sesenta. En 1970 la deuda total era ya de
5 000 millones de ddlares, cifra que a la luz de los montos ac-
tuales puede parecer modesta pero que representaba una pro-
porcién importante de la deuda de América Latina de aquella
época, alrededor de un 20 por ciento del total. En ese entonces,
la deuda de Venezuela no llegaba a 1 000 millones de ddlares y
casi su totalidad estaba contratada con organismos multilate-
rales. En el caso mexicano, por el contrario, ya en 1970 el 57.2
por ciento de la deuda total estaba contratada con acreedores
privados, contra un 44.4 para el conjunto de América Latina.

La banca privada mexicana junto con la brasilefia era una
de las bancas més desarrolladas. Tenfa un alto nivel de con-
centracién y centralizacién de capitales y operaba con altos
niveles de eficiencia y métodos modernos de organizacién y
gestion. Desde finales de los afios sesenta inici6 sus operaciones
internacionales en el mercado de eurodivisas en donde actuaba
como intermediario financiero entre la banca trasnacional y
los demandantes de crédito mexicanos (Estado y empresarios
privados).

Otro factor que influyé en el menor endeudamiento rela-
tivo de Venezuela es el hecho de que fue exportador neto de
petréleo mucho antes que México. Esto le permitié contar con
divisas que otros paises latinoamericanos no estaban en condi-
ciones de conseguir. Su menor grado de industrializacién les
permitié, por otra parte, mantener una situacién més equili-
brada en materia de comercio exterior y menores presiones en
el presupuesto gubernamental. Venezuela se benefici6 del pri-
mer shock petrolero, mientras que México vivia en 1976-1977
una crisis ciclica y cambiaria muy aguda.

III. Una revisién muy gruesa de algunos indicadores de la
deuda externa (cuadro 1) muestra que la deuda venezolana re-
presenta una mayor proporcién de la produccién nacional. Asi,
en 1984 la deuda externa bruta total de Venezuela representé
el 67.1 por ciento del PIB, mientras que en México ese fndice
fue menor, del 55.9 por ciento.
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Sin embargo el peso del servicio de la deuda en el ingreso
de divisas es marcadamente mayor en el caso mexicano. Asf,
en 1981, afio previo al estallido de la crisis de la deuda, el
servicio total de Venezuela sélo absorbfa el 12.9 por ciento de
las exportaciones de mercancfas y los intereses pagados repre-
sentaban el 5.9. En México, por el contrario, el servicio de la
deuda representé durante el mismo afio el 66.9 por ciento de
las exportaciones —no obstante la enorme expansién habida
en las exportaciones petroleras— y los intereses representaban
tanto como el 29 por ciento (cuadro 1). Esta sola diferencia
explicarfa por qué a pesar de que ambos pajses han sufrido
una brutal fuga de capitales, Venezuela ha logrado mantener,
en términos generales, reservas internacionales altas.

Cuadro 1

Indicadores de la Deuda de México y Venezuela
(Porcentajes)

Venezuela México

1. Servicio de la deuda/expor-

taciones de mercancias 12.9 66.9
2. Intereses de la deuda /ex-

portaciones de mercancias 5.9 29.0
3. Deuda bruta/PIB* 67.1 55.9

Fuente: BID, Informe 1986* OCDE, Financement et dette extérieure.
* 1984

No obstante el distinto peso relativo de sus deudas externas
y las especificidades propias de ambos pafses, al igual que la
mayorfa de los pafses de América Latina, los dos tienen en la
deuda externa uno de los obstéiculos principales para reiniciar
un proceso de crecimiento més dindmico y duradero.

A partir de 1982 América Latina se convirtié en “expor-
tadora neta de capitales®.2 El BID calcula que en el periodo

2 En un sentido estricto no se trata de capital, sino propiamente de excedente, de
plusvalia generada internamente que se utiliza para valorizar el capital financiero
prestado a la regidén.
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1982-1985, América Latina transfirié al exterior alrededor de
96 120 millones de délares (cuadro 2). Tal resultado obedece
a la contraccién drastica de los nuevos créditos, no obstante lo
cual la deuda externa de la regién ha estado creciendo a una
tasa anual de 9.1 por ciento.

Cuadro 2

Transferencias Netas de Recursos de América Latina
(Miles de millones de délares)

Ano Total
1980 16.3
1981 213
1982 -92
1983 -28.8
1984 -25.5
1985 -32.6
1982-1985 -96.1

Fuente: BID, op. cit.

Venezuela y México han jugado un papel de primera linea
en el proceso de transferencia de excedentes al exterior. En el
periodo 1983-1985, México trasladé recursos por un total de 44
900 millones de délares sin contar los pagos netos a la inversién
extranjera directa (IED). Por su parte Venezuela transfirié en
el periodo (también sin contar a la IED) 25 800 millones de
délares (cuadros 3 y 4). Dicha transferencia fue posible debido
a que en el mismo lapso, México obtuvo un superévit comercial
acumulado de 34 900 millones de délares y Venezuela uno de
24 539 millones de délares.

En otras palabras en ambos casos y como sucede en reali-
dad en toda América Latina, el pago del servicio de la deuda
—causa principal de este proceso de sangrfa de excedente—
fue posible gracias a la aplicacién de programas recesivos que
aparte de haber afectado severamente a amplias capas de la
poblacién, hicieron posible el equilibrio de la balanza comer-
cial, mediante la reduccién brutal de las importaciones, las
inversiones y el empleo.
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Cuadro 3

Transferencias Netas de Recursos de Venezuela
(Miles de millones de délares)

Cuenta de Servicio de Transferencias
Ano capital (neto) la deuda netas
1981 -1.9 -50 :gg
1982 -1.6 -51 0.1
1983 -4 -6.0 _-18‘7
1984 -3.5 ~5.2 7
1985 -26 -44 =7

Fuente: BID, op. cit.; OCDE, op. cit.

Cuadro 4

Transferencias Netas de Recurs’os de México
(Miles de millones de délares)

Cuenta de Servicio de Total
Ano capital (neto) la deuda
1981 23.4 -159 ;?
1982 7.4 -16.5 -9,
1983 -24 -144 ~-16.8
1984 -1.5 -134 -14.9
1985 -1.3 -11.9 -13.2

Fuente: BID, op. ct.; y Banco de México.

La inversién bruta ha caido incluso en .térmir.los absolutos
entre 1980-1985 (cuadro 5). La tasa de inversién b.ruta ha
disminuido mds de 7 puntos en la regién en su conjunto, 8
puntos en Venezuela y casi 10 puntos en México.

IV. Los pesos relativos distintos de la deuda de Mé)fic? y
Venezuela se han reflejado en los procesos de renegociacién
que ambos pafses han llevado a cabo con los acreedores.

De 1982 a la fecha, México ha efectuado —por conducto del
FMI— tres rondas de una renegociacién que amenaza con con-
vertirse en un proceso interminable. La primera renegociacion
efectuada después de la crisis de agosto de 1982 fue en realidad
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Cuadro 5

Inversion Bruta
(Miles de millones de délares)

América Latina Venezuela México
Ano Total % PIB Total % PIB Total % PIB
1980 168.1 254 13.2 289 46.1 28.0
1985 122.7 17.9 8.6 20.4 33.1 18.6

Fuente: BID, op. cir

un programa de rescate a corto plazo muy costoso para el palfs,
en el cual se reprogramaron los adeudos con vencimientos en-
tre 1982 y 1984, que incluyé un crédito sindicado de la banca
comercial por 5 000 millones de délares. El segundo paquete
se firmé6 en septiembre de 1984 Y significé la reprogramacién
a més largo plazo de la deuda total contratada con fuentes
privadas. Este paquete se firmé a plazos mayores y a tasas
més bajas y fue presentado a la comunidad internacional como
ejemplo a seguir por los pafses endeudados.

Como consecuencia de la agravacién de la crisis de 1985 y
debido al fracaso de la estrategia seguida por el gobierno, en
1986 se procedi6 de nueva cuenta a renegociar la deuda. La
situacién entonces era m4s grave que en el pasado, pues ante la
cafda del precio del petréleo —de m4s de 15 délares por barril
en el caso de México—, el pais no podia ni siquiera pagar
los intereses. Después de un dificil proceso negociador de casi
un afio, se llegé a un nuevo acuerdo el 31 de septiembre de
1986. Aunque en ese periodo se perfil6 incluso una corriente
al interior del Estado favorable a algin tipo de moratoria y
oficialmente se sefialé la necesidad de ajustar el servicio de la
deuda a la capacidad de pago del pafs, los hechos muestran que
se negocié en condiciones que favorecen, en lo esencial, a los
acreedores, sin lograr las principales demandas del Consenso
de Cartagena.

Se trata de un acuerdo esencialmente ortodoxo con el in-
grediente “nuevo” del Plan Baker, lo que permite al pais la
obtencién de nuevos créditos que elevarin la deuda total a 112
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000 millones de délares en 1987, sin que el objetivo de reactivar
la economfa esté asegurado. No se consiguié ninguna concesion
importante en materia de tasas de interés. En el caso de Ve-
nezuela la situacién ha sido quizéds menos apremiante por el
menor impacto de la deuda en las cuentas externas y la exis-
tencia de mayores reservas internacionales. A comienzos de
1986 se anuncié una reprogramacién de los pagos a un plazo
mayor y con spreads més bajos. Sin embargo, debido a la
caida del precio del petréleo se anuncié la demora en el pago
de una parte del servicio pactado. Es dificil predecir cual seréd
la posicién futura de los acreedores frente a Venezuela, pero
es dificil pensar que le den el mismo trato que a Meéxico y que
consiga facilmente nuevos créditos. Es posible esperar que se
le presione inclusive para que utilice sus reservas y profundice
el ajuste a fin de garantizar el pago del servicio.

V. Algunas palabras a manera de conclusién. Al margen
de distintos pesos relativos de las deudas externas, los paises
de América Latina encuentran en ésta uno de los principales
obstéculos para conseguir un mayor dinamismo y estabilidad
en sus procesos de reproduccién de capital.

Las economias latinoamericanas se han convertido mas que
en el pasado, en economias tributarias de los pafses desarrolla-
dos. Con independencia de las medidas concretas que puedan
alcanzarse con vistas a renegociar la deuda en mejores condi-
ciones, va siendo cada vez mas evidente que un esquema con-
gruente con las necesidades econémicas y sociales de la regién,
sélo puede ser el resultado de las decisiones soberanas de cada
pafs latinoamericano, en funcién de sus intereses nacionales.
Cada pafs debe definir, en primer término, el nivel y direccién
de sus necesidades internas de consumo e inversién y, en se-
gundo término, de manera derivada, definir el servicio de la
deuda congruente con la cobertura de dichas necesidades.

Nuestros pafses reclaman la aplicacién de programas de emer-
gencia tendentes a definir esquemas soberanos de pago de la
deuda externa y enfocados a recuperar la capacidad de creci-
miento y atacar a fondo los desequilibrios estructurales y finan-
cieros més agudos, as{ como lograr mayor autonomia monetaria
y financiera respecto de los centros capitalistas.
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Esté en juego no sélo recuperar la senda de crecimiento sino
llfava.r adelante estrategias de desarrollo alternativas de me-
diano plazo que enfrenten la crisis en mejores condiciones que
la estrategia trasnacional y neoliberal. Est4 en juego también
la c::xlidad del desarrollo al que se aspira. La industrializacién
sgstltutiva concentr6 grandemente el ingreso y las politicas de
a_]u-ste han agravado los problemas al abatir seriamente los sa-
larios reales. Ello obliga a que la estrategia alternativa coloque
la satisfaccién de las necesidades bésicas de la poblacién en un
primer plano.

Ante la estrategia trasnacional que aspira a transformar
nuestras economias en plataformas exportadoras, es necesario
poner en el centro de la estrategia de un auténtico desarrollo
le.x necesidad de construir verdaderos sistemas productivos na-
cionales coherentes e integrados, es decir, SPN con capacidad

f:ompetitiva externa pero dotados de autonomfa y debidamente
integrados.
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