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En este trabajo hemos de referirnos a la deuda publica interna
y externa con objeto de caracterizarla en el contexto de las
finanzas publicas y, dentro de tal perspectiva, destacar que
dada su magnitud, estructura y formas de administracién, al
ubicarse la deuda en los marcos de la contradictoria politica
econdémica actual no apoya el crecimiento del pais; reasigna los
recursos econémicos, o mejor dicho, la riqueza, a favor de los
acreedores del Estado; lleva a comprometer el desarrollo y la
soberanfa del pafs y agudiza el empobrecimiento de la clase
trabajadora.

En gran medida nuestro analisis se sustenta en informacién
del sector publico controlado presupuestalmente. Cuando se
utiliza otra fuente se indica en el texto.
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Breve resefia histérica

Resulta interesante destacar que un examen retrospectivo de la
deuda ptiblica permite cuestionar por anticipado su manejo, si
tomamos en cuenta que la deuda consolidada del sector publico
controlado presupuestalmente varié de 1.4 billones de pesos
en 1980 a un total de 35.3 billones en 1985 (cuadro 1); es
decir, que se incrementé un poco mas de 24 veces en sélo seis
afios. La intensa recurrencia a este tipo de financiamiento y la
cada vez menor amortizacién de la deuda, como se analizara
méas adelante, evidencia que el sector piiblico de México no
s6lo no estd en capacidad de solucionar sus afiejos problemas
financieros sino, ademads, al permitirse en la actualidad que
la deuda alcance las magnitudes mencionadas, manifiesta una
mayor fragilidad financiera ante variaciones en las tasas de
interés y del tipo de cambio, elementos que dentro de la actual
estrategia econ6émica juegan un papel esencial.

El examen retrospectivo de la deuda publica revela que de
antemano podria establecerse que el proceso de endeudamiento
desencadenaria sus propias contradicciones, pues la partici-
pacion de la deuda en el ingreso total, sobre todo de la deuda
interna, se fue incrementando en el periodo 1970-1982 y fue
desplazando en términos relativos a los ingresos ordinarios al
pasar de 31.2 por ciento en el periodo 1970-1976 a 38.5 por
ciento en el quinquenio siguiente, 1977-1981,hasta alcanzar un
maximo de 50 por ciento en 1982 (cuadro 2) .

El mecanismo de financiamiento por la via de la creacién de
deuda publica podia mostrar flexibilidad en tanto quedara un
margen de recursos disponibles una vez descontado de los in-
gresos el servicio de la deuda. Sin embargo, el financiamiento
tenderd a pesar en forma importante dentro de las finanzas
publicas al reducirse la magnitud de dicho margen y su corres-
pondiente capacidad para cubrir los gastos ptiblicos (cuadro 3).
Resulta necesario sefialar que, al contrario de la dindmica que
adquieren los financiamientos, los impuestos mantienen su re-
zago. Asi, como proporcién del PIB los impuestos han pasado
de 8.2 por ciento en 1970 a 11.2 por ciento en 1976 y a un 15
por ciento en 1981 (aunque este tltimo dato resulta distorsio-
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nado por la tributacién que genera el petréleo). El Impuesto
Sobre la Renta ocupé para los mismos afios 3.5 por ciento, 4.8
y 5.6 por ciento, respectivamente.

Como puede verse en el cuadro citado, la proporcién de los
gastos publicos que entre 1977-1981 es financiado con deuda
interna disminuye y en forma correlativa aumenta el peso de
la deuda externa. Ello se explica, principalmente, por la ace-
leracién del endeudamiento en ese periodo. Téngase presente
que en esos afios el tipo de cambio goz6é de bastante estabi-
lidad al mantenerse, como promedio anual, entre 22.70 pesos
por délar en 1977 y 24.63 pesos por délar en 1981.

Tal situacién se alteré en 1982, ya que la proporcién del
servicio de la deuda respecto a los financiamientos aurnenté
considerablemente, debido sobre todo a que el servicio de la
deuda externa rebasé en el 60.1 por ciento a la colocacién como
consecuencia de los elevados niveles de las tasas de interés in-
ternacionales y la abrupta devaluacién del peso en 1982. A
este respecto téngase presente que la tasa de interés preferen-
cial de Estados Unidos, aunque disminuyé de 18.87 por ciento
en 1981 a 14.86 por ciento en 1982, se ubicé muy por arriba
de la tasa vigente por ejemplo, en 1977, que era 6.8 por ciento.
Respecto al tipo de cambio promedio éste se elevé hasta 62.27
pesos por délar en 1982 y a fines de 1982 llegé a 149.25 pesos
por délar.

La importancia de lo anterior se puede apreciar de mejor ma-
nera cuando se agregan otros elementos. Segin la informacién
del cuadro 4, la carga de la deuda dentro del presupuesto de
egresos de la federacién tiende a hacerse mas pesada en el pe-
riodo 1977-1981 (25.7 por ciento) y a agravarse a partir de
1982 (45.5 por ciento) como resultado, en gran parte, del alza
de las tasas de interés a fines de los setenta.

Con respecto a esto Ultimo se pueden hacer varios sefala-
mientos:

1) Hasta 1981 el incremento de los pagos de intereses de la
deuda externa dentro del presupuesto de egresos del sec-
tor publico se puede explicar, no sélo por el hecho de los
montos acumulados de deuda (cuadro 1), sino ademaés por
los incrementos de las tasas de interés a nivel internacio-
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nal. La elevacion del peso relativo de los intereses pagados
en gasto bruto del sector piblico hasta un 17.4 por ciento
en 1982 (cuadro 4), se explica por la combinacién de estas
variables. Por su parte, hasta 1981, las amortizaciones de
la deuda externa elevan su participacién en los gastos del
sector publico, debido especialmente a los montos acu-
mulados de deuda, y en 1982 el gran aumento de dicha
participacién (hasta un 14.3 por ciento) se debe tanto a
los montos acumulados como a la fuerte devaluacién ocu-
rrida en ese afio (cuadro 4).

De esta manera, en lo referente a la deuda externa, se
aprecia el tremendo peso que las variables exégenas tienen
sobre el presupuesto de egresos del sector publico, frente
a cada vez mayores montos de deuda acumulados.

2 Respecto al servicio de la deuda interna los incrementos
de su participacién en el presupuesto de egresos de la fe-
deracién hasta 1981 guardan estrecha relacién con los sal-
dos acumulados de la deuda (cuadro 1). Especificamente,
en el caso del pago de intereses el incremento se explica
por el alza de las tasas de interés nacionales, llegdndose
a duplicar la participacién de aquéllos en el presupuesto
de egresos al pasar de 3.7 por ciento entre 1970-1976 a 6.4
por ciento en 1977-1981 y hasta 7.6 por ciento en 1982.
En el caso de las amortizaciones en 1981 se puede desta-
car que el hecho de su disminucién (cuadro 4), al mismo
tiempo que aumentaron los ingresos provenientes del fi-
nanciamiento (cuadro 2), implica una capitalizacién de
los pagos del principal. Lo anterior se refleja en una ele-
vacién del monto acumulado de la deuda de 1.3 billones
de pesos en 1981 a 3.6 billones en 1982 (cuadro 1).

Como se puede observar, en la etapa estudiada se fueron
acrecentando los elementos que de antemano evidenciaban la
fragilidad financiera de las finanzas publicas y prueba de ello
es que para 1982 la deuda del sector publico controlado pre-
supuestalmente ascendia a 7.8 billones de pesos, de los cuales
3.6 billones correspondian a deuda interna y 4.2 billones a la
externa. Tal situacién no podifa ser ignorada por el Estado,
y sin embargo, los instrumentos que dan vida a su estrate-
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gla econémica tuvieron como vertientes fundamentales aquellas
variables que directamente repercuten sobre la deuda piblica,
nos estamos refiriendo a aquéllas que tratan de promover o
retener el ahorro interno o ambas cosas a la vez: las tasas de
interés nacionales y el tipo de cambio. Pero, ademds, se suma-
ron a estas variables otras que repercutian de manera indirecta
sobre la misma situacién: los ajustes en los impuestos indirec-
tos y en los precios de bienes y servicios que proporciona el
Estado, ya que ellos al agudizar la inflacién llevaban, dentro
de la estrategia del gobierno, a elevar las tasas de interés y
devaluar el tipo de cambio, con lo que queda evidenciado un
proceso que se retroalimentaba en magnitudes cada vez mayo-
res.

La etapa reciente del endeudamiento, 1983-1986

La instrumentacién de las dos vertientes de politica econémica,
(la reordenacién econémica y el cambio estructural) al enfren-
tar fuertes contradicciones en su interior, han vuelto perma-
nentes las medidas de politica econémica de corto plazo.' Si
tenemos en cuenta que conforme a ello la politica econémica
descansa en la adecuacién de la demanda al potencial de la
oferta para fomentar el ahorro piblico (manifiesto por medio
de la reduccién del déficit ptblico) y el ahorro privado (donde
destacan como mecanismos los aumentos en las tasas de in-
terés), y el manejo del tipo de cambio con el objeto de retener
el ahorro en el pafs, encontramos que esta estrategia se apre-
ciaba hasta mediados de 1986 bajo la perspectiva de que el
ahorro interno seria el elemento fundamental para financiar el
desarrollo, pues la crisis del sector externo reducia nuestras po-
sibilidades de conseguir recursos en el exterior. Sin embargo,
en la Carta de Intencién enviada al FMI en 1986 se especificaba
que se dispondria de mayor ahorro externo para dinamizar la

1 Lo que debe destacarse aqui es que no estamos de acuerdo con la posicién
oficial de que son los elementos exégenos a nuestra economia los que provocan
la necesidad de mantener las politicas de corto plazo, pues, desde nuestro punto
de vista, aunque intervienen tanto elementos endégenos como exégenos a nuestra
economfa, una parte fundamental de la recesién econémica y del mantenimiento
de esas politicas econémicas recae en la propia estrategia de desarrollo actual.
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economfa, por lo que cabe preguntarse: ;Es que el ahorro in-
terno no ha sido lo suficientemente alto para poder canalizar
recursos para el desarrollo? o ;Es que las disponibilidades de
crédito externo sélo estdn (y estardn) presentes en momentos
de insolvencia del pais para cubrir el servicio de la deuda ex-
terna?

Para aclarar estas incégnitas resulta necesario apreciar la
forma en que se ha desenvuelto el proceso de endeudamiento
del sector publico, para finalmente tener una mejor perspectiva
sobre el futuro del pais.

De acuerdo con el cuadro 2, entre 1983 y 1985 se presenta
un fuerte descenso de la participacién de los financiamientos
(sobre todo externos) dentro de los ingresos totales del sector
publico, lo cual no es sino el resultado de la reticencia de los
acreedores internacionales a conceder nuevos créditos. Resulta
evidente que a partir de 1985 nuevamente se empieza a mostrar
una tendencia ascendente, que se verd acentuada en 1987 con
la renegociacién de la deuda en marzo de dicho afio.

Esto dltimo, no obstante, no es sino el resultado de la fragi-
lidad, ya sefialada, de nuestras finanzas piblicas en cuanto a
sus ingresos propios, pues entre 1983 y 1985 alrededor del 45
por ciento de los mismos respondia a ingresos de Pemex,2 es
decir, dependian de una variable expuesta a factores exégenos
a nuestra economia. De ahi el brutal impacto que tuvo la caida
de los precios del petréleo a nivel internacional. En este mismo
sentido podemos tomar en cuenta el problema de los impuestos
cuya proporcion respecto al PIB solamente llegé al 17 por ciento
en 1985 (mientras en 1981 era el 15 por ciento). Naturalmente,
se mantiene la desviacién de los impuestos por hidrocarburos.
En tal contexto, tomando el componente de los ingresos que
responde al crecimiento de la economia, el impuesto sobre la
renta, se puede ver que este ha tendido a disminuir su par-
ticipacién en los ingresos totales del gobierno federal de 35.6

-2 Vease:Presidencia de la Repiiblica. Criterios Generales de Politica Econdmica
correspondientes a 1986. Cuadro 3.
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por ciento en 1981 a 23.6 por ciento en 1985,3 1o cual se agudizé
en 1986 con la caida del PIB entre -3.5 y -4.0.4

Aqui debe senalarse que si la dindmica de los ingresos pro-
pios del Estado no ha sido suficiente para financiar el gasto
estatal, y de ahi la recurrencia al endeudamiento, esto se ha
debido a la elevada participacién, con una tendencia ascen-
dente, del servicio de la deuda en el presupuesto de egresos
del sector publico controlado presupuestalmente, el cual llegé
a representar un 46 por ciento en el proyecto de egresos para
1986.5 Pero lo mas grave del asunto es que el elemento funda-
mental de esta situacién lo constituye el pago de intereses (y
especialmente los internos en alrededor de 19 por ciento entre
1983 y 1985), pues las amortizaciones han tendido a disminuir
dentro del gasto (llegando a constituir aproximadamente el 13
por ciento entre 1983 y 1985) debido a las amortizaciones de
deuda externa (cuadro 4). Esta ultima situacién se traducira
en una mayor acumulacién de la deuda y, por tanto, en una
posposicién hacia el futuro de los compromisos de pagos.

Se pueden entonces destacar algunas cuestiones como las
siguientes:

3 Vease$ Constantino Pérez y Andrés Blancas., Finangas Piblicas y Bienestar
social, mimeo, IIEc, UNAM, 1986, cuadro 11.

4 A todo esto debe afiadirse que precisamente una de las estrategias para aumen-
tar el ahorro privado y al mismo tiempo incrementar los ingresos piiblicos, fue la
de aumentar los impuestos indirectos sin afectar los impuestos al ingreso. Incluso
se ha mantenido la deduccién fiscal sobre deudas (E! Financiero, 8 de agosto de
1986, pp. 1 y 12). Sin embargo, este Gltimo mecanismo (a través de operaciones
back to back) y los impuestos indirectos, al facilitar la evasién fiscal, dificilmente
promoverd la inversién productiva, pues los recursos “ahorrados” de esta manera
y de otras formas, ante tasas de interés elevadas y marcadas devaluaciones se
inclinardn hacia las inversiones financieras y especulativas y prueba de ello serfa
la gran demanda por valores del Estado o la fuga de capitales.

Los datos de la cafda del PIB se obtuvieron de la Presidencia de la Repiblica,
Criterios Generales de Politica Econémica, correspondientes a 1987.

5 En el primer semestre de 1986, dicho servicio llegé a ocupar alrededor del
57 por ciento (31 por ciento de intereses y 26 de amortizaciones) del gasto del
sector ptiblico. Y al finalizar el afio ocupé el 53.4 por ciento (35.3 de interés
y 18.1 por ciento de amortizaciones). Estos cdlculos se elaboraron con base en
SHCP, Informe sobre la situacién econdmica y las finanzas piiblicas. Acciones y
resultados al segundo trimestre de 1986. Y SPP, Proyecto de Presupuesto de la
Federacién para 1987, Tomo I, p. 16.
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a) En relacién con la deuda externa cabe decir que, no obs-
tante las renegociaciones y la disminucién de las tasas de
interés internacionales,® es evidente que estas Ultimas si-
guen afectando, junto a las devaluaciones promovidas por
el Estado,’ la elevacién de la proporcién de los intereses
en el presupuesto de egresos, ya que cuadruplica la obser-
vada en el periodo 1977-1981, al participar en promedio
en 9 por ciento entre 1983 y 1985 (cuadro 4).

b) Desde el punto de vista de la deuda interna, se aprecia
que los montos acumulados de la deuda afectan los nive-
les de amortizacién y el pago de intereses. En este campo
debe sefialarse que en ambos casos el elemento crucial esta
dado por la forma de administracién y estructura de la
misma en términos de instrumentos y plazos utilizados
por los mismos. Asi, resulta contraproducente que los
instrumentos utilizados: Petrobonos, Cetes, aceptaciones
bancarias, etcétera, no sélo se “indexan” para darle ren-
dimientos positivos al ahorrador, sino que ademaés al en-
trar en competencia entre ellos mismos para captar los
recursos del publico elevan atin mas los intereses a pa-
gar.8 Asimismo, debe sefalarse que como instrumentos
de corto plazo afectan a las finanzas puiblicas en términos

6 En 1983 la tasa preferencial de Estados Unidos fluctué alrededor del 11 por
ciento, para 1985 llegé a 9.5 por ciento y para agosto de 1986 habifan descendido
hasta 7.5 por ciento. En este ultimo afio, no obstante, las disminuciones en
las tasas de interés no compensardn la cafda de los precios del petréleo a nivel
internacional que afectaron fuertemente a nuestro pafs, pues, por un lado el pafs
se ahorra en intereses alrededor de 800 millones de d6lares, pero, por otro, al pedir
un crédito puente en Agosto por 1 600 millones de délares (con una sobretasa de 1
y 1.5 por ciento puntos), el ingreso real serfa de 600 millones menos de un décimo
de la baja de los precios del petréleo por 8 mil millones de délares. Véase El
Financiero, 28 de agosto de 1986, pp. 1 y 12,

7 De un tipo de cambio al final de 1983 de 161.35 pesos por délar se llegé a 440
pesos en 1985. Tal situacién seguramente se verd agudizada en 1986 cuando la
devaluacién a finales del afio llegé alrededor de 940 pesos por délar

8 Por ejemplo, en el caso de los Cetes, después de que en septiembre de 1985
habfan abandonado el sistema de subasta, en julio de 1986 volvieron a entrar a
dicho sistema que, finalmente, ha alcanzado tasas de interés de alrededor del 100
por ciento en documentos a 30 dfas. Asimismo, en la 1ltima semana de agosto
de 1986 como respuesta a esto algunos bancos con sus “aceptaciones” han llegado
también al 100 por ciento de intereses. Véase EI Financiero, 28 de agosto de 1986,
p- 13.

110

DEUDA PUBLICA Y FINANZAS...

de liquidez, por lo cual se puede deducir la existencia de
una capitalizacién de pasivos “oculta” por medio de nue-
vas emisiones de valores.

Esta serie de problemas dificilmente seran solucionados con
instrumentos manejados por el Estado, como los Pagafes, pues
de antemano entran en la competencia de intereses? y ademads,
no obstante ser instrumentos de més largo plazo (que no de
largo plazo), al establecerse sobre la base de los términos de la
devaluacién entran también en el juego de la especulacién con
divisas sin solucionar, por lo mismo, este fenémeno.

De esta manera, la administracién de la deuda conforme a
los lineamientos de politica monetaria y crediticia presionan al
incremento del servicio de la deuda y a su acumulacién, lo que
termina llevando a una distorsién de las finanzas publicas y de
la economia en su conjunto.

El manejo de la deuda piblica en estos términos tiene dos
consecuencias: por un lado, lleva a la acumulacién de la misma,
pues de 7.7 billones que eran en 1982 se llegé a 35.3 billones
de pesos en 1985 (cuadro 1), lo que implicé que su proporcién
respecto al PIB ascendiera en este dltimo afio a 77.5 por ciento,
poniendo en evidencia la fragilidad financiera del Estado. Por
otro lado, el servicio de la deuda, luego de representar una
proporcién por abajo de los financiamientos entre 1970-1982,
a partir de 1983 pasa no sélo a absorber los recursos de la colo-
cacién de deuda, sino también parte de los recursos provenien-
tes de fuentes ordinarias. O sea, que por cada peso pedido en
préstamo por el sector publico controlado presupuestalmente
se pasa de pagar 1.09 pesos en 1983 hasta 1.76 pesos en 1986
(ver primera columna en cuadro 3), lo que implica canalizar
ingresos ordinarios por un equivalente de 4.8 por ciento y 14.8
por ciento, respectivamente, para pagar deuda.

Esta situacién ya se habia adelantado para la deuda ex-
terna dado que por cada peso adquirido en préstamo en 1982
se pagaron 1.60 pesos (aquf la situacién se vio compensada,
en términos cuantitativos, por las disponibilidades de finan-
ciamiento interno existente) y en 1986 se planeaba pagar 2.30

9 Ibid, p. 13.
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pesos (lo que implicaba absorber 8.8 por ciento de los ingresos
ordinarios para saldar el servicio).

Respecto a la deuda interna, ésta se incorpora al proceso
descrito hasta 1984, con lo que el fenémeno, ya visto en su
conjunto, se retroalimenta, crece, se complica y pone de mani-
fiesto las contradicciones inherentes a la politica econémica.

Ahora bien, para tener un punto de conexién con las pers-
pectivas de nuestro pais resulta necesario destacar ahora el
problema de la deuda publica externa, pero a nivel de todo
el sector puiblico (incluida la banca nacionalizada) y en re-
lacién con la balanza de pagos. Asi, entre 1982 y 1985 el
financiamiento neto fue negativo lo que implicé un flujo neto
de recursos hacia el exterior de 20 886 millones de délares, lo
que equivale a decir que por cada ddlar que entré en forma
de préstamo salié del pais 1.31 ddlares.’® El servicio de la
deuda externa ha absorbido los saldos positivos de la balanza
comercial, que se han logrado a través de ajustes severos en
las importaciones y no tanto por el incremento de las exporta-
ciones. De esta manera, la obtenciéon de saldos positivos en la
balanza comercial ha implicado que México pague sus deudas
a costa de su crecimiento, si entendemos que gran parte de las
importaciones que dejan de hacerse son las que pueden incre-
mentar nuestra capacidad productiva. Se limitan asi, en gran
medida, las posiblidades de un crecimiento presente y futuro.

Podria pensarse que la disminucién de las tasas de interés
constituirdn un alivio para nuestras finanzas internacionales;
sin embargo, si hacemos una simple comparacion entre 1982
y 1985, encontramos que en el primer afio con una deuda ex-
terna total de 85 767 millones, la deuda publica (incluidas las
sociedades nacionales de crédito) ascendia a 65 757 millones
de délares (véase cuadro 5). Para entonces la tasa preferen-
cial en Estados Unidos promedié 14.86 por ciento y el pais
pagb por concepto de intereses de la deuda publica 8 400 mi-
llones de délares. En 1985 la deuda externa total ascendia a

10 1,05 c4lculos fueron realizados con informacién proveniente del Banco de México
Carpeta de Indicadores Econémicos. Lo aquf anotado se torna ain més grave si
a esas salidas de capital se suman el servicio de la deuda privada y la fuga de
capitales
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94 407 millones de ddlares; la deuda publica alcanzaba la suma
de 75 907 millones de ddlares, la tasa preferencial de 9.5 por
ciento y se realizaron pagos por 8 012 millones de délares.'!

De esta manera, puede entenderse mejor el impacto que
causé la caida de los precios del petréleo en 1986, que de he-
cho colocé al pais ante la insolvencia. Por consiguiente, las
reflexiones que debemos hacer respecto al llamado Programa
de Aliento y Crecimiento y la Carta de Intencién presentada al
FMI, son acerca de si hay elementos que nos permitan pensar
en una estrategia nueva de crecimiento econémico.

De acuerdo con nuestro anélisis, los dos iltimos elementos
nuevos que podemos ubicar son, por una parte, la ‘disponibi-
lidad del FMI y del Banco Mundial para facilitar créditos en
mayor proporcién, pero siempre que enfrentemos problemas
para liquidar el servicio de la deuda externa; y, por otra, el
que con las negociaciones se tomara como referencia dentro de
las finanzas publicas el “déficit operacional” (que no incluye
los intereses de la deuda) en lugar del déficit financiero.

No obstante, la estrategia econémica no se altera en lo sus-
tancial en las politicas de corto plazo, aunque si en cuanto a las
de largo plazo (las politicas del llamado “cambio estructural”).
Conforme a esto cabe sefialar que se siguen considerando como
importantes los siguientes aspectos:

e FElfortalecimiento de las finanzas publicas, como elemento
para moderar la inflacién, la reduccién de las presiones
sobre las tasas de interés y una mayor canalizacién de re-
cursos al sector privado. Aquf la tributacién indirecta y
los ajustes en los precios y tarifas de las empresas del sec-
tor ptblico seguirdn jugando un papel fundamental, a la
par de las reducciones del gasto ptiblico no financiero y de!l

11 Para las tasas de interés se utilizé el Boletin de Economia Internacional del
Banco de México Enero-Marzo de 1986 y para el pago de intereses la Carpeta de
Indicadores Econémicos de la misma institucién.
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“cambio estructural” del mismo sobre la base de aumen-
tar la inversién en términos reales y la “desincorporacién”
y reconversién industrial.

e Mantener el acceso al crédito al sector privado de con-
formidad con la disponibilidad de recursos, las medidas
de control monetario, tasas flexibles de interés (para ase-
gurar un rendimiento competitivo en los ahorros internos,
as{ como para estimular una mejor utilizacién de los recur-
sos financieros), y la flexibilidad de la politica caml’)la}rla
(para proteger la posicién competitiva externa de México,
fortalecer la posicién de las reservas internacionales y fa-
cilitar la liberalizacién de la politica comercial).

e En materia de deuda externa, ademas de la estrategia
mencionada anteriormente, se plantea la restructuracién
como elemento para el alivio del problema de la deuda y
la normalizacién de las relaciones externas. Ademads, los
recursos captados en el exterior servirdn para apoyar las
politicas econémicas que permitan reiniciar el crecimiento
econdmico y la viabilidad de los pagos externos.

e Respecto ala politica comercial exterior, se mantendra el
proceso de liberalizacién, tratando de reducir los sesgos
en contra del crecimiento de las exportaciones y, a la vez,
diversificarlas y reducir la dependencia de los productos
petroleros.

e En lo tocante a la inversién extranjera, la selectividad en
su promocién pone énfasis en las ireas relacionadas con
exportaciones no petroleras y de transferencia de tecno-
logia.

Como se puede observar, se siguen manteniendo las politicas
que afectan a las finanzas publicas. En primer lugar, en forma
directa (por el mayor endeudamiento, los ajustes en las tasas
de interés nacionales y el tipo de cambio). En segundo lugar,
indirecta (los impuestos indirectos y las modiﬁcacionfas en los
precios y tarifas del sector piblico, que afectan los niveles de
inflacién y por ende, el déficit piblico por medio del incremento
de las tasas de interés). Ademds esas politicas implican una
rearticulacion de la actividad del Estado dentro del contexto
nacional e internacional.
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Acerca de esto tltimo deben hacerse varios sefialamientos

que, por cierto, caben dentro de lo que se ha denominado el
“cambio estructural”:

e Habri una mayor retraccién del papel del Estado en el
desarrollo econémico, y de esto dan cuenta la venta de
empresas paraestatales, la disminucién de los controles
de precios y el abandono —total o parcial— de los ins-

trumentos legislativos que regulan la actividad de los par-
ticulares, 12

® Se establece una relacién intrinseca entre la deuda ex-
terna, la inversién extranjera y el proyecto de desarrollo
del Estado. Por una parte, habrd una mayor disponi-
bilidad de crédito, pero al mismo tiempo se acepta que
la inversién extranjera no sélo se debe apreciar como una
forma directa de financiamiento (en concepto de inversién
nueva),'3 sino también indirecta (en concepto de capitali-
zacién de pasivos).!4 Dentro de este campo, a su vez, en
términos crediticios habria que destacar:

a) El FMI establece los lineamientos macroeconédmicos de
politica econémica;

12 A) respecto puede verse Victor M. Bernal Sahagin, Muy en el “fondo” estdn
las buenas intenciones, mimeo, 11Ec, UNAM, México, 1986, p. 3.

1:“JSegl'm medios informativos la Secretarfa de Comercio y Fomento Industrial
espera que la Inversién Extranjera Directa (1ED) llegue en 1986 a los 15 mil
millones de délares, lo que implicarfa que para este afio las nuevas inversiones
llegasen a 2 mil millones de délares. Véase EI Financiero, agosto 28 (p- 1) y
septiembre 1 (p. 13). Aunque debe sefialarse aquf que entre 1983 y 1985 no
obstante haber ingresado 4 mil millones de délares, éstos s6lo constituyeron un
tercio de la inversién autorizada (véase EI Financiero, 11 de junio de 1986, p. 7),
por lo que tales expectativas podrfan no cumplirse.

14 Este mecanismo se aplicard a empresas piblicas y privadas (incluidas las sub-
sidiarias extranjeras). Sin embargo, aunque se adquiera el compromiso de revertir
este proceso en un lapso de ocho afos, el problema estarfa dado aquf en dos senti-
dos: 1) los inversionistas preferiran las empresas rentables o aquéllas estratégicas
que el Estado ceda; y 2) ciertas empresas al dirigirse al mercado interno y no a la
exportacién podrfan generar a la larga nuevos problemas de financiamiento para
el pals cuando se remitan utilidades al exterior. Véanse al respecto EI Financiero,
23 de mayo (pp. 1y 7), 19 de junio (pp. 22 y 23), 11 de junio (p. 7), 26 de agosto
(p. 21), 29 de agosto (p- 25) y lo. de septiembre (pp. 1y 33) de 1986.
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b) El Banco Mundial se haya facultado para vigilar y super-
visar la movilizacién y utilizacién eficiente de los fondos
para proyectos especificos de inversién conforme a la re-
conversién industrial, restructuracién del sector paraesta-
tal y liberalizacién del comercio exterior,'s lo cual aunado
a todo lo anterior, redunda en beneficios directos a las em-
presas trasnacionales; y

¢) En lo tocante a estas dltimas, al moverse conforme a es-
trategias internacionales su accién se ubica y se ubicara en
aquellos sectores mas dindmicos de la economia: la pro-
duccién de bienes y servicios de consumo que demandan
las clases sociales de altos ingresos; las exportaciones y
aquellas ramas estratégicas en que el Estado lo permita. '8

Por lo tanto, la deuda publica conforme a nuestras obser-
vaciones, aunque no sea el Gnico elemento, se ha convertido
en una forma de presién para las rearticulaciones del sistema
econémico internamente, ya que ante el argumento simplista
de falta de ahorro interno, y por ende, de la necesidad del aho-
rro externo, se ha desplazado la intervencién reguladora del
Estado en la economia buscando que la asignacién de los re-
cursos se opere a través de las fuerzas del mercado y se ha
sujetado nuestra estrategia de politica econémica al exterior.

15 V¢ase EI Financiero, T de agosto de 1986, p 12.

16 pPyede decirse que con la capitalizacién de pasivos la Inversién Extranjera
Directa se desenvolvers en la misma forma en que lo ha hecho histéricamente.
Desglosando un poco esto tenemos que la escasa disponibilidad de divisas y las
constantes devaluaciones del tipo de cambio al presionar financieramente al con-
junto de empresas endeudadas y al obligarlas de esta manera a capitalizar pasivos,
en lo esencial se estd presenciando una trasnacionalizacién del aparato productivo
(aunque sdlo sea por ocho afios como méximo), lo cual llevard necesariamente a
una mayor dependencia tecnolégica y salida de recursos por concepto de utilidades
y regalias que posteriormente presionarén al desequilibrio de la balanza de pagos,
con la consecuente necesidad de recursos externos. En tal sentido el proceso de
endeudamiento externo se reproduce a sf mismo, obliga a la trasnacionalizacién
de la economfia y, por ende, nos empuja hacia una mayor dependencia econémica.
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Conclusiones

1. El proceso de endeudamiento del sector piblico contro-
lado presupuestalmente nos demuestra que la deuda pu-
blica estuvo en capacidad de financiar montos crecientes
del gasto publico, mientras las colocaciones estuvieron por
arriba de su servicio, principalmente en una etapa en que
las tasas de interés (internas y externas) se mantuvieron
bajas y se tuvo un tipo de cambio fijo y bajo.

2. Conforme se fue acumulando la deuda y empezaron a va-
riar los elementos que la afectaban directamente, la dispo-
nibilidad de recursos inicié una caida constante (aun con
fuertes montos de colocacién de deuda) debido al acele-
rado crecimiento del servicio de la deuda (sobre todo de
la externa),

3. Este proceso, a partir de 1982, se agudizé de tal ma-
nera que el servicio de la deuda absorbié recursos ordi-
narios tanto del sector publico como de la economia en
su conjunto. Lo anterior se explica por los altos mon-
tos acumulados de la deuda, de manera que, no obstante
la reduccién de las tasas de interés a nivel internacional,
éstas se aplican a una deuda mayor. Por otra parte, la
politica econémica tuvo como instrumentos fundamenta-
les la elevacién de las tasas de interés y las devaluaciones
(en contraposicién al control rigido de cambios), por lo
que se incrementé fuertemente el servicio de la deuda y
su acumulacién.

4. Estos problemas con toda seguridad se agudizaran atln
mas por cuanto que la estrategia, en lo fundamental, no ha
variado y, en cambio, ha abierto los espacios para seguir
incrementando la deuda interna y externa.

De esta manera, detrds de la crisis de deuda no estan
solamente los problemas de su monto, de su utilizacién (en
inversién o en gasto de deuda), de su administracién (si
se amortiza o no) o de su estructura (en cuanto a plazos
y variabilidad de los instrumentos), sino se encuentran,
fundamentalmente, los problemas siguientes:
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a) una estructura fiscal incongruente que a la vez que pro-
picia bajos niveles en los ingresos del Estado, conduce
a la alta concentracién del ingreso, y

b)un conjunto de politicas monetarias, crediticias y de
tipo de cambio que inducen a que el Estado asigne re-
cursos ordinarios al servicio de la deuda, con lo cual
reasigna los excedentes generados por la economia, me-
jor dicho, la riqueza, hacia los acreedores nacionales e
internacionales, en lugar de utilizarlos para reactivar la
produccién sobre bases redistributivas del ingreso.

5. Por lo tanto, todas las recomendaciones de politica eco-
némica planteadas por la teorfa de las finanzas publicas,
al no ser tomadas en cuenta y, por lo mismo, ahora més
que nunca necesarias, nos han colocado no sélo ante una
deuda lastre o improductiva (aquélla cuyo gasto no au-
menta la capacidad productiva de la comunidad), sino,
ademads, ante una deuda de peso muerto porque se paga
—intereses y amortizaciones— de otras fuentes de ingre-
sos publicos.

6. Cualquier opcién de politica econémica para dar salida a
la crisis en nuestro pafs se encontrard en principio ante la
barrera externa, dado que es la punta de lanza a través de
la cual se imponen a nuestro pais politicas que agudizan
la dependencia y subordinacién a los intereses del capital
financiero internacional. En tal sentido, podemos decir
que uno de los filos de la deuda piiblica, el externo, vuelve
més cortante el otro filo, el de la deuda interna.

7. Quisiéramos, finalmente hacer la siguiente cita:

“La idea del capital como valor que se reproduce a s{ mismo
y se incrementa en la reproduccién, gracias a su calidad in-
nata de ser un valor que se conserva y crece eternamente. . .
ha llevado a las fabulosas ocurrencias [...] que dejan muy
atras a las fantasias de los alquimistas [...] [de que|] un pe-
nique prestado a interés compuesto del 5 por ciento al nacer
Cristo se habria multiplicado hasta formar una suma mayor
que la que podria contenerse en 150 millones de planetas
terrdqueos, todos de oro macizo [...] Price se dejé sencilla-
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mente fascinar por la inmensidad de las cifras resultantes
de. la progresién geomsétrica. Consideraba al capital por sf
mismo, sin fijarse en las condiciones de reproduccién y del
trabajo [exactamente lo mismo que hacfa Malthus con el
hombre en su progresién geométrical...” .17

Co{l lo anterior quiero sefialar que, en lo fundamental, el
manejo de la deuda ptiblica en nuestro pafs olvida que la, ri-
queza se genera en la produccién a través del trabajo humano
¥ que en estos momentos, comprometida la politica econémica
y de _deuda publica en privilegiar los elementos financieros, se
convierte a la deuda en un arma de dos filos que corta las p;si-
blh.dades de un desarrollo sobre bases nacionales y de bienestar
soc1§l. Asf, mientras sigamos por el rumbo hasta ‘ahora esta-
blecido, el empobrecimiento de las clases mas desprotegidas de

nuestra poblacién serd el signo que presida la deuda publica
en nuestro paifs.

17 Carlos Max. EI Capital. Tomo III. FCE. 8a. reimp. México, 1973, pp. 376-377.
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Cuadro 2
Participacion de la Deuda Externa
en los Ingresos Totales del
Sector Publico Controlado Presupuestalmente
1970 - 1986
(Porcientos)

Concepto 1970-76 1977-81 1982 1983 1984 19851  1986Pr
Ingresos Totales 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
Colocacién
de Deuda 31.2 38.5 50.3 35.6 28.4 29.0 33.7
Interno 20.2 19.4 311 259 21.4 24.4 ND
Extemo 11.0 19.1 19.2 9.7 7.0 45 ND

g

Fuente: Elaborado con base a datos de Secretariade Programacién y Presupuesto, Sistema de
cuentas Nacionales, 1970-1982, 1982- 1984, 1985, México.

Presupuestado.

El total de los ingresos se obtuvo de la suma de los Ingresos del Sector Pblico méas
los financiamientos.

ND: No Disponible.

Pr
1
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Cuadro 3
Relacion del Servicio de [a Deuda
con los Gastos e Ingresos del
Sector Publico Controlado Presupuestalmente
1970-1986
(Porcientos)

Proporcién de los gastos (sin
Proporcion del servicio de la servicio de deuda) que son fi- | Proporcion de los ingresos or-
Ano deuda respecto a los financia- nanciados con recursos dispo- | dinarios que absorbe el servi-
mientos (Colocacién de Deuda) nibles del endeudamiento. 1 cio de la deuda.2
Total Externo Interno Total Externo Interno Total Externo Intemo
1970-76 52.6 57.3 50.1 18.0 57 12.3 - - -
1977-81 65.4 57.7 56.5 | 18.3 1.1 7.2 - - -
1982 87.4 160.1 427 12.0 - 33.9 - 23.2 -
1983 108.7 137.7 97.8 - - 1.0 48 5.6 -
1984 137.3 190.2 120.0 - - - 14.8 8.8 6.0
1985 138.1 279.7 111.5 - - - 15.5 11.6 3.9
1986Pr | 176.3 ND ND - ND ND 26.9 ND ND

Fuente: Elaborado con datos de Constantino Pérez, Deuda Piiblica y Crecimiento Econémico en México, mimeo,
Instituto de Investigaciones Econdémicas, UNAM, México, 1985. Secretaria de Programacién y Presu-
puesto. Cuenta Publica de la Federacion, 1985y Proyecto de Presupuesto y Ley de Ingresos para
1986.

Pt Presupuestado
1 Se refiers a los recursos que quedan disponibles de los financiamientos una vez descontado el servicio
de la deuda.

Estas columnas hacen patente que el servicio de la deuda no sélo absorbe 1a totalidad de los financia-

mientos, sino ademas parte de los ingresos corrientes.
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Cuadro 4

Participacion del Servicio de la Deuda en el Gasto Bruto
Presupuestal del Sector Publico Controlado Presupuestalmente

1970 - 1986
(Porcientos)

Concepto 1970-76 1977-81 1982 1983 1984 19851 1986Pr
Gasto total 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
Servicio 16.7 25.7 45.5 413 39.7 40.7 459
Externo 6.4 1.2 317 14.2 13.6 131 13.0
Interno 10.3 14.5 13.8 27.1 26.1 27.6 32.9
Amortizaciones 11.2 17.0 20.5 13.3 13.8 12.0 16.8
Externas 4.6 8.9 14.3 5.4 40 4.1 4.0
Internas 6.6 8.1 6.2 7.9 9.8 7.9 12.8
Intereses 55 8.7 25.0 28.0 259 28.7 29.1
Externos 1.8 2.3 17.4 8.8 9.5 9.0 8.7
Intemos 37 6.4 7.6 19.2 16.4 19.7 20.2

Fuente: Elaborado con datos de Constantino Pérez, Deuda Piblica y Crecimiento Econdmico en México,
mimeo, Instituto de Investigaciones Econdémicas-UNAM, México 1985. Secretaria de Programacion
y Presupuesto. Cuenta Publica de la Federacion, 1985, y Proyecto de Presupuestoy Ley de Ingresos

para 1986.

Pr Presupuestado.

Aqui se tomé la suma del gasto programable y no programable, como Gasto Total.
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