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INTRODUCCION

Este libro es resultado directo de un trabajo de equipo de
anos de investigaciéon y especialmente del proyecto Compe-
tencia financiera global y regional: modelos de financiamiento
post-crisis. Las transformaciones estructurales en la compe-
tencia financiera poscrisis permiten estudiar y plantear con
mayor certeza las constantes férmulas de adaptacion y cambio
acaecidas en México. Los procesos de financiamiento en condi-
ciones de una generalizada austeridad y el constante riesgo com-
partido entre empresas y bancos, debido al débil crecimiento
econdémico, permiten comprender el sentido de las politicas
publicas y de la trayectoria global de la economia. Por ello, ha
sido importante concluir esta etapa del proyecto de investi-
gacién con un libro sobre México. En especial al considerar la
necesidad del punto de partida para un nuevo gobierno a partir
de 2019.

A diez afios de la mayor crisis financiera entre los mayores
conglomerados globales e iniciada en el gran mercado esta-
dounidense, México aun esta lejos de encontrar un camino
fuera del estancamiento y la deflacién. En este libro se
exploran los més recientes quiebres que han presentado
las diversas estrategias de recuperacién, los cambios acae-
cidos en la economia mundial como resultado de las necesida-
des de adaptacién y restablecimiento, y los nuevos y viejos
recursos productivos y financieros desplegados para la recu-
peraciéon de la estabilidad y la rentabilidad de los mayores
conglomerados.

De manera mas especifica en México, estos afnos de poscri-
sis no han permitido alcanzar elevados niveles de crecimiento



econémico y de inversién. Los trabajadores siguen migrando,
las remesas creciendo y el desempleo doméstico solo en-
cuentra paliativos en el subempleo y el empleo informal. Por
ello, este periodo de amplias transformaciones de la economia
y la sociedad mexicana requiere un estudio sistematico, pero
en el contexto de las transformaciones mundiales poscrisis.

El objetivo de este libro es precisamente analizar este
periodo, los principales determinantes de la expansién empre-
sarial en algunos sectores, los procesos de privatizacién y
asocliaciones publico-privadas en la inversion productiva, las
condiciones de financiamiento de diferentes sectores econo-
micos y sociales, asi como el siempre complejo y diverso proce-
so del endeudamiento externo, publico y privado.

México es una economia importante en el concierto mun-
dial, con un sector de poblacién calificada y altamente calificada,
aunque por otro lado las desigualdades, el estrechamiento de
la clase media y el empobrecimiento generalizado estan mer-
mando las capacidades de crecimiento y justicia social.

Las recetas econémicas neoliberales han alcanzado un
punto de quiebre, el llamado cansancio del ajuste clama por
una revision a fondo de las reformas estructurales. Es tal el
grado de destruccion de las capacidades de gobierno, espe-
cialmente de aquellas esenciales, como la seguridad social y la
proteccién de los derechos humanos mas basicos, que esta-
blecer la jerarquia en las metas y objetivos para el gobierno
entrante se hace muy dificil. El control del territorio, la segu-
ridad ciudadana y el imperio de la justicia, parecen tareas
obligadas desde el primer dia, ya que la gobernabilidad se
sustenta en dichas bases. Sin embargo, no son tareas con resul-
tados tan inmediatos como seria deseable. En economia, frenar
las desigualdades y abrir las potencialidades no se materializa
en el corto plazo, y depende menos del propio gobierno, salvo
que se impulsen verdaderos programas plenamente publicos.

Mas aun, la diversidad de caminos que se abren pueden,
en la premura y bajo mucha presion, favorecer las fuerzas



impulsoras y ampliamente ganadoras de los programas de
ajuste. En el corazéon de las politicas contra la desigualdad
estan el empleo y los salarios, no asi las politicas sociales o
las de crecimiento. Garantizar el uso pleno de las capacida-
des creativas y productivas de toda la poblacion y asegurar
su reproduccién si pueden generar resultados a corto plazo,
aunque sus mayores frutos se disfrutan conforme avanza
entre la poblacién la certeza de que el mayor valor de una so-
ciedad es la posibilidad de recrearse a si misma. El empleo
publico transformador a todos los niveles de la piramide
ocupacional con salarios y trabajos dignos puede ser una de las
mayores contribuciones al desarrollo del pais que siente
las bases de la historia del siglo xxI.

Ello requiere sin duda abandonar la trayectoria de casi
cincuenta afos de politicas de austeridad que han terminado con
las aspiraciones de desarrollo y han llevado a la ambicién y la
desesperanza. La austeridad ha significado la destruccién
paulatina de las instituciones, de la vida social, de la organi-
zacion politica y de la gobernabilidad. Un pais que esta per-
diendo el control de su propio territorio, de su capacidad de
imponer la ley, y sometido a la declinacién de su soberania
monetaria y econémica, en realidad no es pais, sino un terri-
torio a la satisfacciéon de los intereses de mafias y grupos
armados, muy lejos de los valores humanos y democraticos que
prevalecen en sociedades mas igualitarias y que tienen voz y
voto en el concierto internacional globalizado. Por ello, la
austeridad de medio siglo debe ser abandonada.

Este libro constituye en esa medida una continuacién del
libro México: filiales exitosas y economia fracasada publicado
también en el marco de los Seminarios de Economia Fiscal y
Financiera. El libro que ahora se introduce es resultado, en
buena parte, del Seminario de Economia Fiscal y Financiera
“Financiamiento y ciclos econémicos”, que tuvo lugar en el
Posgrado de la Facultad de Economia, Universidad Nacional
Auténoma de México (unam). Agradecemos la contribucion de



la peara, a través de los proyectos papir IN301015 Competen-
cia financiera global y regional: modelos de financiamiento
post-crisis y Geografia Financiera e Instituciones en la Econo-
mia Mundial, papiir IN301918. A los becarios Astrid Morales,
Valeria Ruiz, Denisse Vélez, Yahel Noya, Jairo Cisneros y
Omar Cabrera por su invaluable apoyo en el desarrollo del
presente libro, especialmente a Arlin Rivas, becaria del Con-
sejo Nacional de Ciencia y Tecnologia. Y a la uNaM, espacio
unico de investigacién.
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1. CRISIS DEL CAPITALISMO DEMOCRATICO
VISTA DESDE NUESTRO EXTREMO OCCIDENTE

Rolando Cordera

[...] Antiguamente no se consideraba adecuado que el
Estado se endeudara para llevar a cabo otros gastos
que no fueran los propios de la guerra, por lo que con
frecuencia habia que esperar a una guerra para poner
fin a una depresion importante. Espero que en el futuro
no mantengamos esa actitud financiera purista y que
estemos dispuestos a gastar en empresas pacificas lo
que las mdximas financieras del pasado sélo nos per-

mitian gastar en la devastacion de la guerra.
J. M. KEyNES [1932].

INTRODUCCION

El capitalismo democratico que organiz6 a las sociedades
avanzadas a partir de la segunda posguerra buscaba dar
cauce productivo a las traumaticas experiencias politicas y
econ6émicas del periodo de entreguerras, asi como a las nue-
vas realidades internas y externas que emergieron: nuevas y
poderosas capacidades productivas y destructivas; ejércitos
de masas, con millones de jovenes sobrevivientes de la ma-
tanza; un nuevo sistema politico econémico, el comunismo
soviético, que se presentaba como alternativa histérica al
capitalismo liberal que habia encallado en la Gran Depre-
sion de los treinta; unas democracias europeas colapsadas,
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que parecian ineficaces de gestar gobernanza e inclusién y
por ello incapaces también de dar lugar a un efectivo siste-
ma de representacién politica; un nuevo mundo que emergia
también de la contienda, cuyas élites empezaban a verse y
entenderse como constructoras de naciones y Estados recla-
mantes de los derechos humanos y, en especial, del derecho
al desarrollo. Todo esto y mas, articulado por la voluntad
internacional colectiva de que la destruccién producto de la
guerra y esos desplomes en las formas de vida y convivencia,
fruto de la Gran Depresién de los treinta, “no deberian vol-
ver a suceder”.

[...] la mayoria de los hombres que construyeron los Estados de
bienestar europeos no eran jévenes socialdemécratas. La mayo-
ria de los que de hecho llevaron a la practica este programa
después de 1945 en Europa Occidental eran cristiano demé-
cratas o liberales, y mas bien viejos. William Beveridge, redactor
del informe de 1942 que se convirtié en base del Estado de bie-
nestar britdnico, nacié en 1879. Winston Churchill, el hombre
que encarg6 ese informe, en 1874. Clement Attlee, el primer mi-
nistro que lo llev) a la practica, en 1883 [...] Todos compartian
la opinidén expresada por Keynes, justamente antes de su muer-
te en 1946, de que tras la experiencia de la Segunda Guerra
Mundial habria en Europa un anhelo de seguridad personal y
social. Y lo habia. El Estado de bienestar se cred principalmente
como revolucién de la seguridad, mas que como revolucién social
[Judt, 2006].

En gran medida, convicciones como esta fueron las que
inspiraron y dieron aliento y pujanza a la Organizacion de
las Naciones Unidas y su espiritu de cooperacion internacio-
nal, como condicién para la paz y la coexistencia de los viejos
y nuevos mundos que darian paso a una nueva configuracién
de la sociedad internacional. De este cimulo de vivencias,
nuevas presencias y actores politicos y sociales emand la
combinatoria politico-econémica del Estado de bienestar con
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el que se buscaba asegurar un régimen de convivencia social
y progreso material capaz de sostener la reconstruccién y
ampliacién de las democracias. Se pensaba que un régimen
como este seria capaz, a su vez, de asegurar la reproduccion am-
pliada de las economias de mercado y, al mismo tiempo, una
relativa estabilidad econémica y financiera nacional e inter-
nacional.

La gran suma de estos acomodos historicos, por si mismos
de época, seria lo que aqui llamamos capitalismo democrati-
co cuyo componente principal habria de ser el Estado social.
La democracia de masas tendria correspondencia virtuosa
en los mercados de masas que asegurarian una demanda agre-
gada siempre en ascenso. Tal fue, expuesta con audacia y
enorme capacidad de sintesis, la gran propuesta de Roosevelt
con su New Deal y, luego, su estrategia de reconstruccion del
orden mundial que habia estallado con la Gran Depresion y
la Segunda Guerra Mundial.

Tales férmulas constituian, como también ocurri6 con el
Plan Marshall, la reconstruccion europea y la creacién del Ser-
vicio Nacional de Salud Britanico, una formidable apuesta
politica de recreacion de las democracias para convertirlas
en democracias de masas, con capacidad creciente de inclu-
sién de las demandas de esas masas y, al mismo tiempo, de
gobernar y modular el ciclo econémico para evitar que aquello,
la Gran Depresion y luego el fascismo y la guerra, pudiera
volver a suceder.

Tiempos desolados que podemos imaginar con varias des-
cripciones de la época, entre otras la del escritor norteame-
ricano Arthur Miller [1990], quien anota:

El verano de 1932 fue probablemente el punto mas bajo de la
Depresion. Todo era muy sencillo: nadie tenia dinero. El que
seria el ultimo gobierno republicano en el curso de dos décadas
estaba a punto de recibir el finiquito, sin ideas, y para noso-
tros como si dijéramos en el cubo de la basura, falto incluso de
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la retérica de la esperanza. Los recuerdos que tengo de aquel
ano en particular me configuraban una ciudad fantasma que
poco a poco se iba cubriendo de polvo, manzana tras manzana,
cada vez con mas rétulos de Se traspasa en sucios escaparates
de tiendas y talleres abiertos muchos afnos antes y en la actua-
lidad cerrados. Fue también el afo de las colas en las panade-
rias, de hombres sanos y robustos que formaban en batallones
de seis y ocho en fondo a lo largo del muro de algiin almacén en
espera de un panecillo.

Hoy, esa idea que articul6 las estrategias de Occidente
para superar la Guerra Fria alimentada en la bipolaridad
en que habia desembocado la victoria aliada esta en crisis, y
no aparecen por lado alguno los vectores y fuerzas que pudie-
ran ofrecer una pronta y sostenida recuperacion de la crisis
global que estallara en 2008, asi como la superacién de la
tendencia que, como secuela de dicha crisis, se afirma en
practicamente todas las latitudes: el estancamiento secular
del capitalismo.

Sin Guerra Fria, Occidente se ve obligado a pasar revis-
ta a sus piedras miliares, a su historia politica y a los pro-
pios criterios rectores y de evaluacién de su desempeno, que
guiaron su ruta de reconstruccién material, politica y social;
su enfrentamiento con la Unidén Soviética; su relacién con
el mundo que emergi6 de la posguerra y por un tiempo dio
en reconocerse como un “Tercer Mundo”; y, desde luego, las
relaciones que han subyacido a los vastos procesos de re-
distribucién y proteccion sociales que llegaron a conformar
los fundamentos institucionales, a la vez que econémicos y
politicos, del orden democratico social que articulé las prime-
ras décadas de la segunda posguerra.

Planteado de manera escueta, el sistema politico y econé-
mico que dio pie a esa novedosa e inédita figura del “capitalismo
democratico” no parece hoy capaz de generar los excedentes
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financieros y productivos necesarios para sostener sus com-
promisos redistributivos y de bienestar; tampoco para ge-
nerar las relaciones politicas e institucionales necesarias para
impulsar una renovacion de sus mecanismos y acuerdos ba-
sicos. De esta combinatoria de “negatividades” ha sobreveni-
do una constelacién de intereses, creencias y perspectivas,
hostiles a la democracia representativa y al conjunto del sis-
tema erigido en torno a ella. De aqui que podamos hablar
hoy de una crisis de representacion politica, porque pone en
riesgo a la democracia misma.

Asi lo ha resumido el estudioso aleman Wolfgang Streeck
[2017]: “Hoy, después del parte aguas de la crisis financiera
de 2008, las reflexiones criticas, en verdad reflexiones orien-
tadas por la propia crisis, sobre las perspectivas del capita-
lismo y su sociedad, estan de nuevo en vogue (boga)”. ;Tiene
el capitalismo futuro? Es el titulo de un libro escrito por cinco
notables cientificos sociales: Immanuel Wallerstein, Randal
Collins, Michael Mann, Giorgi Derluguian y Craig Callhoun.
Aparte de la introduccién y la conclusién, escritas colecti-
vamente, los autores presentan sus visiones en capitulos
separados, lo que no podria haber sido de otra forma dado que
todos difieren ampliamente. Asi y todo, sigue Streeck [2017: 20]:

[...] los cinco comparten la conviccién de que, como lo afirman
en su introduccién, algo grande y amenazante se asoma en el
horizonte: una crisis estructural mucho mayor que la reciente
Gran Recesion la cual, vista en retrospectiva, podria parecer
s6lo un proélogo a un periodo de dificultades y transforma-
ciones mas profundas [...] En lo que respecta a las causas de
esta crisis y su final, afiade nuestro autor, hay desacuerdos
sustanciales lo que, con autores de este calibre, puede ser en-
tendido como un signo de las multiples incertidumbres y po-
sibilidades inherentes a la condicién presente de la economia
capitalista.

15



Por su parte, el destacado historiador de Oxford, estudioso
de Europa del Este, Timothy Garton Asch [2017] ha senialado:
“Parece plausible sugerir que la crisis financiera de 2008-2009
que empezd en los Estados Unidos, pero rapidamente se
trasladé a Europa, ha iniciado un nuevo periodo caracterizado
por tres crisis mayores: del capitalismo, de la democracia y
del Proyecto de la Integracién Europea”.

Conviene recordar aqui y ahora que desde fines del siglo
pasado y hasta el estallido de la crisis financiera, el mundo avan-
zado y buena parte del conjunto de los paises en desarrollo
vivian las mieles de la gran moderacién, con un crecimiento re-
lativamente estable, sin inflacién ni nubarrones de tormenta
a la vista. Se vivia la euforia del globalismo neoliberal que
celebraba el fin de la Guerra Fria y la victoria del capitalismo
y de Occidente, asi como el inicio impetuoso de una gran trans-
formacién del mundo que tenia como faros y metas de llegada
la conformacién de un mercado mundial unificado y la implan-
tacidon progresiva de una democracia representativa compro-
metida con el respeto y cuidado de los derechos humanos.

La correspondencia entre ese ambiente triunfalista y el
enfoque de la economia politica estaba centrada en el predo-
minio y en la hegemonia de una macroeconomia que, en
palabras del premio Nobel Robert Lucas, habia tenido éxito
al resolver su problema central de prevenir la depresion que,
de hecho, estaba resuelto para muchas décadas. El potencial de
ganancias de bienestar derivadas de politicas de mas largo
plazo y vinculadas a la oferta, excede el potencial prove-
niente de un ulterior mejoramiento en el manejo de corto plazo
de la demanda [Lucas, 2003].

Mas alla de las ilusiones del pensamiento ortodoxo que
lleg6 a verse a si mismo como discurso unico, la crisis llego,
y la eficiencia de los mercados para autorregularse estallé
abriendo la puerta para el regreso del maestro, como dijera
Robert Skidelsky y, en especial, para una formidable con-
traofensiva de los Estados, sobre todo por la via monetaria,
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aunque también fiscal, para salir al paso a las tendencias de
la recesion con probabilidades de volverse una nueva y mas
destructiva gran depresion, como la que asolara al mundo en
los treinta [Skidelsky, 2009].

Se haya evitado o no esta ominosa traslaciéon por medio
de la politica, la crisis financiera se torné pronto en abierta
recesion productiva y del empleo, llegando a cuotas de deso-
cupacioén, sobre todo en Europa, que recuerdan aquellas cifras
de desempleo que, sin la seguridad social necesaria, coadyu-
varon al desplome de las democracias europeas, el ascenso
de los fascismos y finalmente a la Segunda Guerra Mundial.

No fue para menos: segin Michael Jacobs y Mariana
Mazzucato [2016], en su introduccién al libro colectivo Rethink-
ing Capitalism, el estado actual de la economia politica glo-
bal recoge con toda evidencia su fragilidad como sistema, ha
ampliado las brechas de ingreso y bienestar entre las élites
y el resto de las sociedades, y resentido la implantaciéon de
poderosas tendencias al crecimiento lento de largo plazo. Las
llamadas politicas de austeridad refuerzan estas tenden-
cias y, al mantenerse el crecimiento lento se amplian las
brechas fiscales en tanto que los ingresos crecen poco, mien-
tras las presiones sobre el gasto se redoblan, al mantenerse
altas las cuotas de desempleo.

Dificilmente puede aparecer mas nublado el panorama.
Hoy las proclamas proteccionistas que remiten a un mer-
cantilismo autoritario en Estados Unidos y se extienden por
Europa, desde el Brexit a Marie Le Pen, no solo arrinconan el
globalismo liberal que se presentaba como la alternativa
hegemonica (heredera legitima del orden internacional de
la segunda posguerra), sino también el conjunto democratico-
social que se habia mantenido durante la euforia neoliberal
globalista, e incluso en estos ultimos anos de obsesion con la
austeridad.

Para el mundo emergente o en desarrollo, este panora-
ma que se ha vuelto horizonte ominoso, no le puede ser ajeno.
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Tampoco se puede ver hoy como realista la posibilidad, culti-
vada en los primeros anos de la gran recesion, de un desacopla-
miento con respecto a las tendencias recesivas que afectaban
los centros desarrollados del sistema. China aparecia en-
tonces como una estrella solitaria, capaz de blindarse de las
consecuencias e incluso poder jalar una parte del mundo en
desarrollo, gracias a la pujanza de su economia y a la gran de-
manda de materias primas y alimentos que impulsaba su
evolucidn. La revision de las estrategias chinas de crecimiento
y desarrollo emprendida pocos afos después del estallido, nos
habla de la dificultad o imposibilidad de un desacoplamiento
de larga o media duracién. En todo caso, dicha revisién es-
tratégica ha llevado a China a reducir su ritmo de crecimiento
econdémico, y con ello también la dinamica de su demanda
masiva por materias primas y alimentos, o a empezar a sus-
tituir tales importaciones con sucedaneos producidos dentro
del pais.

Como sabemos, esta sutil adecuacion a la baja del inu-
sual caso chino llev6 a América del Sur a una recesién un
tanto retardada, que ha puesto en cuestién las ganancias
que habian logrado algunos paises en materia de bienestar
y equidad. La normalizacion que se ha impuesto en Brasil y
Argentina al calor de esta recesién, no augura nada bueno
para la regién; ademas, pone en riesgo los niveles de estabi-
lidad monetaria y cambiaria, tan costosamente conseguidos
luego de la década y media perdida a fines del siglo pasado.
Puede ser incluso mas grave que el desplome o la implosién
de la URss, de su sistema-mundo y de sus ideales de trans-
formacién histérica radical, en las que las realizaciones de
cohesion y bienestar social del capitalismo avanzado habian
devenido (implicita o explicitamente) en imdgenes-objetivo,
para los distintos proyectos de desarrollo de las naciones
emergentes. Mas alla del enorme peso adquirido por el ho-
rizonte del presente continuo y de las ideas globalistas en la
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era de la gran moderacién, estos proyectos habian empezado
a surgir o a reconvertirse después de las décadas perdidas,
resultado de la crisis de la deuda externa de los ochenta.
Actualmente, no resulta facil inscribir en esos proyectos los
paradigmas que acompanaron el nacimiento y la evolucion
de unos Estados sociales o de bienestar sometidos, tanto a la
embestida de austeridad, como a los reclamos masivos con-
tra las élites y el establishment encabezados o articulados
por los liderazgos mas variados, supuesta o realmente popu-
listas, pero casi siempre marcados por abiertas inclinaciones
xenoéfobas y racistas.

Tomar nota del o los itinerarios seguidos por los paises
del centro, donde se gest6 y ahora entro en crisis el capitalis-
mo democratico, es indispensable para empezar a ver mas
alla de la presente crisis global y plantearse estrategias que
puedan trazar trayectorias diferentes a las del estancamien-
to secular que amenaza con imponerse en el mundo. Después
de sufrir los estragos del pensamiento tinico que acompand
a la euforia neoliberal de fin del siglo xx y principios del ac-
tual, ahora seria fatidico que los Estados y las naciones, las
sociedades y las formaciones politicas emergentes, tras haber
recuperado o inaugurado dolorosamente sus democracias, re-
cayeran en un pensamiento unidimensional que, en las actua-
les circunstancias, no puede sino desembocar en un callején
sin salida de dimensiones histoéricas.

Las lecciones del Occidente mayor son por ello de gran va-
lor para este extremo Occidente, como lo llamara el estudioso
francés Alain Rouquié, que todavia se debate en defensa de
la democracia contra sus descontentos, y en pro de una idea
renovada y actual del desarrollo. Tal idea habra de forjar-
se no desde afuera, sino desde dentro de una globalizacién
sometida a una crisis profunda, pero a la vez portadora de
enormes potencialidades de innovaciéon y transformacién
productiva e institucional [Rouquié, 1989].
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ENTRE AJUSTES ECONOMICOS Y DESAJUSTES DEMOCRATICOS

Muchos autores han fechado el arranque de la crisis actual
en los setenta, cuando el mundo avanzado sufri6 de estan-
camiento con inflacién, y desde las cumbres del poder se
decretd el fin de la combinatoria keynesiana que sostenia di-
cho capitalismo democratico. Vinieron afos de ajuste drastico
en los centros del sistema, y el surgimiento de un conflicto es-
tructural que daria lugar a profundos reacomodos en la arqui-
tectura econémica, comercial y financiera internacional. Con
todo, esos afos contemplaron también el reciclaje masivo de
los petroddlares y, poco después, el sobrendeudamiento ex-
terno de muchos paises en vias de desarrollo, en especial de
América Latina.

La crisis de la deuda externa, que inaugurara México en
1982, seria enfrentada por severos ajustes de las economias.
Merced a la presién abierta y soterrada de las instituciones
financieras internacionales, en especial del FmI, pero también
del BM, del Departamento del Tesoro estadunidense y, en no
pocos casos, del propio gobierno estadounidense, se implan-
taron las décadas perdidas, que caracterizaron la evolucién de
casi todos los paises latinoamericanos en las dos ultimas déca-
das del siglo pasado.

Con la caida de las dictaduras en América del Sur, las
naciones de la regién parecian dispuestas a inaugurar una
nueva era, cuya ambicién seria la réplica del capitalismo
democratico de la posguerra. La crisis de esta formacién
econémico-social, que habria empezado dos décadas antes
de una manera un tanto imperceptible, y que se desplegaria
gracias al endeudamiento masivo de sus sociedades y Esta-
dos, encontr6é en el desplome del sistema-mundo soviético
y el surgimiento de la globalizaciéon comercial y financiera,
una especie de plataforma de relevo que le permitia comprar
tiempo. Su horizonte podria ser no su despliegue abierto y
traumaAatico, sino un auténtico nuevo orden internacional,
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gracias al cual se ampliarian sus posibilidades de expansién
y mercado: el orden del mercado mundial unificado y la de-
mocracia representativa; lo que Fukuyama [1989] proclamé
como el fin de la historia.

A partir de 2008, la mencionada crisis se volvi6 realidad
cotidiana para los negocios, los gobernantes y los trabajadores;
el comercio mundial ha conocido sus cuotas de crecimiento
mas bajas de la historia moderna, y el movimiento de capi-
tales ha tendido a concentrarse, mas que a difundirse, como
la teoria y la mitologia globalistas prometian. Las naciones
emergentes o en desarrollo que optaron por una estrategia
de crecimiento liderado por las exportaciones, como lo hizo
México, resienten dramaticamente la pérdida de tales estimu-
los mientras que otras economias encaran dislocaciones mas
o menos profundas, también provenientes de factores exter-
nos focalizados en la exportacion masiva de materias primas
y alimentos.

Observar los perfiles de esta primera crisis global sirve
para analizar nuestros propios desencuentros y preguntarnos
nuevamente por la viabilidad que, en el mundo de hoy, pue-
de tener el capitalismo democratico, como el gran compromiso
histérico que ofrezca crecimiento econémico con equidad y
bienestar generalizado, en una democracia representativa
de masas, y en un contexto determinado por el deterioro natu-
ral y la irrupcién de las amenazas del cambio climatico.

También habria que preguntarse por alternativas posi-
bles en un mundo que no acierta a erigir un orden interna-
cional efectivo, donde la globalizaciéon de las economias y
los mercados puedan gobernarse, y las soberanias nacionales
busquen formas de acomodo e insercién global, moduladas por
las propias democracias comprometidas con el respeto y las
garantias de los derechos fundamentales.

Como podra imaginarse, encarar estas encrucijadas de la
poscrisis es vital para la regién, donde cotidianamente emergen
situaciones y coyunturas que le otorgan enorme actualidad
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al dilema planteado a principios de siglo por el PNUD [2004]
en su informe sobre la democracia y el desarrollo en América
Latina: la recuperacién o inauguracion de las democracias,
se vio acompanada por un crecimiento lento y una pobreza
aguda y masiva, fuentes indudables de un pronto descon-
tento en la democracia.

Gracias al auge del mercado internacional de las materias
primas, algunos paises de la regién pudieron superar el ritmo
lento de crecimiento y algunos de sus gobiernos pudieron aba-
tir la pobreza extrema y reducir, aunque en grado menor, la
desigualdad que se mantiene en niveles muy altos. En estas
circunstancias, agravadas por la extensiéon de la gran rece-
sion, la pregunta que el PNUD se hacia al inicio del siglo es de
gran actualidad: jcuanto tiempo falta para que el desconten-
to registrado en las democracias se torne un descontento con
la democracia?

Sin haber transitado por un capitalismo democratico
propiamente dicho, casi todas las naciones del area mantie-
nen regimenes pluralistas y representativos, pero registran,
como se dijo, altas cuotas de desigualdad, pobreza y falta de
acceso a los bienes y servicios basicos, indispensables para
sostener cualquier oferta de bienestar social. Por esa via,
América Latina interioriza la secuela de la Gran Recesion y
se acerca a la peor de las perspectivas: el vaciamiento pre-
coz de sus democracias como forma de sociedad sin haber
creado los mecanismos institucionales y los fondos financie-
ros indispensables para asegurar la convivencia pacifica y la
conservacién de las democracias para esperar en paz tiempos
mejores. Como sostiene Pierre Rosanvallon:

La democracia afirma su vitalidad como régimen en el momen-
to en que se debilita como forma de sociedad [...] este pueblo
politico que impone cada vez con més fuerza su marca constituye
cada vez menos un cuerpo social. Esta fractura de la democracia
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es el hecho mas importante de nuestro tiempo, portador de las
mas terribles amenazas. De continuar asi seria el propio régimen
democratico el que acabaria tambaleandose [...] El aumento de
las desigualdades es a la vez indicador y motor de esa fractura.
Es la lima sorda que provoca una descomposicion silenciosa del
vinculo social y, simultdneamente, de la solidaridad [...] Jamas
habiamos hablado tanto de esas desigualdades y a la vez ja-
mas se habia hecho tan poco para reducirlas. Se trata de una
contradicciéon que es la réplica de la brecha que se esta ahon-
dando entre el progreso de la democracia y el retroceso de la de-
mocracia-sociedad [Rosanvallon, 2011: 17].

Los ESPEJOS ENTERRADOS DE MEXICO

En 1988 el pais se reconocié de manera abrupta y hasta
traumatica para no pocos, en este espejo enterrado, como
dijera Carlos Fuentes: como una sociedad con una demogra-
fia grande, crecientemente urbana y diversa, que fue capaz
de afrontar tragedias como las que produjeron desastres na-
turales como el sismo de 1985, asi como fracturas econémicas
y sociales mayusculas, como las que acarred el ajuste draco-
niano que se le impuso en esos afios para pagar la deuda. Y, al
mismo tiempo, como una comunidad agudamente desigual,
injusta, abrumada por la pobreza de masas que se afirmaba
en el campo, pero a la vez se trasladaba a la ciudad; carente
de canales y mecanismos, instituciones en su sentido mas
laxo, para representarse ante los poderes constituidos y la
cauda de poderes reales, de hecho, que habian hecho avanzar
su presencia e influencia al calor de la propia crisis financiera
y econémica que arrancara casi una década antes.

México desigual y subrepresentado, poblado de pobres
urbanos y rurales y, al mismo tiempo, un pais que reclama
democracia y se acerca a la asignatura por excelencia de las
sociedades modernas que podemos resumir en el cuadrilate-
ro igualdad en la sociedad, la economia, las leyes y el Estado.
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Debajo y méas alla de la igualdad, el reclamo se concreta en
proteccién colectiva real y efectiva, entendida como la expre-
si6n sumaria de los derechos ciudadanos enriquecidos por la
evolucién democratica mundial, y la entrada airada, a la vez
que codificada en leyes y decretos, de la era de los derechos,
como la llamara Norberto Bobbio. Un reclamo, en fin, que
deberia aterrizar en democracias constitucionales compro-
metidas con los derechos fundamentales. En palabras del
jurista y politélogo italiano:

El reconocimiento y la proteccién de los derechos humanos es-
tan en la base de las Constituciones democraticas modernas. La
paz es, a su vez, el presupuesto necesario para el reconocimiento
y la efectiva proteccion de los derechos humanos, tanto en los
Estados como en el sistema internacional [...] Derechos huma-
nos, democracia y paz son tres elementos necesarios del mismo
movimiento histérico: sin derechos humanos reconocidos y
protegidos no hay democracia; sin democracia no existen las con-
diciones minimas para la solucién pacifica de los conflictos La de-
mocracia es la sociedad de los ciudadanos, y los subditos se
convierten en ciudadanos cuando se les reconoce algunos dere-
chos fundamentales; habra una paz estable, una paz que no
tenga la guerra como alternativa, s6lo cuando seamos ciudada-
nos no ya solamente de este o aquel Estado, sino del mundo
[Bobbio, 1991: 14].

Descubrir la desigualdad y la pobreza como elementos
constitutivos de la sociedad que arribaba al nuevo milenio no
fue un acto de fe ni una epifania inesperada. En 1976, al tomar
posesién como presidente de la Republica, el licenciado José
Loépez Portillo advirtié a la nacién sobre la magnitud de la
pobreza y la marginacién, y se comprometié a afrontar tales
lacras, cuya existencia masiva constituia un argumento po-
deroso, prima facie decian muchos ya en esa época, contra la
tradicién y la legitimidad revolucionarias. Al concluir su
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mandato, bajo la tormenta que devendria en la crisis de la
deuda externa, el presidente pidi6 perdén a quienes no ha-
bia podido sacar de ese ignominioso hoyo de la Republica.

Antes, el presidente Echeverria habia comprometido a su
goblerno con una estrategia de desarrollo compartido, que
partia del reconocimiento explicito de la desigualdad impe-
rante, y a la cual Echeverria identificaba como la causa eficien-
te del movimiento estudiantil de 1968. Pero mas que asumir
la desigualdad o la pobreza como los vectores principales de
su descontento y reclamo, puso atencién en la democracia y
los derechos civiles, las libertades democrdticas, cuya falta
de vigencia se condensaba emblematicamente en los presos
politicos, en especial los dirigentes sindicales Demetrio Va-
llejo y Valentin Campa, asi como en la brutalidad policiaca
y la violacién sistematica de los derechos civiles y politicos
primordiales. Hoy podriamos decir que el movimiento del 68
fue el gran aldabonazo, adelantado sin duda, de la crisis de
representacién y representatividad que luego inundaria al
Estado nacional surgido de la Revolucién.

Los reconocimientos de Echeverria y Lépez Portillo del
aspecto social que México habria de encarar a fin de siglo
tuvieron una tentativa solucién de continuidad con la crisis
financiera y politica que estallara en 1982. El ajuste externo,
destinado a que México pudiera retornar cuanto antes a los
mercados financieros internacionales, junto con el ajuste
interno, dirigido a recomponer las relaciones basicas del
Estado con el sector privado y sus capulas —luego de la trau-
matica nacionalizacién de la banca decretada, al final de
su mandato, por el presidente Lopez Portillo en 1982—, bus-
caban evitar que el pais se nos fuera entre las manos, a decir
del presidente De la Madrid.

A la vez, ese gobierno buscaba redefinir los linderos en-
tre lo publico y lo privado, dando seguridades y certidumbre
a un empresariado al borde de un ataque de nervios, mas
que dispuesto a optar cuanto antes por la salida descrita
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por Hirschman, retrayendo sus inversiones, manteniendo
la salida de sus capitales y dando voz a las versiones més
extravagantes sobre la situacién nacional y su futuro. Fren-
te a esta burguesia en punto de fuga, el gobierno presentd
el ajuste como una operacion mayor, no solo financiera o de
divisas y pago consecuente de la abultada deuda externa,
sino del conjunto de las relaciones sociales y politicas pri-
mordiales que habian dado sentido y dinamica al sistema
politico mexicano, autoritario a la vez que incluyente, en
que se habia sustentado la estabilidad del régimen por mas
de cuarenta afos.

Las asignaturas pendientes de este régimen, identifica-
das por los presidentes anteriores como desigualdad, pobre-
za y marginacién, fueron asumidas como tales por el cuerpo
sindical dominado por el oficialismo. Desde ahi, se pidié al
gobierno un programa reivindicador que pudiera responder
al reclamo masivo popular en curso, y al mismo tiempo les
permitiera a las fuerzas estatales, entre ellas el sindicalismo
afiliado a la coaliciéon gobernante, recuperar una legitimidad
que la crisis, la inflacién y la movilizacién masiva de traba-
jadores y campesinos que tuvo lugar en los setenta, habia
puesto en duda, e incluso, contra la pared.

Para el gobierno en turno, sin embargo, mas que de un
proyecto como el reclamado por sus bases sociales, de lo que
se trataba era de sortear el embrollo de la deuda, rehabilitar
la economia mixta, cuyos entendimientos habia conmovido la
nacionalizacién bancaria, y desde ahi retomar el rumbo en me-
jores condiciones que las que le habian dejado los gobiernos
del desarrollo compartido y la Alianza para la Produccién, ya
para entonces estigmatizados como populistas culpables de
la “docena tragica” que México habria sufrido entre 1970 y 1982.
La cuestién social empez6 a verse como un tema sectorial, y
en los afios duros, cuando la severidad de la penuria financiera
arreciaba, se vio como una variable de ajuste del presupuesto,
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y los equilibrios micro y macroeconémicos fueron considerados
fundamentales.

Se traté de una politica econémica del desperdicio, como
la calificaran Nathan Warman y Vladimiro Brailovsky. Sin
crecimiento y sin saldar la deuda externa, el pais se empobrecid
sobremanera y vastas capas populares, de obreros, emplea-
dos, campesinos y empresarios de diverso calibre, registraron
el abandono del Estado y empezaron a vivir la carencia o insu-
ficiencia de los canales convencionales de la comunicacion
corporativa [Brailovsky, Clarke y Warman, 1989].

El combate a la inflacién mediante los instrumentos con-
vencionales de la restriccién del gasto redundé en una sensa-
ci6n de orfandad vivida por los contingentes mas cercanos o
dependientes de la intervencién estatal, en tanto que para el
conjunto de la sociedad se extendia un mensaje insistente de
salvese quien pueda, a rascarse con sus propias unias. Este tl-
timo, un pésimo punto de arranque para la cultura del indivi-
dualismo que les seguiria.

En 1988, estas dos grandes y profundas vertientes de la
vida social hacen eclosién. En un lado esta la emergencia
de falanges agresivas del empresariado y negociantes de
todo orden que reclaman democracia, respeto al voto y, en el
fondo —pero en realidad en la superficie—, un cambio de régi-
men econdémico y politico, en gran medida como el que las
cupulas del capital habian postulado en 1974, al formarse el
Consejo Coordinador Empresarial y desplegar la confronta-
cién con el gobierno del presidente Echeverria. Por el otro,
las corrientes empobrecidas en el campo y la ciudad articulan
su reclamo y descontento con el cisma priista que, encabeza-
do por Cuauhtémoc Cardenas y sus compaferos, reclamaba
una revision drastica de la estrategia seguida para enfrentar
la crisis de la deuda externa, asi como de las reglas para lle-
var a cabo la sucesion presidencial dentro del partido oficial
y hegemonico, como se dio en calificar al prI a lo largo y ancho
del territorio.
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El reclamo democratico moderno se vio alimentado y ro-
bustecido por la demanda social airada que emergia de la
severidad del ajuste y de la incapacidad de los mecanismos
tradicionales del Estado para encarar una crisis multidi-
mensional, como la que el ajuste y su secuela habian abierto.
El antecedente de esta movilizacién social al borde de la
politizaciéon fue el sismo de 1985, al calor del cual muchos
habitantes de la capital tomaron contacto con la solidaridad
—vy también con la posibilidad de ser ciudadanos— am-
pliada y agudizada por la fehaciente paralisis que invadid
al aparato publico en los primeros momentos del desastre y la
tragedia.

Empobrecimiento y falta de representacién dieron al
traste con la confianza popular y su disposicién a cooperar de
manera subordinada con el Estado. Frente a ambos, el go-
bierno que se inaugura en 1988, en las goteras de una crisis
constitucional y social en ciernes, propone una nueva matriz
de relaciones con los grupos empobrecidos, reconoce la ur-
banizacién de la cuestién social y anuncia su programa nacio-
nal de Solidaridad, asi como el inicio de un cambio estructural
que aseguraria el fin de las crisis financieras, de la inflacién
desbordada y la inestabilidad, para dar lugar a una nueva
era de crecimiento sostenido, modernizacion econémica y pro-
ductiva, e internacionalizacién de la sociedad de acuerdo con
los nuevos vientos provenientes del desplome del sistema
articulado por el comunismo soviético.

La pobreza seria combatida por una nueva coalicién entre
los pobres y el gobierno, mediante el presidente de la Repu-
blica, en tanto que la desigualdad seria atenuada por el di-
namismo econémico y del empleo, para eventualmente ser
reducida por las propias fuerzas de un mercado extenso y
robusto gracias a la apertura externa y el cambio de estruc-
turas proclamado por el gobierno. Una economia abierta y
de mercado, como la buscada por el gobierno del presidente
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Salinas, aseguraria la reconstitucién de las bases del acuer-
do politico para dar lugar a una reforma administrada desde
arriba por el Estado, pero en un rumbo claro de apertura al plu-
ralismo, la democratizacién y actualizacién del sistema politico.
En 1989, el Consejo Consultivo del Programa Nacional de
Solidaridad, presidido entonces por Carlos Tello Macias, dio a
conocer su informe sobre la pobreza en México y el progra-
ma adquirié perfiles claros de promocién de la organizacién
comunitaria por fuera de los aparatos controlados por el PRI,
en tanto que sus operadores y primeros beneficiarios explo-
raban formas novedosas de concertacién y comunicacién con
los aparatos y organizaciones del Estado. Por su parte, las
agrupaciones politicas se veian enriquecidas con la formacién
del Partido de la Revolucién Democratica (PRD), que hereda-
ria y buscaria dar continuidad al discurso politico y social
del reclamo democratico enarbolado por Cuauhtémoc Carde-
nas y las organizaciones politicas que formaron el Frente
Democratico Nacional (FpN) durante la eleccién de 1988.
Mucho ha ocurrido desde entonces y mucha agua ha pa-
sado bajo el puente de aquella programada y soniada reptubli-
ca moderna y hasta cosmopolita. Pero no ha ocurrido algo
similar con las cuotas de pobreza y desigualdad que inspira-
ron aquellos momentos de redescubrimiento de México y su
economia politica. Tampoco podria decirse que la democrati-
zacion de la vida politica haya traido consigo la formacién de
nuevos gobiernos congruentes como ambos reclamos funda-
dores. La representaciéon nacional no solo es deficiente en
cuanto a sus alcances y frutos, sino que ha sido en gran me-
dida colonizada por los llamados poderes facticos que, en el
formato anterior, presidencialista y autoritario, tenian que
aceptar canales de entendimiento, comunicacién y acuerdo,
siempre o casi siempre articulados por el formato corporativo
autoritario, hegemonizado por la presidencia de la Republica.
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CAMBIO POLITICO Y ECONOMICO: EL DESARROLLO EN EL CENTRO

Volver a empezar no es posible ni deseable, pero revisar el
tiempo perdido por exceso, error y omision es indispensable
para rescatar la esencia del reclamo fundador de esta época, y
apurar el paso para encontrar el acuerdo que recupere la agen-
da que resulte de la crisis actual, global y prolongada, como
pocas se han conocido.

Postular la originalidad mexicana sirve de poco y en rea-
lidad enturbia el entendimiento de lo que en verdad esta en
juego. Mas aun cuando en estos afos finales de la aventura
aperturista en clave neoliberal, iniciada por el presidente
Salinas, profundizada por el presidente Zedillo (ambos del
PRI), y recibida con un entusiasta sentido de pertenencia
por sus sucesores panistas (los presidentes Fox y Calderdn,
respectivamente), las coordenadas del intercambio social y
politico se ven aturdidas y corroidas por la irrupciéon de la
violencia criminal organizada, la orfandad de la juventud,
tanto desde el punto de vista laboral como educativo, la enaje-
nacion de la (mal) llamada clase politica respecto de sus bases
politicas y sociales y, quiza lo peor, de sus tradiciones doctri-
narias e ideoldgicas, sin desplegar el minimo esfuerzo por
renovarlas o sustituirlas eficientemente desde un punto de
vista histérico e intelectual. Las élites politicas y del poder
han renunciado a la racionalidad histérica indispensable para
acometer la crisis que anuncia y porta un ominoso (que po-
dria ser promisorio), cambio de época.

Lo que se busca con este y otros discursos similares es
coadyuvar a que el redescubrimiento de la sociedad que mal
que bien se ha hecho, se vuelva itinerario de cambio politico
y econémico para un desarrollo mejor y mas robusto, por ser
equitativo y con rumbo a la igualdad. De lo que se trata es de
recuperar, para actualizar, las proclamas historicas, asi como
las actuales, por preliminares que nos parezcan, en contra
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de la desigualdad y por el desarrollo para arribar a una de-
mocracia madura y republicana. Sélo asi podra asegurarse
una sostenida navegacion de la nave estatal, para trazar un
nuevo curso para nuestra evolucion politica.
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2. LA UTOPIA CONSERVADORA DEL GOBIERNO
DE TRUMP FRENTE A LA CRISIS Y EL
ESTANCAMIENTO ECONOMICO

Arturo Guillén

INTRODUCCION

El objetivo del presente capitulo es evaluar la politica econémi-
ca propuesta por la administracién estadounidense de Donald
Trump (2016-2020) en el contexto de una realidad econémica
mundial caracterizada por una gran crisis —la crisis global
que irrumpi6 en 2017—, y la cual esta lejos de ser resuelta.

Uno de los principales rasgos del momento actual de la
economia estadounidense y de las principales economias del
sistema capitalista es la existencia de un escenario de semies-
tancamiento productivo que se ha configurado desde hace
varias décadas. Uno de los propésitos del gobierno de Trump
es, precisamente, superar el estancamiento y lograr que la
economia alcance tasas de crecimiento anuales del producto
interno bruto (p1B) del orden del 3 al 4 por ciento.

El balance que se efectia en este breve capitulo acerca de
la politica trumpiana tiene un valor provisorio por diversas
razones. En primer lugar, porque al tratarse de un gobierno
nuevo, los elementos de la politica econémica estan apenas
perfilandose.! En segundo lugar, porque Trump asciende al

! El texto de este capitulo fue redactado en mayo de 2017. Desde esa fecha se
han presentado nuevos hechos: el gabinete gubernamental de Trump ha experimen-
tado multiples cambios de personas y la crisis global ha tomado nuevos derroteros.
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gobierno en una nacién dividida como nunca antes, y con
severos cuestionamientos a su administracién. Pero quizas
lo que dificulta mas el andalisis es que el ascenso de Trump
y de su grupo mas cercano, parece expresar una recomposi-
cién de gran calado no solo en el gobierno, sino en la estruc-
tura misma de la oligarquia financiera estadounidense, la
fraccién hegemonica del bloque en el poder. Ello, sin duda,
provocara y ya esta provocando contradicciones de fondo en
el curso de la politica.

A continuacién se lleva a cabo una revisiéon somera del cur-
so de la crisis global en los dltimos afos y de las dificultades
que enfrenta la recuperacioén ciclica iniciada en 2010. Mas ade-
lante se propone una caracterizacién de la administracién
de Donald Trump, y lo que significa en el proceso para reconfi-
gurar el poder politico y de la oligarquia estadounidense. Ha-
cia el final de este capitulo, se presentan algunos elementos
de la politica econémica de la nueva administracion y de su
pretendido objetivo de superar el estancamiento econémico,
el cual se antoja harto dificil de alcanzar con las politicas
econémicas anunciadas.

MAS DE UN DECENIO DE CRISIS GLOBAL... Y LO QUE FALTA: {RECUPERACION O
ESTANCAMIENTO?

En 2007 comenzé la crisis econémico-financiera mas pro-
funda que ha enfrentado el capitalismo en su ya larga histo-
ria. Mas grave y compleja que la enfrentada en el periodo de
entreguerras del siglo pasado. Su mayor gravedad y complejidad
se revela, no tanto en su impacto recesivo en los indicadores

Sin embargo, dichos cambios no modifican de manera importante la naturaleza
racista, supremacista blanca y protofascista de la administracién trumpiana, ni
cambian las tendencias generales de la economia mundial y estadounidense que se
examinan en este documento: el semiestancamiento econémico, la desglobalizacién
econémica y la persistencia de las tensiones deflacionarias.
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macroeconémicos —el cual es muy importante pero ha sido,
hasta ahora, ciertamente menor en materia de produccion y
empleo—, sino en la incertidumbre sobre su salida, asi como
por su interrelacién con otros procesos de crisis, como la ener-
gética, la alimentaria y el colapso ambiental, los cuales no
estaban presentes durante la Gran Depresién de los afios
treinta [Guillén, 2015]. Al caracter multidimensional de la
crisis (lo cual anuncia los limites histéricos de este modo de
produccién), se suma la incapacidad de los gobiernos, de los
bancos centrales y de las instituciones multilaterales para
encontrar una salida que permita retomar el dinamismo que
caracterizo6 al sistema en las dos décadas que siguieron a la
Segunda Guerra Mundial.

La Gran Depresién de los treinta no pudo ser resuelta de
manera enddgena con mecanismos econémicos. La politica
de New Deal habia resultado insuficiente para resolverla, y
el gobierno de Roosevelt en lugar de profundizar en mecanis-
mos contraciclicos, cedié a las presiones de la ortodoxia y
retorné en 1938 a la aplicacion de politicas restrictivas, ten-
dientes a alcanzar el equilibrio fiscal, lo que perpetué las
tendencias recesivas de la economia. Fue necesario el estalla-
miento de la Segunda Guerra Mundial y el encumbramiento
de Estados Unidos como la nueva potencia hegemonica del
sistema, para que la crisis se resolviera. En la actualidad,
aumentan las voces que advierten del peligro de una tercera
guerra mundial [Kagan, 2017 y Chomsky, 2017]. Al advertir
de los peligros actuales de una guerra nuclear, Chomsky
cita la declaracion de William Perry exsecretario de defensa
estadounidense, quien declar6 que “hoy, el peligro de algin géne-
ro de catastrofe nuclear es mayor de lo que era durante la Guerra
Fria, y la mayoria de la gente vive felizmente inconsciente de
este peligro” [Chomsky, 2017].

El triunfo de Donald Trump en las elecciones estadouni-
denses, la victoria del referéndum del Brexit en el Reino Unido
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y el ascenso de las fuerzas de ultraderecha en Francia, Ho-
landa, Alemania y otros paises europeos, asi como el avance
de organizaciones politicas nuevas de izquierda, como Unidos
Podemos en Espafa, y Sryza en Grecia expresan la creciente
incapacidad de los gobiernos y de los partidos politicos social-
demoécratas y de derecha tradicionales, para resolver la crisis y
paliar los estragos de la globalizacién neoliberal en amplios
sectores de su poblacion. Al concluir la Gran Recesién 2008-
2009 se crey6 que bastaba con la aplicacién de medidas de
austeridad por parte de los gobiernos, combinada con costo-
sos programas de flexibilizacion cuantitativa por parte de los
bancos centrales, para que la economia mundial caminara por
el sendero de la recuperacion y evitara el peligro de la deflaciéon.
En 2010 inicid, efectivamente, un proceso de recupera-
cién ciclica que perdura hasta la fecha. Se trata del ciclo mas
largo en la historia reciente del capitalismo estadounidense,
mas duradero inclusive que el registrado en los sesenta, al
calor de la Guerra de Vietnam, o que el experimentado durante
la burbuja de la “nueva economia” de los noventa. Pero se trata,
asimismo, de una de las fases expansivas mas mediocres. Ade-
mas, coincidi6 con la crisis europea de 2011-2012, la cual casi
provoca la disolucién de la integracién europea, asi como con
la continuidad del aletargamiento de la economia japonesa.
Las politicas monetarias expansivas de los bancos cen-
trales seguidas desde el fin de la Gran Recesién 2008-2009
(calificadas como “heterodoxas” por sus propulsores) infla-
ron los activos de esos bancos centrales a niveles sin prece-
dente, con lo cual evitaron que la economia mundial repitiera
una depresion del tipo de la de los treinta y que aumentaran
las tasas de desempleo abierto, pero no lograron reactivar
sustancialmente la inversién ni el crecimiento econémico. La
mayoria de las economias de los paises desarrollados se postra-
ron en un cuadro de semiestancamiento econdémico, la finan-
clarizacién se mantuvo incélume, se crearon nuevas burbujas
financieras y las tendencias deflacionarias siguieron latentes.
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El foco de la crisis se trasladé a los paises emergentes, seria-
mente afectados por el desplome de los precios de los productos
primarios.

Como puede observarse en el cuadro 1, el piB mundial
registra una tendencia descendente desde el inicio de la “re-
cuperacion” en 2010, al pasar de 5.1 % ese afio, a 3.1 % en 2016.
El crecimiento del PiB en los paises desarrollados ha sido
anémico y las economias emergentes han visto disminuido su
crecimiento (incluyendo a China) o se encuentran en rece-
s16n, como es el caso de Brasil, Argentina, Venezuela, Sudafri-
cay otros paises. Durante ese periodo, el piB de Estados Unidos
se increment6 alrededor de 2 % anual, mientras que las eco-
nomias de la zona euro y Japén han registrado tasas de cre-
cimiento atin mas bajas y mas oscilantes. “Entre 2002 y 2016
el crecimiento promedio del piB en Estados Unidos fue de 1.9 %,
lo que representa casi la mitad del 3.5 % alcanzado durante
1947-2001” [Navarro y Ross, 2016: 3].

Cuadro 1. Indicadores de la economia mundial
Tasas de crecimiento (%)

Concepto 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
pi8 Mundo 52 3 -06 52 38 32 33 34 32 31
pi8 EUA 22 04 -27 25 18 22 22 24 26 16
piB Eurozona 26 05 42 19 14 -04 -05 15 2 1.7
piB Japon 21 -12 54 24 -08 22 16 06 12 09
Volumen del comercio mundial 72 28-107 127 69 27 35 34 27 19

Precios primarios (combustibles) 10.7 364 -36.8 279 319 1 -09 -7.5-47.2-159
Precios primarios (no combustibles) 14.1 4.5 -18.7 263 17.7 -10 -12 -4 -17.5 94

Preciosalconsumidor(paisesavanzados) 2.1 34 01 16 27 2 14 14 03 07

Fuente: elaboracién propia con datos de World Fconomic Outlook database, Fm.
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El comercio internacional de mercancias se desplomd,
con lo que el mercado externo dejé de ser una valvula de escape
importante para las economias semiestancadas. China misma
se ha visto forzada a modificar su modelo econémico, con el
objeto de descansar mas en el consumo interno. Mientras que
el comercio exterior de mercancias se incrementaba a tasas
del doble del piB mundial en el periodo anterior a la crisis glo-
bal, desde 2010 el aumento del intercambio externo registra
tasas semejantes e incluso inferiores al crecimiento de la pro-
duccién. En 2016 se estima un crecimiento de apenas 1.9 %
en el volumen del comercio mundial, casi la mitad del creci-
miento del P1B (cuadro 1).

La anemia del crecimiento econémico ha reavivado el in-
terés por las teorias del estancamiento. Estas estuvieron de
moda en la posguerra, ante el temor de que las economias
capitalistas no pudieran superar las secuelas de la Gran
Depresion de los treinta. En la actualidad diversos autores
neokeynesianos como Summers [2014] y Krugman [2009]
han definido la etapa actual del capitalismo estadounidense
como una de “estancamiento secular”. Gordon [2016] publicé
un importante libro sobre el estancamiento.

No es lugar para tratar a profundidad este importante
tema, asi como las causas de fondo de la evidente anemia
productiva del capitalismo contemporaneo. Baste sefialar, por
ahora, que en el capitalismo estan presentes tanto factores de
demanda agregada, como factores desde el lado de la oferta.
Entre los de demanda se encuentran el estancamiento de
la inversidn, el escaso crecimiento de los salarios reales, la
alta concentracion del ingreso y el elevado endeudamiento. Y
entre los ligados a la oferta destacan el lento crecimiento de
la productividad del trabajo, el envejecimiento de la poblacién
y el acceso cada vez mas restringido a la educacion superior.

El problema con los analisis de corte keynesiano y con
el importante estudio de Gordon, es que dejan de lado el
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comportamiento de la tasa de ganancia y de la formacién de
la ganancia financiera entre los determinantes de la anemia
productiva. Atras de los bajos niveles de inversion esta pre-
sente la baja de la tasa general de ganancia, la cual a pesar
de haberse recuperado durante el neoliberalismo —de mane-
ra destacada mediante la superexplotacién de los trabajadores
de la periferia— ha tendido a declinar después de la crisis de
2007. Por otro lado, debido a la financiarizacién, una porcién
importante del capital excedente se desvia de la esfera produc-
tiva a la financiera en busca de retornos mas altos [Roberts,
2017], lo cual refuerza el estancamiento de la inversion y la
debilidad en el aumento de la productividad.

El estancamiento ha estado acompanado de un refor-
zamiento de las tendencias deflacionarias de la economia
mundial, a pesar de los programas sin precedente de “flexibi-
lizacién cuantitativa” emprendidos por los bancos centrales de
Estados Unidos, la Zona Euro, Reino Unido y Japén. Las ten-
dencias a la deflacién no han podido ser revertidas. Los
precios de los productos primarios se han desplomado du-
rante el ultimo lustro, lo cual genera fuertes presiones en las
balanzas de pagos de los paises de la periferia y fragilizan
sus estructuras financieras.

Los precios internacionales de los combustibles han regis-
trado descensos significativos desde 2013. Aun con el acuerdo
de reduccién de las cuotas de produccién de la Organiza-
cién de Paises Exportadores de Petréleo (oPEP) de noviem-
bre de 2016, el cual ha permitido un repunte temporal del
precio del petroéleo, no se ha podido eliminar, hasta la fecha,
la sobreoferta de hidrocarburos, por lo que el precio por barril
del petrdleo crudo se mantiene actualmente entre los 40 y 50 do-
lares. Tan solo en 2016 los precios internacionales del pe-
tréleo registraron un descenso de 15.9 %. Mientras tanto, los
precios de los commodities no combustibles también han ba-
jado, afno con ano, desde 2012 (cuadro 1).
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La inflacién que era el principal enemigo al comenzar los
ochenta se ha convertido, paradéjicamente, en uno de los obje-
tivos mas deseados de la politica econdmica de los gobiernos
y de los bancos centrales. Practicamente, desde la irrupcién de
la crisis global, los bancos centrales se han planteado, sin con-
seguirlo, alcanzar una inflacién de 2 % anual. La razon de esta
obsesion por incrementar la inflacién no es dificil de compren-
der, ya que de mantenerse las tendencias actuales de los
precios de los bienes, y si subsiste el estancamiento producti-
vo, el desendeudamiento anhelado de los agentes econémicos
no podra concretarse.

Cuadro 2. Deuda como porcentaje del rig (2016)

Paises Privada Publica Total
Francia 228.93 97.15 326.08
Alemania 149.52 68.17 217.69
Grecia 139.94 183.44 323.37
Italia 176.15 133.24 309.39
Japén* 243.08 247.98 491.06
Portugal 275.29 128.45 403.74
Espafa 215.96 100.08 316.04
Reino Unido 224.96 89.00 313.96
EstadosUnidos 198.49 108.25 306.73

*Corresponde al afio 2015.
Fuente:elaboraciénpropiacondatosdeocoey WorldEconomic Outlookdatabase,Fw.

De hecho, como se puede apreciar en el cuadro 2, la deuda

total de la mayoria de los paises como proporcién del piB, en
lugar de disminuir con la “recuperacién”, ha aumentado, a la
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par que comienza a incrementarse su servicio, debido al
ascenso reciente en las tasas de interés en Estados Unidos.
Segun datos del Instituto Internacional de Finanzas (11F), la
deuda global alcanzé 217 billones de délares (trillions) en
2016. Esta cantidad equivale al 327 % del piB mundial, muy
por encima del 269 % que existia al estallar la crisis en 2007.
Tan solo en los primeros nueve meses de 2016, el incremento
de la deuda fue de 11 billones de ddlares [El Pais, 2017]. El
mayor aumento ha provenido de la deuda publica, pero tam-
bién la deuda originada por consumidores, corporaciones y
bancos no ha dejado de incrementarse.

No resulta sorprendente el mayor grado de endeudamien-
to, sl se toma en cuenta que durante la crisis la destruccién
del capital ficticio acumulado durante la burbuja inmobilia-
ria fue contenida por el Estado. Los bancos no quebraron, ni
sus deudas fueron canceladas, sino que fueron salvados por
los gobiernos. Las deudas privadas sencillamente se convir-
tieron en deudas publicas, lo que trasladé el costo de la crisis
a los contribuyentes mediante las politicas de austeridad.
Los activos téxicos, junto con otros instrumentos financieros,
fueron a parar a las arcas de los bancos centrales, mediante
las compras de titulos establecidas en los programas de flexi-
bilizacién cuantitativa. Los balances de los principales ban-
cos centrales del mundo acumulan la friolera de 17.6 billones
de ddlares en activos. De la cifra total, el Sistema de la Re-
serva Federal (la Fed) cuenta con alrededor de 4.4 billones
de délares, el Banco Central Europeo (BCE) con cerca de 3.5
billones, mientras que el Banco de Japén suma 4.1 billones,
y el Banco Popular de China cerca de 5 billones. Estos titulos
siguen en sus balances, sin perspectivas de que puedan ven-
derlos, ya que de hacerlo derrumbarian los precios de los
bonos y acabarian con cualquier tentativa de normalizacién
monetaria. jHace tiempo que lo normal en el capitalismo es
una persistente anormalidad!
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La posibilidad de una nueva crisis financiera no puede
soslayarse. La deuda, como se dijo antes, en lugar de dismi-
nuir con la “recuperaciéon”, no ha dejado de aumentar. En
este escenario, no es una sorpresa la persistencia de la defla-
cién. Esta no expresa otra cosa que la incapacidad de superar
el estancamiento econémico y de reducir el endeudamiento
con las politicas seguidas desde la crisis. Como se observa en
el cuadro 1, desde 2012 el incremento de los precios al consu-
midor en los paises avanzados no ha rebasado 2 % durante
los ultimos anos, y presenta una tendencia descendente. Ello a
pesar de la enorme inyeccion de liquidez de parte de los go-
biernos y los bancos centrales desde el inicio de la crisis. En
2016 se estima una inflacién promedio del 0.7, muy lejos del
2 % planteado como objetivo por los bancos centrales.

UNA TENTATIVA PROVISORIA DE CARACTERIZACION DEL REGIMEN TRUMPIANO

Como se dijo antes, es muy pronto para establecer juicios
definitivos sobre la caracterizacién de la nueva administra-
cién estadounidense. Sin embargo, no parece existir duda de
que el triunfo electoral de Trump no es un cambio tradicional
de gobierno, una alternancia rutinaria de un gobierno demoé-
crata a otro republicano. El mero ascenso vertiginoso de un
empresario rentista con un discurso estridente y ultraconser-
vador, sin antecedentes en el aparato politico, revelaria en si
mismo que estamos ante hechos nuevos en la politica estado-
unidense. Pareceria que se estan experimentando cambios
de gran calado no solamente en la configuracién del gobier-
no, sino en la composiciéon del bloque en el poder y de su
fraccion hegemonica: la oligarquia monopolista-financiera.
Ello anuncia, y de hecho ya estan presentes, contradicciones
en su seno.

La integracion del gabinete de Trump es una muestra
fehaciente de esa recomposicién. Pese a que en el transcurso
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de su campana Trump se declard ajeno a los intereses de
Wall Street, para diferenciarse de Hillary Clinton a quien
acusaba, con razon, de recibir donaciones millonarias de las
grandes corporaciones financieras, la presencia de estas en
el nuevo gobierno es sobresaliente. Como dijo algin analis-
ta, no solo Wall Street esta presente en el gabinete, sino tal
vez lo peor de Wall Street. El secretario del Tesoro, Steven
Mnuchin, fue alto funcionario de Goldman Sachs, el principal
banco de inversiéon de EUA. Antes de incorporarse al gobier-
no presidia un fondo de cobertura, y en 2009 se asocié con
el especulador George Soros en la compra de Indy Mac, un
banco encargado de comprar hipotecas basura y de desahu-
ciar, es decir, dejar sin casa a 36 000 deudores. Gary Cohn, el
numero dos de Goldman and Sachs —institucién que ha do-
minado las principales posiciones financieras de Washing-
ton, por lo menos desde la administracion de Bill Clinton—, es
el asesor econémico en jefe de la Casa Blanca, la principal
posicién econémica del gobierno. En la Secretaria de Economia
despacha Wilbur Ross con nexos desde mucho tiempo atras con
el financiero Rothschild. Desarroll6 desde finales de los no-
venta, varios fondos especializados en adquirir firmas con difi-
cultades financieras, para reestructurarlas y posteriormente
venderlas; entre otros proyectos se encargé del salvamento
de los casinos de Donald Trump en Atlantic City. El ser4 el
encargado junto con Robert Ligthizer, representante de Co-
merecio, del disenio de la politica comercial y de la renegociacion
del Tratado de Libre Comercio de América del Norte (TLCAN).
Como puede apreciarse, las puertas giratorias entre Wall
Street y Washington siguen funcionando como de costumbre,
y no con sus elementos mas doctos.

Otro segmento que cobra mayor relevancia en el gobierno
son los militares. John Kelly, el actual jefe de Gabinete de la
Casa Blanca, es también exsecretario de Seguridad Nacional,
exjefe de operaciones en la guerra de Irak y responsable de
la carcel de Guantanamo, donde se opuso al plan de Obama
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de cerrarla. Antes de su nombramiento en el gabinete, fue
jefe del Comando Sur de 2012-2016, organismo del Pentagono,
encargado de la seguridad de América del Sur, Centroamérica
y el Caribe, por lo que conoce bien América Latina. La admi-
nistraciéon Trump definié como principal misién de seguridad
detener la inmigracién ilegal y asegurar las fronteras. En
2016, Kelly alerté al Congreso acerca de la vulnerabilidad
que presenta la frontera con México, ya que las organizacio-
nes terroristas podrian usar las mismas rutas y redes ilicitas
del contrabando humano para realizar operativos con inten-
ciones de causar graves dafos a los ciudadanos estadouni-
denses, y hasta traer armas de destruccién masiva a EUA
[El Pais, 2016]. En la Secretaria de la Defensa fue colocado
otro general halcén, John Mattis, quien se desempend como co-
mandante del Comando Central, y comandante con altas
responsabilidades durante la invasiéon de Irak y la guerra de
Afganistan. Por su ferocidad fue apodado “perro rabioso” [El
Periddico, 2016].%2 Es enemigo jurado de Iran, al que considera
la mayor amenaza para la estabilidad de Medio Oriente. Otro
militar, Mike Pompeo, veterano de la guerra de Irak, ocupa la
Agencia Central de Inteligencia (c1a), la célebre agencia de
espionaje.

La mayoria de los ministros de Trump son millonarios y
varios de ellos dirigentes de corporaciones trasnacionales.
Aparte de los miembros de Wall Street que copan el 4rea finan-
ciera, se refuerzan grandemente los intereses fosilistas de
las grandes petroleras. El mejor ejemplo es el nombramiento
de Rex Tillerson (chief executive order [cE0] de la Exxon, la em-
presa estadounidense mas grande del ramo y cuarta del mun-
do), como secretario de Estado, lo que significa que la politica

2 Mattis declard que es justificado matar a los isldmicos porque maltratan a las
mujeres. “Vas a Afganistan y ahi hay tipos que llevan cinco afios pegando a muje-
res porque no llevan velo. Tipos asi no tienen ni rastro de humanidad. Por eso, va a ser
muy divertido dispararles” [El Periédico, 2016].
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exterior y la estrategia geopolitica de EUA se entrelazan
mas estrechamente con los intereses petroleros. La explota-
cién acelerada de los recursos fésiles en proceso insalvable
de declinacién, y de los cuales depende la agigantada maquina-
ria de acumulacién y de consumo del capitalismo, reclaman el
control de las reservas petroleras de Medio Oriente, Venezuela
y otras zonas del mundo, asi como la extraccién de crudo me-
diante técnicas depredadoras, como el fracking, las aguas mari-
nas u otros campos no convencionales.

En suma, el ascenso del trumpismo implica una recompo-
siciéon del bloque en el poder estadounidense, mediante la
cual se fortalecen Wall Street, el complejo financiero-indus-
trial-militar y las corporaciones fosilistas. A nivel politico
se ensancha la presencia de las corrientes de ultraderecha
y de los militares.

Para llegar al gobierno y sostenerse en él, Trump utiliza
un discurso protofascista y racista, el cual cala hondo en
su base politica de blancos afectados negativamente por la
globalizacion neoliberal. No es que esa poblacién blanca se
haya vuelto racista repentinamente con Trump. Se trata, mas
bien, de amplias capas de la poblacién blanca que histérica-
mente han tenido una mentalidad racista, y que encuentran
en el discurso supremacista trumpiano un asidero para su
1deologia y para la explicacién de sus problemas. Para atizar
el racismo, se ha construido un nuevo enemigo: los inmigran-
tes (latinos, principalmente) y los islamicos radicales, de la
misma forma que, en otras condiciones histéricas, Hitler culpé
alos judios de los males de Alemania.? En ese contexto se ubica

3 De manera recurrente y machacona, Trump identifica a los migrantes
mexicanos como maleantes o narcotraficantes. Por ejemplo, en febrero de 2019,
para justificar la construccién del muro, afirmé: “En este momento, los funcionarios
de inmigracién encuentran a pandilleros, narcotraficantes y criminales extranjeros
y los mandan al diablo y fuera del pais. Y no les permitiremos regresar. Si lo
intentan, tendran més problemas de lo que jamds imaginaron [...] Recuerden que
estamos atrapando a los malos. A estos tipos malos los estamos aprehendiendo [...]
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el muro en la frontera mexicana y la contencién redoblada de
los migrantes.

En el terreno econémico, la nueva administracién ha asu-
mido, como veremos con mayor detalle mas adelante, un dis-
curso proteccionista y antiglobalizador. Algunos autores han
interpretado equivocadamente este sesgo como el fin del neo-
liberalismo y de la globalizacién. Mas que romper con el
neoliberalismo y el libre comercio, el gobierno estadounidense
utiliza la renegociacion de los acuerdos comerciales para for-
talecer el poder de Estados Unidos e imponer condiciones
mas favorables a sus empresas trasnacionales (ETN). Como bien
apunta Palley [2017], se trata mas que nada de un “circo anti-
globalizador”. En otras palabras, libre comercio bajo nuevas
formas, el cual en la etapa actual del capitalismo es un “mer-
cantilismo corporativo”. Junto a ello se intenta un arsenal de
medidas que refuerzan el neoliberalismo.

El cumplimiento de la agenda del gobierno de Trump no
serd una tarea facil. De entrada, enfrenta un proceso de inves-
tigacién por su eventual colusién con el gobierno ruso en el
proceso electoral, cuyo desenlace es incierto, pero que limita
su accionar. Por otro lado, la mayoria de sus propuestas eco-
némicas requieren la aprobacion legislativa. Aparte de la hasta
ahora compacta oposiciéon democrata, confronta una base
de apoyo republicana dividida.

La administracién actual parece estar constituida por cua-
tro segmentos que actian como circulos concéntricos, los cuales
mantienen diferencias entre ellos y se disputan la hegemo-
nia en torno de su gobierno: el “circulo intimo”, que incluye a
S. Bannon, J. Kushner, D. Trump Jr., Ivanka Trump, cuyo
principal objetivo pareciera ser fracturar el establishment

Si ustedes vieran a estas personas, joh! Es tan triste. Estamos sacando a la gente
mala de este pais, a la que no debe estar aqui, ya sea por drogas, asesinato u otras
cosas. Son los malos quienes se irdn primero, como prometi desde el primer dia.
Bésicamente, lo Unico que he hecho es cumplir mi promesa” [La Jornada, 2017].
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bipartidista; un segundo grupo, con los miembros del esta-
blishment republicano, el cual incluia al destituido jefe de
Gabinete R. Prebius, a los lideres del congreso Paul Ryan y
M. Mc. Connell, y a los republicanos “moderados”; y un tercer
grupo, el llamado “estado profundo” (deep state) integrado
por los intereses petroleros y financieros. En este segmento, en-
cumbrado desde las administraciones de Reagan y los dos
Bush, se ubican personajes como el vicepresidente M. Pence,
los secretarios Tillerson y Mattis, asi como los senadores John
Mec. Cain y L. Graham [Madsen, 2017]. A estos tres gru-
pos habria que agregar, en mi opinién, un cuarto grupo con
los neoconservadores integrados por los senadores Ted Cruz,
el ultraliberal Rand Paul, y los restos de lo que constituy6 el
Tea Party.

Entre los distintos circulos en que se apoya a Trump,
existen notorias contradicciones que ya se han expresado
en la discusién de las iniciativas presidenciales en el Con-
greso, como fue el caso de la revocacion del Obamacare, el
cual naufragé en el Senado. El establishment republicano y
los neoconservadores seguiran apoyando a Trump, en la me-
dida en que su agenda econémica, orientada a favorecer a los
mas ricos, prospere. De no cumplirse, no es improbable que
las contradicciones se agudicen.

LA poLiTICA ECONOMICA DE TRUMP Y SU IMPACTO EN EL CURSO DE LA ECONOMIA

El estancamiento, la desglobalizacion y la deflacién son ten-
dencias que vienen de atras y que abarcan a las principales
economias capitalistas. Como se dijo antes, estas tendencias
se agudizaron con la crisis global de 2007. Como reconoce el
historiador neoliberal N. Ferguson: “la desglobalizacién ha
estado en marcha desde septiembre de 2008, medida por los
voliimenes de comercio, asi como por el compromiso politico
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con la globalizacién [...] Este es justamente el mayor paso
hacia abajo desde entonces” [Jae-Kyoung, 2016].

Desde la segunda posguerra la globalizacién comercial,
la cual la podemos medir de acuerdo con el grado de apertura
de las economias (exportaciones mundiales como porcen-
taje del piB), cobré impulso. Como puede observarse en la gra-
fica 1, el proceso se acelerd notablemente después de la gran
crisis de los setenta. Ante el angostamiento de los merca-
dos internos debido a la caida de la tasa de ganancia, los
sectores de punta del capital de los principales paises desarro-
llados proyectaron sus mercados y sus capitales al exterior
[Guillén, 2000], inaugurando la etapa del neoliberalismo,
caracterizada, entre otras cosas, por la globalizacién comer-
cial y financiera. El grado de apertura de la economia mundial
aumento de 13.5 % del piB en 1970, a 20 % en 1990. En el marco
de las politicas del Consenso de Washington llegd a nuevas
cimas hasta alcanzar 30 % en 2008, al irrumpir la crisis glo-
bal e iniciarse la Gran Recesién. Durante el transcurso de
esta ultima, el grado de apertura descendié casi cinco puntos
porcentuales, aunque al iniciarse la recuperacién ciclica el
indicador retomé 30 %. No obstante, este proceso se detuvo en
2012. A partir de ese afo el grado de apertura comienza a des-
cender nuevamente, lo que sefiala una clara tendencia a la
desglobalizacién comercial. En 2015, el grado de apertura
fue de 28.7 por ciento.

El repliegue hacia dentro de las economias nacionales no
parece estar circunscrito al comercio. La Inversiéon Extranje-
ra Directa (IED) si bien sigue creciendo lo hace a un ritmo
mas lento. Segin datos de la Conferencia de las Naciones
Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD, por sus siglas
en inglés), los flujos globales de 1ED crecieron 38 % en 2015,
pero aun se encontraban 10 % por debajo del nivel anterior a
la crisis. Ademas, 41 % de dichos flujos fueron para efectuar
fusiones y adquisiciones, es decir, responden mas a la finan-
ciarizacion y a la especulacion con activos, que a la ampliacion
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de la capacidad productiva. En 2016, la tendencia de creci-
miento de la IED se invirtid, ya que los flujos globales disminu-
yeron 13.6 por ciento.

Gréfica 1. Grado de apertura de la economia mundial, 1970-2015
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Fuente: elaboracidn propia con datos del Banco Mundial.

Es en este contexto de desglobalizacion y de descontento
social en contra del neoliberalismo, que se produce el arribo
de Donald Trump al gobierno estadounidense. Durante la
campana electoral, Wilbur Ross, ahora secretario de Comer-
cio, y Peter Navarro, profesor de la Universidad de California
y hoy titular del Consejo Nacional de la Casa Blanca (orga-
nismo de creacién reciente) publicaron un ensayo, donde per-
filan los principales elementos de la estrategia econémica
[Navarro y Ross, 2016], cuyos ejes han sido validados en las
acciones del gobierno.

En ese documento, Navarro y Ross plantean que el prin-
cipal objetivo del programa econémico de la administracién
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Trump serd superar el estancamiento econémico e incremen-
tar significativamente el crecimiento de la economia y la crea-
cién de empleos. De acuerdo con la interpretacion de estos
autores, el estancamiento econdémico no es el resultado de
problemas estructurales de la economia estadounidense ni
de los efectos de la crisis global, sino principalmente de haber
ignorado “los roles significativos que los altos impuestos y la
regulacion incrementada han jugado en inhibir el crecimiento
econdmico estadounidense desde el comienzo del siglo xxi,
asi como de nuestra capacidad para corregir los problemas”
[Navarro y Ross, 2016: 3]. Con este diagnéstico refrendan dos
temas centrales de la agenda conservadora desde Reagan: la
idea de que la excesiva carga fiscal es la causa de los bajos
niveles de crecimiento e inversién de la economia, y de que existe
una excesiva participacién econémica del Estado, la cual condu-
ce a la sobrerregulacion de las actividades del capital privado.

Para alcanzar las metas de crecimiento, proponen como
medidas principales: a) reducir el déficit externo mediante
la revision profunda de los acuerdos comerciales y de la poli-
tica comercial; b) reducir los impuestos al ingreso de las cor-
poraciones y de los individuos; ¢) acelerar la desregulacién
de las actividades econdémicas, incluyendo las regulaciones
ambientales y financieras, y d) detonar un ambicioso pro-
grama de construccién de infraestructura.

La estrategia econémica descansa en dos pilares: una po-
litica fiscal que recupera la llamada “economia de la oferta”
(supply side economics), desarrollada por Wanniski [1978] y
basada en la llamada “curva de Laffer’, mediante la cual se
sostiene que entre mayores sean los impuestos, menores ten-
deran a ser los ingresos fiscales. Esa teoria fue aplicada por
el gobierno de Ronald Reagan, bajo el supuesto de que la
baja de los impuestos a los ricos y la desregulacion detonarian
la inversién, y que una politica comercial mercantilista asumi-
ria que la reduccién sustancial del desequilibrio de la balanza
comercial estadounidense regresara los empleos a casa.
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La politica comercial mercantilista trumpiana de reducir
el déficit externo mediante el reforzamiento del proteccio-
nismo ha sido interpretada por algunos analistas como una
politica antilibre comercio y proteccionista. Se plantea como
objetivo reducir drasticamente el déficit de la balanza comer-
cial, el que actualmente ronda los 500 mmd, y 800 mmd si se
excluye el superavit de la balanza de servicios. Se trata de
una politica comercial que recupera los principios mas rudos
del mercantilismo (doctrina desechada por el pensamiento
econémico desde los tiempos de Adam Smith), al suponer de
forma simplista que eliminar el déficit externo se traducira
automaticamente en un crecimiento de la produccién y el
empleo internos.

A primera vista, resulta verosimil la etiqueta de antilibre
comercio y proteccionista impuesta al gobierno de Trump.
Una de las primeras medidas anunciadas por el gobierno
fueron la de retirarse del Tratado Transpacifico (TTP), pro-
yecto globalizador impulsado por Obama, asi como cancelar
o renegociar el Tratado de Libre Comercio de América del
Norte (TLCAN). En este ultimo caso, para justificar su revision
(Ilamada, de manera eufemistica, “modernizacién” o “actualiza-
cién”) se convierte a la victima de ese tratado asimétrico (Mé-
xico) en el culpable de los problemas que afronta Estado
Unidos, con lo que, de paso, se refuerza la campana ideoldgica
racista en contra de los migrantes mexicanos y centroame-
ricanos.

Al tiempo que se abandonan o se revisan los proyectos
de integracion impulsados por administraciones anteriores,
se deja de lado la estrategia comercial multilateral y se fa-
vorece la firma de acuerdos bilaterales.* Aunque no se ha

+ En realidad, la preferencia por acuerdos bilaterales en la politica comercial
estadounidense no es nueva, sino que se inicia con la administraciéon de George W.
Bush, al fracasar el Area de Libre Comercio de las Américas (aLcA) en 2005, ante la
negativa de los gobiernos progresistas de América del Sur.
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iniciado todavia la negociacién de algtin tratado de estas ca-
racteristicas, se menciona la posibilidad de firmar tratados
bilaterales con Japén, Reino Unido e India. La nueva estra-
tegia comercial es definida por la Oficina del Representante
Comercial de EUA en los siguientes términos:

El propésito general de nuestra politica comercial —el principio
que guia todas nuestras acciones en esta area clave— sera ex-
pandir el comercio de una manera mas libre y justa para todos
los estadounidenses. Cada accién que tomemos con respecto
al comercio sera disefada para aumentar nuestro crecimiento
econémico, promover la creacion de empleo en los Estados Uni-
dos, promover la reciprocidad con nuestros socios comerciales,
fortalecer nuestra base de fabricacién y nuestra capacidad para
defendernos y expandir nuestras exportaciones agricolas y de
servicios. En términos generales, creemos que estos objetivos
pueden lograrse mejor concentrandonos en negociaciones bila-
terales mas que en negociaciones multilaterales, y renegocian-
do y revisando acuerdos comerciales cuando nuestros objetivos
no se cumplan [United States Trade Representative, 2017: 1].

En otras palabras, no se trata de abandonar los acuerdos de
libre comercio, sino de redirigirlos por vias preferentemen-
te bilaterales. Que el comercio internacional sea no solamente
“libre”, sino “justo”. (Justo para quién? Obviamente para los
Estados Unidos. Lo que se busca ahora es revisar los acuer-
dos de manera de favorecer mas a los EUA, mediante la
imposicién a las contrapartes de la fuerza de los intereses
geoecondémicos y geopoliticos de las ETN y el gobierno. Se tra-
ta de utilizar la todavia posicién hegemoénica de los EUA,
para incrementar su tajada en el comercio internacional, y
tratar de contrarrestar un mundo que se desliza hacia la
multipolaridad. No es el fin del “libre” comercio, sino el refor-
zamiento del “mercantilismo corporativo” que ha sido el sello
distintivo de los acuerdos de libre comercio neoliberales.
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Es ilusorio pensar que el fortalecimiento del proteccionis-
mo y el repliegue hacia lo nacional va a significar el fin de la
globalizacion. El capital monopolista financiero, tanto el que
se mueve en la esfera financiera, como el que se desplaza y
deslocaliza en la esfera productiva hacia otros espacios geo-
graficos, requiere de los mercados externos para su reproduc-
cién y valorizacién. Las cadenas globales de valor en las que
participa este capital forjadas durante décadas de su inter-
nacionalizacién, no podran ser removidas rapida ni facilmen-
te, aunque lo desearan los gobiernos, pues dichas cadenas
fueron construidas, en buena medida, para superexplotar a
los trabajadores de las periferias y elevar las tasas de ganan-
cia de las ETN [Smith, 2016 y Chesnais, 2016].

La vocacién del capital es mundial, como lo dijo Marx desde
la publicacién del Manifiesto Comunista. Pero como bien lo
entendia Nicolas Bujarin [1977], la tendencia a la interna-
cionalizacion del capital choca siempre con la permanencia
de los estados nacionales. La contradiccion globalizacién-
estado nacional es irresoluble bajo el capitalismo. Por ello
mas que ver en el fracaso del discurso neoliberal de la era
bushista-clintoniana el fin de la globalizaciéon comercial o fi-
nanciera, habria que entender que los nuevos gobiernos de
ultraderecha viviran constantemente en medio de esta ten-
si6én, esta contradiccién entre lo global y lo nacional. Ante la
inviabilidad de contradecir radicalmente la logica de repro-
duccién del capital monopolista financiero, el gobierno de
Trump se centra, desde nuestra perspectiva, a efectuar in-
tentos parciales de traslado de algunos miles de empleos a
EUA, y a utilizar mecanismos propagandisticos de estas accio-
nes para mantener vivas las ilusiones de las bases blancas
que lo llevaron al gobierno.

Si la politica de Trump no implica el fin de la globalizacién,
mucho menos significa el fin del neoliberalismo. Este entrana
fundamentalmente, un proyecto de clase del bloque en el po-
der en contra de los trabajadores. Las politicas neoliberales
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no solamente no seran abandonadas, sino que seran profun-
dizadas, como lo muestran diversas acciones privatizadoras
y desreguladoras que se anuncian en el nuevo gobierno, como
la indisposicién a elevar los salarios minimos; el desmantela-
miento de los programas sociales; la continuaciéon de las po-
liticas privatizadoras; el uso del esquema de asociaciones
publico-privadas en el pretendido programa de infraestruc-
tura; la reduccién de los impuestos a los ricos; la desregula-
cién del sistema financiero con la anulacion o revision de la
Ley Dodd-Frank, lo que fragilizara ain mas las estructuras
financieras; y la desregulacion ambiental, que exacerbara el
colapso climatico y ambiental del planeta.

La disminucién de los impuestos a los ricos, la desregula-
ci6én financiera y del medio ambiente, asi como el proposito
de incrementar el gasto publico en infraestructura y el gasto
militar han provocado, desde su triunfo electoral, un boom
especulativo en las bolsas de valores y en los mercados finan-
cieros despertando los “espiritus animales” del capital. Sin
embargo, es dificil que el llamado “rally trumpiano” sea sos-
tenible. Es una nueva “burbuja financiera” sustentada sobre
estrategias inciertas.

Consideramos poco probable que el programa econémico
del gobierno de Trump logre revertir el cuadro de estanca-
miento en que se ha desenvuelto la economia estadounidense
durante los Gltimos tres lustros. No es improbable que, tal como
sucedié con la “economia de la oferta” (supply side economics)
en la era Reagan, la reduccién de los impuestos a los ricos en
lugar de enfocarse en la inversién productiva y en la crea-
cion de empleos, se traslade a la especulacion en los mercados
financieros, lo que aumentara su fragilidad.

La politica de Trump podria provocar, en todo caso, una
reactivacién de corto plazo de la economia, pero las probabili-
dades, mas adelante, de una nueva crisis financiera y recesion
asociada seguiran presentes. El ciclo econémico se encuentra
en una fase muy avanzada de su desarrollo. Aunque anémica,
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se trata de una expansion ciclica que ha superado, en duracién,
a las registradas anteriormente. Mas temprano que tarde, la
expansion se detendra. El endeudamiento se mantiene muy
alto, las tendencias deflacionarias no han podido ser contenidas
y los mercados financieros se encuentran sobrevaluados, mien-
tras que, al avanzar el proteccionismo, los mercados externos,
de por si postrados, dejaran de ser una valvula de escape de
las dificultades internas.
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3. CREACION DE MECANISMOS ENDOGENOS
DE FINANCIAMIENTO

Elizabeth Concha

INTRODUCCION

En los Gltimos afios, instituciones como la UNCTAD han puesto
a debate la manera de gestionar y tomar decisiones en las
estrategias de desarrollo econémico involucrando en su dis-
curso la importancia de los recursos naturales. En el caso
de nuestro pais, esa polémica tiene mas de medio siglo, y
existen diversos cuestionamientos y afirmaciones en torno a
los recursos mineros y su relacién con una politica fiscal y de
inversion publica, tales como: “;cudles son los inconvenientes
de no explotar mas intensamente nuestros recursos mine-
ros?” [Martinez, 1967] y “México tiene encerradas las divisas
en el subsuelo!” [Acevedo, 1956]. Eso nos hace reflexionar
sobre un proceso que da como resultado la creacién de meca-
nismos enddgenos de financiamiento. En la historia econd-
mica, pueden identificarse muchos ejemplos; uno de ellos fue
con los recursos monetarios de la mineria al apoyar una
politica de industrializaciéon. Ese mismo mecanismo en la ac-
tualidad se identifica con una explotacién exponencial de mi-
nerales, principalmente de oro y plata, sin ningin efecto en
nuestra economia.

El presente capitulo se compone de cuatro apartados: los
dos primeros muestran cémo la mineria fue un mecanismo
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enddégeno de financiamiento para la politica de industrializa-
ci6n de México; el tercero hace una reflexién sobre la creacién
de mecanismos enddgenos de financiamiento, poniendo en claro
que es un proceso complejo, articulado y conectado con los
propietarios privados de los recursos naturales y financieros,
un Estado responsable de llevar a cabo una politica fiscal de in-
version y gasto publico, y una politica monetaria apoyada por
un banco central que no debe tener solo la tarea de la estabi-
lidad de los precios. Finalmente, a manera de conclusién, se
muestra un ejemplo de que México necesita una inversion
que pueda financiarse con recursos fiscales.

RECURSOS NATURALES: MECANISMOS DE FINANCIAMIENTO

Las aportaciones tedricas de Angel Bassols sobre el tema de
los recursos naturales identifican su valor en la economia
de un pais en dos sentidos: el primero es que al existir multi-
ples recursos, favorecen la subsistencia humana; el segundo
concuerda con la idea de que al darsele el sentido de propiedad,
los recursos naturales se pueden transformar parcial o com-
pletamente “en nuevas fuentes de energia, o en subproductos
y mercancias manufacturadas” [Bassols, 1986: 18]. Actual-
mente, la produccién de recursos naturales no implica forzo-
samente subdesarrollo, porque puede generar crecimiento en
las economias desarrolladas.

En la historia econémica de México los recursos natura-
les, en particular los mineros, tuvieron una fuerte e impor-
tante influencia en el desarrollo econémico. Esto fue evidente
en los afos posteriores a la Gran Depresion, aun cuando la per-
cepcion del Estado de garantizar mayores niveles de equidad
y desarrollo, e inducir el crecimiento como base del desarrollo,
eran practicas presentes desde fines del siglo xix. En el caso
de la mineria en México, se identifican tres elementos impor-
tantes que muestran su influencia en el desarrollo econémico
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del pais. El primero, como proveedor de materias primas mi-
nerales al extranjero. El segundo, la sustitucién de metales
preciosos (plata y oro) en favor del proceso de industrializacién
interna del pais, donde empezaron a desarrollarse rapidamente
las industrias quimica, siderirgica, metalmecanica, automo-
triz y la de produccién de aparatos y materiales eléctricos, las
cuales comenzaron a demandar materias primas minera-
les. Finalmente, hay evidencias de inversiones inducidas que
utilizaron un mecanismo endégeno de financiamiento de la
politica industrial, usando el suministro de divisas y recursos
fiscales. Hay que recordar que en ese periodo la estructura
de decisiones sobre desarrollo econémico en México, le dio un
papel muy importante a la politica fiscal, el Estado mantuvo
mayor control y autoridad politica sobre la dindmica de la
industria minera, para cubrir las necesidades del desarrollo in-
dustrial posterior.

MINERIA. MECANISMO ENDOGENO DE FINANCIAMIENTO
PARA LA INDUSTRIALIZACION DEL PA{S

Las contribuciones fiscales de la mineria tuvieron un papel
fundamental como fuente de financiamiento para el desarro-
llo industrial del pais. Tradicionalmente, la estructura de
impuestos se bas6 desde el viejo imperio colonial que “vivia
de la plata” hasta una creciente disposiciéon de impuestos
particulares para el sector minero. Una estimacién de 1868
calcul6 en 20 % aproximadamente las deducciones al producto
minero y un impuesto por exportacién de 7.5 %. Hacia fines de
los afios veinte la situaciéon no habia cambiado mucho. Los
impuestos a la exportaciéon (fundamentalmente productos
mineros y petrdleo) representaban alrededor de 25 % del pre-
supuesto publico entre 1924 y 1928.

Se cobraban impuestos sobre la producciéon del cobre y
tasas impositivas progresivas a la produccién de plomo y zinc.
Ademais, se establecié un impuesto general del 12 % a la
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exportacién para captar a las finanzas publicas una porcién
de las ganancias de los exportadores.

De 1933 a 1938 el Estado argumenté que si la mineria
era productiva y el subsuelo pertenecia a la nacidn, tenia el
derecho de participar en el excedente generado por esta indus-
tria: “Las minas son patrimonio nacional y deben pagar per-
manentemente (ganen o pierdan) un ingreso a su legitimo
propietario que es la Nacién” [Martinez, 1967].! Los impues-
tos a la mineria representaron de 28 a 35 % del presupuesto
federal, lo que represent6 entre el 20 y 33 % del valor de la
produccién minera. Ante esto, las empresas mineras protes-
taron constantemente, sin embargo, a pesar del conjunto de
1mpuestos (a la produccién, derechos de concesién, plantas
de beneficio, ingresos, exportaciones, timbre, municipal, etc.)
era real que la mineria era rentable y las grandes empresas
mineras aceptaron las condiciones.

La politica fiscal “desempené en México un papel impor-
tante en el desarrollo nacional ya que, ademas de otorgar al
Estado mayor control y autoridad politica sobre la dinamica
de la industria minera, permiti6 iniciar obras de infraes-
tructura necesarias para el desarrollo industrial posterior”
[Sariego et al., 1988]. Durante los treinta, la participacién
impositiva sufrié algunos cambios, al crecer la participacion del
1mpuesto sobre la renta, debido a la caida del comercio exte-
rior como un todo [Aguila, 1995 y 2004: 51]. En los cuarenta,
los impuestos pagados por la mineria ascendieron a 23 % de los
ingresos totales de la Federacién. De 1950 a 1960 aporta-
ron 9 % de los ingresos totales. Para entonces, el proceso de
industrializacién no puede considerarse como un hecho ais-
lado del manejo del Estado de la politica fiscal.?

! La autora hace referencia a la postura oficial de esos afios, cuando los
impuestos no eran altos, y cita a Luis de Ormival (1951), Los impuestos a la
mineria, en Martinez [1967].

2 “La politica de sustitucion de importaciones fue adoptada en México en la
segunda mitad de los afios cuarenta. Sus objetivos eran: asegurar la expansién de
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ORIGEN DE LOS MECANISMOS ENDOGENOS DE FINANCIAMIENTO

La creacién de mecanismos enddgenos de financiamiento es
un proceso complejo, articulado y conectado con los propie-
tarios privados de los recursos naturales y financieros, un
Estado encargado y responsable de tomar verdaderas decisio-
nes para iniciar una planeacién de largo plazo de la economia
en la que esté presente la actriz polifacética, la inversién, y
regenerar un proceso que implique la mejoria del bienestar
econdmico y social de la poblacién mexicana.

La historia econémica junto con las aportaciones tedricas
muestran propuestas que parecieran olvidadas, ignoradas o
no reconocidas, las cuales formulan soluciones y respuestas
a como reactivar una economia o disminuir la inestabilidad
econémica del modelo capitalista; una de ellas es el modelo
staple export de Harold Innis (durante los treinta) que com-
binada con las aportaciones de Albert Hirschman (durante
los sesenta)? originan una propuesta a la creacién de un me-
canismo endégeno de financiamiento para el desarrollo eco-
némico.

Por una parte, la teoria del staple tiene como suposicién
fundamental el reconocimiento de un bien primario que se-
ria producido y exportado, es decir, las exportaciones del
bien primario son el sector conductor de la economia y mar-
carian el ritmo de crecimiento econémico. La idea central de
la teoria staple es extender los efectos del sector exportador
vinculando su produccién con otro proceso de produccidn,
creando nuevas actividades para fortalecerse a si mismo, o
destruirse por su propia creaciéon. Si la demanda del bien

las industrias que se habian desarrollado durante la Segunda Guerra Mundial,
reducir la propensién media a importar y contrarrestar los limites al crecimiento
econémico que el comportamiento erratico de las exportaciones primarias habia
aparentemente impuesto” [Ramirez de la O, 1980].

3 Se refiere a las décadas en que prevalecieron sus aportaciones tedricas en el
pensamiento econdémico.
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primario exportable se incrementa, la cantidad ofrecida tam-
bién aumenta; esta expansién de las exportaciones significa
un aumento del ingreso del sector exportador y el gasto de
este ingreso genera oportunidades de inversién en otros sec-
tores, tanto interno o externo [Watkins, 1963]. Segtin Albert
Hirschman, la existencia de una inversién inducida aumen-
ta la produccién del bien o actividad A, que a su vez provoca
la produccion de los bienes o actividades de B y C. En térmi-
nos del incentivo a la inversién interna, como resultado de
mayor actividad del sector exportador, pudiera tener tres
efectos de vinculacién. Una vinculacién hacia atrés, lo cual
permitiria abastecer y determinar los tipos y cantidades de
insumos necesarios del bien de exportacién en expansion,
bajo una induccién interna, mediante la produccién nacio-
nal, incluidos los bienes de capital. Una vinculacién hacia
delante, que induciria intentos de utilizar su produccién
como insumo en alguna actividad nueva. La vinculacion de
demanda final seria por la clasificacién del gasto de los con-
sumidores para adquirir parte de la produccién del bien a
exportar, y la orientacién del gasto a una inversién producti-
va [Hirschman, 1961 y Watkins, 1963].

La conexion del proceso anterior con una politica fiscal,
denominada en el analisis de ciclos econémicos, contraciclica,*
con una politica impositiva y gasto publico, crea un mecanis-
mo endégeno de financiamiento. La explotacion de recursos
naturales en manos de grandes empresas mineras deja mu-
cha riqueza, por lo que sera necesario una politica impositiva
para este tipo de empresas, y vincular los recursos monetarios
obtenidos a una inversién productiva. En las primeras eta-
pas del proceso, no deben estar orientados a solventar las

4 La politica fiscal en México tiene décadas que dejé6 de funcionar como
herramienta o alternativa al crecimiento, la exigencia ha sido por mantener las
finanzas publicas en equilibrio, “La capacidad de la politica fiscal para funcionar
como estabilizador del ciclo econdémico se ve asi reducida e incluso tiende a funcio-
nar de manera prociclica” [Ramirez, 2006: 84].
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necesidades de la sociedad, sino estos deben estar colocados
bajo la planeacién del gasto publico en una inversién produc-
tiva, donde su aplicacién debe tener presente dos posturas: una,
donde el Estado aplica una politica impositiva y gasto publico
con la continuidad de los agentes privados de seguir siendo ren-
tables; la otra, el gasto que el Estado realice debe dirigirse a
la inversién productiva, porque si solo extrae el ingreso del
sector privado a gasto social llegara en algiin momento a ser
insostenible y sin efectos en la economia [Ramirez, 2006].
Otra conexién que debe agregarse al mecanismo, por el
hecho de existir una mayor cantidad de dinero y de otros
medios de pago en la economia, es la influencia de un banco
central, la cual no solo debe tener como tnico objetivo la es-
tabilidad de los precios, sino también una accién con crite-
rios, procedimientos y operaciones de una politica monetaria
que incluya el crecimiento econémico y el empleo. En otras
palabras, para Keynes, segun Kregel [2015], 1a mejor politica
monetaria es una politica de inversion de pleno empleo. Reco-
noce que hay cambios a corto plazo con una politica fiscal,
pero su recomendacion es cambios a corto plazo en el dinero para
ajustar las fluctuaciones a la preferencia por la liquidez. En-
tonces para lograr el pleno empleo, la politica fiscal debera
ser la politica de largo plazo y la politica monetaria la de corto,
ante los cambios “violentos” en los precios y tasas de interés.

INVERSION Y FINANCIAMIENTO, ELEMENTOS PARA DISMINUIR
LA INESTABILIDAD ECONOMICA

Las necesidades de inversién son muchas en el pais, una de
ellas esta emergida en la Estrategia Nacional de Energia
2012-2026 con metas a alcanzar en 15 afios. Lo que se busca
es incrementar la participacion de energias limpias en la gene-
racion eléctrica a 35 % del total para 2026, las cuales incluyen
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las fuentes renovables, grandes hidroeléctricas, carboeléc-
tricas y ciclos combinados que cuenten con captura y secuestro
de carbono (CO,) y energia nuclear [Secretaria de Economia,
2012]. En el Programa de Obras e Inversiones del Sector
Eléctrico 2012-2026 [cFE, 2012], no es muy claro el monto de
Iinversion necesario para dicho proyecto, sin embargo Fatih
Birol, director de la Agencia Internacional de Energia (EIa,
por sus siglas en inglés) estima que seran aproximadamente
150 mmd, mas 75 mmd para completar el proyecto [Meana,
2015], es decir, un total de 225 mmd para ser realizadas
hasta 2030, y no en 2024, como estd en el programa. Solo
para tenerlo de referencia, y lo retomaremos mas adelante en
el cuadro 1, dicho monto equivale a 12 % del riB del 2016; si
es llevado a cabo durante el periodo del programa, equivale a
aproximadamente 1 % del producto interno bruto (pIB) durante
14 afios (en referencia del piB del 2016). Por lo que una de las
preguntas podria ser, /,como obtener dicho monto de recur-
sos para comenzar la inversiéon? Sin duda dentro de los argu-
mentos del apartado anterior habria efectos en la inversion
inducida, pero sobre todo se generaria y reactivaria un meca-
nismo endoégeno de financiamiento.

Para lograr ese efecto se debe tener un Estado verdadera-
mente comprometido en la toma de decisiones en el desarrollo
econémico de México. Su postura, como ya se menciond, debe-
ria darle continuidad a las empresas privadas para que sigan
siendo rentables y la orientacion de inversiones, por ejemplo,
como la descrita en el parrafo anterior.
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Cuadro1.DerechospagadosporlaMineria.Valordelaexplotaciényrig,2006-2016
Millones de pesos y porcentajes

Derechos Derechos

valor de la agados adoscon
Afo ol Valor de Derechos explotacién P gon f:sg ecto al
explotaddn  pagados conrespecto P

respecto Valordela

alwe alre  explotacion
2006 10538115 105953 80 1.01 0.00 0.08
2007 11403263 115856 534 1.02 0.00 0.46
2008 12256863 114032 2133 0.93 0.02 1.87
2009 12093890 111567 2219 0.92 0.02 1.99
2010 13282061 164904 2333 1.24 0.02 1.41
2011 14550014 233927 3266 1.61 0.02 1.40
2012 15626907 250506 3575 1.60 0.02 1.43
2013 16118031 210342 4241 1.31 0.03 2.02
2014 17258964 197 263 2041 1.14 0.01 1.03
2015 18241982 209993 1965 1.15 0.01 0.94
2016 19522652 235476 2151 1.21 0.01 0.91

Nota:Elderechodepagosegunlareformafiscal eltotaldeimpuestosyderechosquedeberiapagar
laactividadmineraesde73.46%,quecomparadoconlacolumna“Valordelaexplotaciéonconres-
pectoalris”serial00%,aproximadamentelonecesarioparallevaracabolainversionsefaladaenel
texto,cifranomuydiferentealtotaldelatasaimpositiva.Lascifrasde2016dederechospagados
sontomadosdelinforme85-GBdelaAuditoriaSuperiordelaFederacién (asr)[asF,2017a].
Fuente:elaboraciénpropiaconinformaciéndelaAuditoriaSuperiordelaFederacion, Evaluacion
NUm.1579-DEPoliticaPublicadeMineria”,2017,eInforme85-GB,paralosdatosdevalordela
explotacibnminerayderechospagadosporlaactividadmineralnegiBancodelnformacionEconémi-
ca, Cuentas Nacionales, para los datos de ris, marzo 2017.
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El Estado atn es el gestor de la politica fiscal, y en refe-
rencia solo a la tasa impositiva que tiene sobre la mineria,
podria obtener el porcentaje respecto al PIB cada afo en relacién
con el valor de la explotacién para ese ejemplo de inversion. Se-
gun la reforma fiscal los impuestos y derechos que debe pagar
la actividad minera suman 73.46 %, cifra similar a 30 % de la
produccién total, que comparado con la columna del Valor de
la explotacién con respecto al pIB seria de 100 % (cuadro 1),
cifra no muy diferente al total de la carga fiscal® de las em-
presas, aproximadamente lo necesario para llevar a cabo la
inversion del ejemplo.

Sin embargo, en el documento Evaluaciéon Num. 1579-DE
“Politica Publica de Mineria” de la Auditoria Superior de la
Federacién, argumenta una problematica que enfrenta el
Gobierno con la recaudacién del pago de derechos, por un
lado, el sistema de control de informacion no permite deter-
minar el monto que deberian pagar los 19 416 titulares de
concesiones mineras; por otro lado, los pagos de derechos a
estas son simbdlicas y marcan un diferencial con los volime-
nes extraidos de recursos minerales no renovables, donde sus
valores son muy superiores a los pagos correspondientes
(véase ultima columna del cuadro 1); ademas, la Secretaria
de Energia mantiene deficiencias en sus operaciones con res-
pecto a la integracion, control y seguimiento del padrén de titu-
los de concesién, de los pagos de derechos y las cancelaciones
[asF, 2017b: 186-190]. Y si seguimos buscando anomalias o
irregularidades de esos pagos, y otros, como multas con res-
pecto a la Ley Minera vigente, identificamos que son sancio-
nes muy pequeias o que hay sanciones que impugnan las
empresas, y nunca llegan a formar parte del monto total de
ingresos recaudados por el Estado.

573.46 % igual a: 1SR 30 %; PTU 10 %; derechos mineros superficie 10 %; derechos
aprovechamientos agua 4.9 %; regalia 7.5 % y 0.5 % (oro y plata) 8.71 %; elimi-
nacién de deduccién inmediata 4.44 %; impuesto verde combustible 2.34 %; sobre
costo de energia eléctrica 4.31 % [Los impuestos, 2013].
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Lo anterior no contrasta con la problematica de hace me-
dio siglo sobre este tema. En 1967 Ifigenia Martinez reflexion6
sobre ello y sefialé:

Ante esta situacién cabe preguntarse: ;debe continuar exis-
tiendo un sistema tributario irreal? ;No deberian tomarse
nuevos caminos, mas directos, para controlar nuestra riqueza
minera y decidir su ritmo de desarrollo? ;Cudles son los incon-
venientes de no explotar mas intensamente nuestros recursos
mineros? [...] México debe aprovechar racionalmente los recur-
sos del subsuelo si hay mercado y no cabe duda que éste existe
[...] la produccién y consumo mundial de metales y minerales
sigue aumentando [Martinez, 1967: 77].

Ademas, si se respetara la ley para mantener una correcta
recaudacién, con informacién completa sobre quienes explo-
tan los recursos mineros en el pais, y sin perder de vista la
gestion de la politica fiscal del Estado, comprometida con el
desarrollo econémico del pais, sin duda darian los recursos
necesarios para un mecanismo endégeno de financiamiento,
imprescindible de modo urgente para México.
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4. SOBREENDEUDAMIENTO PRIVADO,

FIN DE UN CICLO EXPANSIVO EMPRESARIAL?
Tres casos

Jorge Basave y Ernesto Bravo

INTRODUCCION

Un endeudamiento empresarial prolongado y acumulativo
generalmente se corresponde con procesos de centralizacién
de capital al finalizar una fase creciente del ciclo econémico
e iniciar su descenso, asi como en coyunturas de crisis que
traen consigo oportunidades de adquisiciéon de firmas que se
encuentran en problemas financieros, y terminan siendo en-
gullidas por los capitales méas fuertes, o bien, durante las
primeras etapas de la crisis, por los capitales mas resisten-
tes. De tal forma, el endeudamiento es un recurso relativo a
la compulsién por el crecimiento, que a su vez es inherente
a las necesidades del capital, ya sea para fortalecer sus capa-
cidades competitivas, o simplemente para sobrevivir.

Marx sefialaba que la centralizacién (“la concentracién
propiamente dicha”) de capitales se da por la “distribucion mo-
dificada de capitales ya existentes” y es producto de la compe-
tencia poniendo “a los capitales industriales en condiciones
de extender la escala de sus operaciones” [Marx, 1872]. En la
naturaleza del capital esta la tendencia a crecer para compe-
tir en mejores condiciones.

A su vez, las posibilidades de apalancamiento para cen-
tralizar capital se ven favorecidas por etapas de abundancia
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de capital de préstamo y bajas tasas de interés, caracteristi-
cas ambas de coyunturas de caidas en la tasa de ganancia
industrial y politicas financieras contraciclicas. Las empre-
sas mayores aprovechan su acceso preferencial al crédito in-
ternacional y a otros instrumentos de deuda en el mercado
de valores que en algunos casos, cuando se trata de operacio-
nes de gran envergadura, son complementadas con emisiones
accionarias.

Los casos que expondremos en este trabajo, con la finalidad
de ilustrar los procesos a los que nos estamos refiriendo, se
enmarcan en una coyuntura de crisis, en este caso de dimen-
siones globales, que se hizo patente durante 2008, y que se
ha prolongado por una década. Como mostraremos mas ade-
lante, la misma dio paso a un extenso proceso de centraliza-
cion de capital que mostrd dos caracteristicas distintivas (la
segunda de ellas inédita): a) su dimensién internacional por
medio de inversién extranjera directa (IED) en la forma de
fusiones y adquisiciones (MA, por sus siglas en inglés), y b) el
papel excepcionalmente activo que han desempeniado varias
firmas multinacionales de paises en desarrollo.

Decidimos mostrar el proceso de endeudamiento con tres
casos de la industria de la construccion que manifestaron un
especial dinamismo en su expansién internacional y que,
como le acontece al conjunto del sector, se han visto particu-
larmente afectados por la crisis. Su exposicidon nos permitira
analizar igualmente las distintas estrategias seguidas por
las firmas y los efectos diferenciados a los que se han visto
expuestas, asi como las consecuencias en cada caso.

Con la finalidad de fortalecer el argumento de la vinculacién
entre centralizacién de capital y endeudamiento empresa-
rial, realizamos una sucinta comparacién con un antecedente
de similares caracteristicas (y de terribles consecuencias) para
el caso mexicano durante los setenta y ochenta.

Este capitulo esta estructurado de la siguiente forma: en
el primer apartado hacemos referencia al comportamiento
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de la variable endeudamiento en las fases del ciclo econémi-
co y exponemos brevemente las referencias tedricas en las
que sustentamos las dos variables vinculadas a lo largo del
trabajo: endeudamiento y centralizacién de capital. En el se-
gundo apartado presentamos una referencia histérica, con
fines comparativos, del resultado de la vinculacién de las dos
variables durante los setenta y ochenta para, a continuacioén,
exponer el comportamiento del sector de la construccién en
México, al cual pertenecen los casos analizados durante el
periodo de crisis 2007-2015, y después efectuar un analisis
respecto de la coyuntura actual de 2007 a 2015. En el tercer
apartado se presentan los tres estudios de caso y se realiza
posteriormente un analisis de conjunto que nos permitira mos-
trar las diferencias y las similitudes en el comportamiento y
las estrategias de cada firma. Por Gltimo, se presentan algunas
conclusiones.

ENDEUDAMIENTO Y CENTRALIZACION DE CAPITAL EN EL CICLO ECONOMICO.
REFERENCIAS TEORICAS

Endeudamiento y fases del ciclo

Histéricamente la economia se ha caracterizado por su ten-
dencia ascendente pero también porque presenta ciclos de
corto, mediano y largo plazos. Esto, que es valido para la eco-
nomia de un pais también lo es para la economia mundial, es
decir, el comportamiento ciclico es inmanente al desemperio
econémico y su duracién puede ser de corto, mediano y lar-
go plazos segiin lo han estudiado diversos autores [Kitchin,
1923; Juglar, 1862; Kuznets, 1930; Kondratiev, 1956].

El ciclo econémico consta de cuatro fases claramente
identificadas, esto es, la etapa ascendente o de reactivacidn,
con efectos multiplicadores sobre la economia; la del auge,
que es cuando el ciclo llega a su ctuspide, pero no puede seguir
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creciendo por rigideces que afectan a los procesos producti-
vos; la de la recesion, cuando comienza a descender el ciclo
con efectos multiplicadores adversos sobre la produccién, el
empleo y la inversion y, por ultimo, la depresion, que corres-
ponde al piso del ciclo en donde se incrementa el desempleo, lo
cual genera bajos niveles de consumo precipitando, a su vez,
la caida o estabilizacién de los precios de bienes y servicios.

Los ciclos econémicos afectan no solo la parte real de la eco-
nomia sino también la financiera; en este sentido, el peso
econdomico que tiene EUA en el &mbito mundial y la comple-
jidad de la crisis que ahi se gest6 entre 2007 y 2008 rapida-
mente se exporté en el 2009 al mundo entero, afectandolo de
forma recesiva. Se traté de una complejidad en la que las fi-
nanzas desempeniaron un papel crucial como crisis de finan-
ciarizacién [Lapavitsas, 2011].

Esta funcién que han desempenado las finanzas en la cri-
sis fue explicada por Minsky [1982], por medio de la hipétesis
de la inestabilidad financiera, en donde las innovaciones con
la finalidad de obtenciéon de mayores ganancias expanden el
monto de financiamiento disponible para la inversion [Del-
gado, 2011].

Breve sustento teorico a la variable de endeudamiento

Este no es un trabajo tedrico, sin embargo, nos parece apro-
piado dar brevemente una referencia tedrica interpretativa
que se ajusta a la dinamica de una de las variables que esta-
mos analizando: el endeudamiento que han experimentado
las empresas de nuestra muestra.

El endeudamiento empresarial es parte del funcionamiento
esencial del capitalismo y obliga a pagos futuros que depen-
deran de las ganancias esperadas, mismas que se calculan al
contraer la deuda. Sin embargo, las ganancias esperadas y las
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efectivamente realizadas pueden divergir al modificarse la
situacién de la empresa o la situaciéon de la economia en ge-
neral como sucede en las coyunturas (o largos periodos) de
crisis y recesiones.

En un acontecimiento asi, la empresa puede afrontar la
insuficiencia de recursos liquidos para solventar sus deudas,
colocandola en una situaciéon que Minsky [1982] define como
financiamiento especulativo, o bien en la necesidad de contraer
mas deuda solo con el objetivo de pagar la deuda anterior, como
en el caso que este mismo autor define como financiamien-
to Ponzi que supone la situacién de mayor riesgo de quiebra
para una firma.

En este capitulo mostramos como aquellas empresas que
cuentan con activos que pueden ser realizados en el mercado
pueden solventar parte de sus deudas y de esta manera no lle-
gar a una situacion de financiamiento Ponzi, intentando evadir
el riesgo de quiebra técnica, aunque la consecuencia, la con-
traparte negativa para la firma, sera el abandono de su
participacién en un segmento del mercado que controlaba
y, por tanto, la disminucién de su produccion total y de sus
capacidades competitivas.

Un primer aspecto distintivo de nuestro analisis es com-
probar que, a mayor tamafo de la empresa y mayor comple-
jidad de la misma, en cuanto a organizaciéon corporativa
conglomerada y nimero de afiliadas, se corresponde una ma-
yor capacidad de realizacién en el mercado de capitales de
activos especificos con la finalidad de obtener los recursos
suficientes para solventar en parte o en su totalidad sus deu-
das financieras.

Cuando las empresas operan en la esfera internacional y
han crecido ahi, lo més probable es que se desprendan de acti-
vos internacionales entregando a la competencia segmentos
de mercado especificos que ya habian sido conquistados.

Es decir que el problema se resuelve con desplazamientos en
el control de los mercados por medio de cambios de propiedad.
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Este sera el escenario que describiremos en este trabajo en
relacién con empresas multinacionales mexicanas en la rama
de construccién.

COMPORTAMIENTO DE LAS VARIABLES EN DOS COYUNTURAS DE CRISIS
Vinculacion de variables en los setenta y ochenta

La crisis de deuda externa, en el conjunto de paises en desa-
rrollo que estallé en los ochenta, clausuré un ciclo largo de
crecimiento en las economias con modelos cerrados y protegi-
dos en la regién de América Latina.

En el caso del sector empresarial privado mexicano, le
habia antecedido un largo proceso de centralizacién de capi-
tal bancario e industrial. El primero habia dado inicio en los
sesenta, dirigido a la banca regional de tamaifo pequeno y
mediano, desembocando en la conformacién de los consorcios
financieros integrados que dominarian el sector. De forma
similar la centralizacién de capital industrial se agudizé du-
rante los setenta; solamente entre 1974 y 1979 un conjunto
de los mayores 38 grupos empresariales adquirié 160 empre-
sas [Basave, 1996].

Incluso en esta década, varias firmas del capital privado
mexicano experimentaron un breve proceso de expansion
hacia el exterior por medio de 1ED, todavia en una inercia
creciente del ciclo y aprovechando la sobrevaluacion del peso
frente al ddlar, circunstancia monetaria favorable a la ad-
quisicién de empresas en el exterior que se volvera a repetir
durante el periodo que analizamos, entre 2008 y 2014.

Posteriormente, la crisis de deuda externa les llevd a la
necesidad de desprenderse de sus activos en el exterior y a ser
rescatadas por medio del enorme subsidio gubernamental
que representod el Fideicomiso para la Cobertura de Riesgos
Cambiarios (Ficorca).
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En particular para México se tratd del agotamiento defi-
nitivo de un sistema de acumulacién cerrado (protegido) que
para los setenta mantenia un crecimiento inercial en el mar-
co de tasas de ganancia industriales en declive y una pro-
nunciada fuga de capitales que fue financiada por el notable
incremento de los precios del petréleo y un excesivo endeu-
damiento externo.

Se traté de un antecedente con varias similitudes con la
situacién actual: un prolongado proceso de centralizacion
de capital sustentado en un excesivo apalancamiento que de-
rivé en que las empresas recurrieran al desprendimiento
de activos especificos para mejorar su situacion financiera. Cla-
ro esta que esa coyuntura es de crisis financiera generalizada
(el conjunto de las grandes empresas nacionales y extranjeras,
publicas y privadas) y de mucho mayor envergadura debido
a la insuficiencia de divisas para cubrir la deuda externa y a la
necesidad de medidas macroeconémicas de excepcién por par-
te del gobierno con fines de rescate del conjunto del sector
privado en México.

La crisis en México y el sector de la construccion

El escenario recesivo en el plano internacional tuvo su res-
pectivo efecto negativo en la economia mexicana que regis-
tr6 en 2009 una caida dramatica de su PIB motivando como
respuesta un programa de politica econémica de caracter
contraciclico para aminorar sus consecuencias en términos
de sus principales indicadores macroeconémicos (consumo,
inversidn, cuentas externas, inflacién y tasas de interés, en-
tre otras).

En el marco del manejo de la politica econémica para conte-
ner los efectos recesivos de la crisis, destaca en particular el
manejo de las tasas de interés locales que fueron acompasadas
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a lo registrado en el plano internacional con motivo de la poli-
tica econémica implementada por las grandes potencias que
indujeron el sensible descenso de las tasas foraneas de interés.
Con este descenso se correspondié un aumento de la deuda
total del sector privado mexicano a partir de 2010. Indudable-
mente el factor cambiario también jugé un papel importante en
el crecimiento de la deuda.

La industria de la construccién es uno de los econdémicos
mas sensibles a los cambios que gesta el ciclo econdémico en
México, lo que se explica por el fuerte contenido en materia
de inversiones que la caracteriza y porque ademas es uno de
los sectores productivos con mas eslabonamientos que fun-
gen como correa de transmisiéon cuando se presenta una crisis
en cualquiera de ellos; en este sentido, la crisis que estallé a
fines de 2008 tuvo un efecto particularmente importante
ya que detuvo el dinamismo con el que venia desempenando-
se después de la crisis de gestada por la caida de las torres
gemelas en Estados Unidos.

Dicho impasse se prolongé hasta el afio 2009 cayendo atun
mas el valor de la produccion (grafica 1) al pasar de 44 304 mdp
constantes en 2007, a 41 763 en 2008, y a 38 159 mdp en el
2009, para de ahi volverse a recuperar durante dos afios,
para volver a caer en 2012, 2013 y 2015.
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Grdéfical.Valordelaproducciongeneradaporlasempresasdelaconstruccion
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Fuente: elaboracién propia.

Vinculacién de variables en 2008-2015

Las cifras sobre el endeudamiento del conjunto del sector
privado son un primer indicador de la gravedad de la situa-
cién actual (grafica 2). La recurrencia al endeudamiento se
debié a la prevalencia de tasas de interés en el limite mas
bajo durante la etapa del ciclo en que las politicas financie-
ras fueron contraciclicas debido a la profundidad de la crisis

(grafica 3).
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Grafica 2. Deuda privada externa mexicana (millones de ddlares)
y tipo de cambio nominal (pesos por délar)
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Grafica 3. Tasas de interés internacionales (rep, Libor, Prime rate)
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Fuente: ambas graficas son de elaboracién propia.
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Aunque al momento de escribir este trabajo no se han
publicado los datos para cada empresa correspondientes a
2016, contamos con los agregados respecto de las obligacio-
nes en ddlares del sector privado: a junio sumaban 93 518
millones de délares, significando un incremento de 30 % res-
pecto del mismo mes de 2012 [Banco de México, 2017].

Por su parte la depreciacién del peso frente al dolar para el
mismo periodo habia sido de 78 % lo cual condujo a que la
deuda del total del sector privado considerada en pesos pasa-
ra de 926.99 mil millones a 1 707.41 mil millones, un incre-
mento de 84 % en cuatro anos.

Debido a que las empresas consideradas en este trabajo,
multinacionales que realizan un porcentaje importante de
sus ventas también en dodlares, sera mas o menos grave su
situacién dependiendo de la tendencia en sus ventas extran-
jeras y en la relacién (analizada mas adelante) de sus ingre-
sos netos anuales con el servicio de sus deudas.

Previamente debemos considerar los motivos de su en-
deudamiento: este fue requerido para financiar la estrategia
expansiva internacional de las mayores empresas mexicanas
desde los afios noventa que se agudizd a partir de 2008, con
las oportunidades de adquisiciones de filiales de multinacio-
nales en paises desarrollados [Basave, 2016]. Esta tendencia,
comun al conjunto de economias en desarrollo, es distintiva
de la estructura de los flujos de 1ED mundiales en su forma de
adquisiciones, que se modificé a partir de 2008, como se ob-
serva en el cuadro 1. Ella fue impactada por las estrategias de
adquisicién de activos especificos, para apropiarse de capaci-
dades tecnoldgicas que han implementado multinacionales de
paises en desarrollo, de modo notable de Asia y en particular
de China, con el objetivo de acrecentar velozmente sus capa-
cidades competitivas internacionales.
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Cuadro 1. Numero de adquisiciones internacionales por comprador

(promedios anuales)

Regién/pais 2000-2006 2007-2013
Mundo 8732 10202
Paises desarrollados 7160 7583
Union Europea 3828 3888
Estados Unidos 1785 1843
Japén 231 358
Paises en desarrollo 1139 1845
Asia, Sur, Este y Sureste 792 1211
China 92 235
Hong Kong 182 231
Corea 30 92
Taiwan 25 38
Singapur 190 224
India 94 161
AméricaLatinayelCaribe 184 337
Brasil 36 73
Chile 14 34
Colombia 5 22
México 29 41
IslasVirgenesBritanicas 22 51
Islas Caiman 10 21
Economiasentransicion 68 200

Fuente: wir [2014].

En el caso de las tres empresas del sector de la construccion
en México que seleccionamos para este estudio, la expansién
internacional (cuadro 2) se llevé a cabo con operaciones fuer-
temente apalancadas que, como se mostrara, les llevd a una
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situacién delicada debido, en primer lugar, a la crisis que
disminuye sus flujos de recursos que pueden canalizarse a la
cobertura de la deuda, y en segundo lugar, debido al alza de
tasas de interés nacionales e internacionales derivadas de la
prolongacion de la crisis.

Cuadro 2. Niumero de compras por empresas exportadoras de la muestra
(1988-2012)

Empresa Afos Numadquisiciones Paises
Cemex 1988-2011 27 EUA (11)
Américalatina(7)
Asia (4)
Europa (3)
Australia (1)
Africa (1)
Vitro 1989-2009 12 Américalatina(5)
Europa (4)
EUA (3)
ICA 2006-2012 2 Américalatina(1)
Europa (1)*

* Con filiales en Portugal y Marruecos.
Fuente: wir [2014].

Un tercer factor a considerar es el deterioro abrupto y
significativo de la paridad peso/ddélar durante 2015, como se
pudo observar en la grafica 2, aunque sus consecuencias dis-
minuyen en la medida que la firma tenga un componente
mayor de sus ventas en ddlares, ya sea por exportaciones
desde México, o por ventas de sus subsidiarias en el extran-
jero. De igual forma todas estas empresas cuentan con pro-
gramas de coberturas cambiarias que les permite proteger
especialmente sus obligaciones en ddlares a corto plazo, ante
cambios bruscos en la paridad del peso.

La gravedad del deterioro financiero es diferente en cada uno
de los casos analizados, asi como el resultado en sus operaciones
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internacionales, de la misma forma que las estrategias im-
plementadas para afrontarla. Pero el futuro inmediato aparece
delicado por la vulnerabilidad financiera a la que han arri-
bado especialmente dos de ellas. En todos los casos se observa
el desprendimiento de activos en el extranjero para liquidar
sus deudas, aunque, como veremos, la magnitud de las ventas y
el efecto sobre su estructura corporativa difieren en cada caso.

El panorama a corto plazo presenta un escenario de in-
terrupciéon en la tendencia expansiva que han experimentado
las multinacionales mexicanas durante las pasadas dos dé-
cadas con el riesgo de disminucién de sus capacidades com-
petitivas internacionales.

EsTUbpIOS DE cASO
Cemex

Cemex, fundada en 1906 como Cementos Mexicanos, S. A., es
el oligopolio cementero mas grande en México. Desde 1931
cuando se fusion6 con Cementos Portland dio inicio a un largo
proceso de adquisicién de los competidores de mayor tamano:
en los setenta a Cementos Portland del Bajio y a Cementos
Guadalajara, y una década mas tarde, a Cementos Andhuac
y a Cementos Tolteca.

Inicié su expansion internacional en 1988 con la adquisi-
ci6on de dos grandes cementeras estadounidenses: Sunbelt
Enterprises y Pacific Coast Cement. La estrategia expansiva
de Cementos Mexicanos S. A., ha sido posible por medio de
adquisiciones y, en diciembre de 2015, mantenia 40 subsidia-
rias industriales en 31 paises, cubriendo los cinco continentes
con un ITN! de 79 por ciento.

! Kl indice de trasnacionalidad (ITN) se calcula como el promedio de las sigu-
ientes razones: activos fordneos/activos totales, ventas foraneas/ventas totales, em-
pleados foraneos/empleados totales y se expresa como porcentaje.
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Algunas de sus adquisiciones mas importantes que requi-
rieron incrementos sucesivos de su endeudamiento fueron:
2005 a la inglesa RcM, con un Ultimo pago por 4 300 mmd, y
15 plantas a Concretera Mayagliezana en Puerto Rico por
30 mdd; 2006: plantas de cemento y concreto en Guatemala,
Polonia, Italia, Texas y en EUA al Grupo Bayshore por 106
mdd [Cemex, 2005 y 2006] (cuadro 3).

Una de sus adquisiciones mas importantes por 14 285
mdd, en julio de 2007, fue la del consorcio Rinker, con opera-
ciones en EUA, Europa, Australia y, en menor medida, en
China, lo cual colocé a Cemex como la tercera multinacional
cementera mas grande del mundo.

Cuadro 3. Compras destacadas por empresas de la muestra, 2005-2012
(millones de délares)

% de Valor
Fecha Adquirente Empresa Industria Pais acciones dela
adquitidas  transaccién

5 .
2005 omex  mwc  Mneralesno | im 100 4300
junio metalicos
?097 Cemex Rinker Co. Mlnerél.es no Australia 100 14 285
julio metalicos
2011 . Mineralesno Estados
Cemex Ready Mix metalicos  Unidos 100 352
2012 SanMartin
ICA contratistas Construcciones  Peru 51 123
mayo
generales
Total 19 060

Fuente:elaboraciénpropiaconbaseenestadosfinancierosanualesdelasempresasypaginasen
linea empresariales, www.cemexmexico.com y www.ica.com.mx.
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Esta operaciéon detond sus problemas financieros al lle-
varse a cabo un ano antes de que estallara la crisis global de
2008, en que inici6 la caida de las ventas del sector a nivel
internacional afectando su utilidad de operacion y su utili-
dad neta (grafica 4).

Gréfica 4. Cemex: utilidad de operacion y utilidad neta
(millones de pesos constantes de 2010)
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Fuente: elaboracion propia con base de datos de avr, www.avf.iiec.unam.

Al requerir apalancar su expansién, en 2007 y 2008 su
pasivo total se incrementé notablemente pasando en dos
anos de 197 miles de millones de pesos (mmp) a 419 mmp
con una deuda bancaria al afno siguiente de 14 500 miles de
millones de délares (mdd) [Basave y Gutiérrez, 2009]. La ra-
z6n de pasivos totales/activos totales de la empresa en 2007
y 2008 fue de 0.62 y, en 2014 llegaria a un nivel critico de
0.71. El deterioro de esta razén durante lo que va de la crisis
es similar para los tres casos analizados en este trabajo,
como se observa en el cuadro 4.
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Cuadro 4. Pasivo total/activo total, 2006-2015
(Cemex-Vitro-ica)

Anos 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Cemex 051 062 062 056 059 062 068 0.7 071 0.7
Vitro 067 0.71 091 094 098 096 085 081 0.77 0.17

ICA 061 048 065 068 0.71 08 081 0.76 0.82 0.96

Fuente:elaboraciénpropiaconbaseenestadosfinancierosanualesdelasempresasypaginasen
linea empresariales, www.cemexmexico.com y www.vitro.com.mx.

En 2009, con una caida de mas de 20 % de ventas, princi-
palmente por la disminucién de la demanda en EUA y Espana,
a lo que se sumé la expropiacion de su filial en Venezuela, Ven-
ceremos [Cemex, 2009], la empresa redujo por primera vez
sus planes de expansidn, se renegocié la deuda externa, se
pagd anticipadamente 4 800 mdd, se captaron 1 800 mdd con
oferta publica de acciones y se inici6 la venta de activos en
2009: todas las operaciones de Rinker en Australia a la suiza
Holcim por 1 642 mdd.

Como puede observarse, la disminucion de ingresos totales
debido a la crisis afect6 en forma de caida o de estancamiento
a las tres empresas consideradas (grafica 5).

Hacia 2010 la razén: suma de amortizaciones anuales de
la porcién del capital de su deuda mas pago de intereses/
utilidad de operacién? lleg6 a ser de 2.17, es decir, una impo-
sibilidad de pago con sus flujos de efectivo derivado de operacio-
nes industriales de la empresa (para las tres empresas, véase
cuadro 5).

2 Este rubro (ut. de operacién), en el estado de resultados de las empresas se
presenta como un resultado de: ingresos netos, menos costo de ventas = utilidad
bruta, menos gastos de administracién y ventas, y otros gastos = resultados de
operacion. Se trata del rubro contable inmediato anterior al de partidas financieras.
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Grafica 5. Ventas netas
(millones de pesos constantes de 2010)
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Fuente: elaboracién propia con base de datos de avr, www.avf.iiec.unam.

Cuadro5.Amortizacion:deudasbancariasybursatil/utilidaddeoperacién,2006-2015
(Cemex-Vitro-ica)

Anos 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Cemex — — — — 217 181 164 128 098 0.74
Vitro 454 55 — — 231 031 136 159 097 856
ICA 017 63 — — 358 — 082 654 645 1578

Fuente:elaboraciénpropiaconbaseenestadosfinancierosanualesdelasempresasypaginasen
lineaempresariales, www.cemexmexico.com,www.vitro.com.mxywww.ica.com.mx.

Por consiguiente, la venta de activos para solventar su
situacién financiera prosiguid: entre 2008 y 2011 se vieron
obligados a vender activos por mas de 2 600 mdd, logrando
prepagar mas de 7 mmd de deuda (para las tres empresas:
cuadro 6).
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Cuadro 6. Ventas de subsidiarias de la muestra (2009-2015)
(millones de ddélares estadounidenses)

Fecha Vendedor Empresa Paises Va'°'f, Total
transaccion
2009 Cemex Rinker Australia 1692 -
2009-2011 Cemex Varias Varios 2600 -
2015 Cemex Varias Croacia-Bosnia, 4300 -

Servia,Montenegro

2015 Cemex Varias AustriayHungria 6000 14592

2015 Vitro  DVSIONde oy Bolivia 2150 2150
envases
2013 ICA Varias México 806 -
2015 ICA Varias  Peru,EUAyEspana 388 1194
Totaldelperiodo 17 936

Fuente:elaboraciénpropiaconbaseenestadosfinancierosanualesdelasempresasypaginasen
lineaempresariales, www.cemexmexico.com,www.vitro.com.mxywww.ica.com.mx.

En el caso de esta empresa, la competencia oligopdlica
internacional en la industria cementera impide dejar de cre-
cer, para evitar ser engullidos por alguna de las otras tres
gigantes cementeras multinacionales, y las transacciones de
compra-venta de activos forman parte de la reparticion geo-
grafica de cardcter monopdlico que realizan las mayores
cementeras mundiales.

Asi, en 2015, en pleno reajuste corporativo llevaron a cabo
una serie de ventas de activos con la finalidad de ser capaces
de adquirir las plantas de las que se desprendi6 Holcim
Group durante su proceso de fusién con La Farge. Durante
2015 se vendieron activos en Croacia, Bosnia Herzegovina,
Montenegro y Servia por aproximadamente 4.3 mmp y
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varias plantas de cemento, entre otras, en Austria y Hungria
(Rohrdorfer Group) por més de 6 mmp.

A Holcim le vendieron activos de Cemex en el oeste de
Alemania por 207 mdd y adquirieron todos los activos de Holcim
en la Republica Checa en 139 mdd, y en Espafia por 106 mdd.

Vitro

La primera empresa del grupo, Vidriera Monterrey, se fundé
en 1909 y a lo largo del siglo xx se convirti6 en el monopolio de
los envases de vidrio para la industria de bebidas en México.
Desarroll adicionalmente dos divisiones industriales: vidrio
plano para la industria de autopartes, y construcciéon y en-
vases para la industria farmacéutica.

La expansion internacional por medio de adquisiciones
nicié en 1989 y hasta 1998 incursionaron los mercados de EUA,
Pert, Bolivia y Colombia. En 2001 (con pagos hasta 2009)
realizaron la adquisicién m4s importante con Cristalglass en
Espana, empresa dedicada a la fabricacién de vidrio plano,
comprando adicionalmente dos plantas en Portugal y cons-
truyendo nuevas plantas en Austria, ademéas de adquirir
otras dos en Panama.

El apalancamiento para estas adquisiciones provoco que
en 2008 la razon de pasivo total/activo total llegara a 0.91
incrementandose los dos siguientes afos a 0.94 y 0.98 (cuadro
4). A su vez, un afo antes la relacién de la amortizacién de
deuda maés pago de intereses sobrepas6 a su utilidad de ope-
racion cinco veces (cuadro 5).

La crisis internacional que afecté principalmente las indus-
trias de la construccién y autopartes alteré profundamente
las ventas de Vitro y sus utilidades (grafica 6). En 2011, Cris-
talglass se declaré en quiebra con una deuda de 31.3 mdd y
arrastrando pérdidas netas desde 2009 [Vitro, 2011], lo que
hizo necesario venderla.
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Grafica 6. Vitro utilidad de operacién y utilidad neta
(millones de pesos costantes de 2010)
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Fuente: elaboracién propia con base de datos de avr, www.avf.iiec.unam.

La venta de la firma, que cuenta con plantas en Espafia y
Portugal, cancel6 la participacién directa de Vitro en los mer-
cados europeos automotriz y de la construccion.

Su 1TN que lleg6 a 20 % en 2009, con 29 subsidiarias inter-
nacionales en 11 paises bajé a 3 % en 2013, conservando siete
subsidiarias en siete paises.

La deuda bursatil se conservd con el requerimiento de
pago en 2015 por 14.3 mmp, lo que impedia su liquidacién
con las utilidades de operacién de ese mismo ano, superadas
por mas de ocho veces (cuadro 5). De tal forma Vitro fue lle-
vada al extremo de desprenderse de la totalidad de su divi-
sion original de envases para la industria de bebidas.

En mayo de 2015 firm6 un contrato de venta de sus seis
plantas de fabricacién de envases para la industria de bebi-
das (cinco en México y una en Bolivia) por 2 150 mdd a Owens
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Illinois, su antiguo socio.? Conservé la divisién de vidrio plano
para las industrias automotriz y de construccién, y la de en-
vases para la industria farmacéutica y de cosméticos. Esta
operacién le permitié liquidar su deuda de 1 188 mdd.

Lo que parece ser una exitosa reestructuraciéon de Vitro,
que ha significado el abandono de su area industrial maés
antigua, y su concentracién en el mercado de vidrio plano en
condiciones mas sanas financieramente (en 2015 la razén de
pasivo total/activo total se redujo a 0.27, como se observa en
el cuadro 3), le llevé en julio de 2016 a continuar su expansion
internacional con la adquisicién por 750 mdd de la estadouni-
dense PPG, integrada por plantas industriales en EUA y Cana-
da, y un centro de innovacién y desarrollo (ID).

ICA

Ingenieros Civiles Asociados (icA) es el consorcio de inge-
nieria y construccién mas antiguo y mas grande de México.
La expansion internacional de IcA no es tan antigua ni tan
agresiva como en los dos casos anteriores, de ahi que la deu-
da contraida para adquisiciones empresariales no resulto el
factor mas determinante, tanto como lo fue el endeudamiento
para operar, en el marco de una crisis del sector de la construc-
cion, en México y en los paises a los que se habia expandido.

En 2015 mantenia 36 subsidiarias industriales en 13
paises con un 17N de 22 %. IcA realizan inversiones en diver-
sos paises de América Latina, lo mismo en la construccién
de presas, carreteras y aeropuertos, que en su operacion. Se
trata de inversiones temporales cuya duracién es la del pro-
yecto, por lo que su IED es variable afo con afio.

Su primera IED para el establecimiento de una subsidiaria ex-
tranjera controlada la realizaron en 2006, adquiriendo Rodio

3En el reporte anual de Vitro en 2015 aparece el rubro “Venta de acciones de
subsidiaria” con 35 060 mdp.
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Kronsa en Espaiia, con filiales en Francia, Portugal, Marrue-
cos y varios paises de Centroamérica. Durante 2011-2012
adquirieron San Martin Contratistas Generales en Perd, por
100 mdd teniendo a la empresa peruana Los Portales como
socio al 50 %. Finalmente, en junio de 2014 adquirieron Fachi-
na Construction Co. Inc. en EUA. Para diciembre de 2014
contaban con activos en el extranjero por 775 mdd.

Esto llevé a que su endeudamiento bursatil de corto y
largo plazos se incrementara sustancialmente en los afios
indicados, como aparece en la grafica 7. A su vez, la razén de
pasivos a activos se increment6 al 0.61 en 2006 y criticamen-
te al 0.80 y 0.81 en 2011 y 2012, respectivamente, como se
mostré en el cuadro 4.

Gréfica 7. 1ca financiamiento bursatil de corto y largo plazos
(millones de pesos constantes de 2010)
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Fuente: elaboracién propia con base de datos de avr, www.avf.iiec.unam.
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La insuficiencia de ingresos y utilidades (grafica 8), el de-
terioro de la paridad peso/ddlar y el incremento de intereses
de la deuda contraida llevé a que la razén pasivo/activo se
situara en 0.96 (cuadro 4), lo que condujo a la empresa a
afirmar en su informe de 2015:

En afios recientes hemos incurrido en deudas sustanciales para
financiar el crecimiento y las operaciones de nuestra compania.
A partir del 31/12/2015 hemos tenido deudas consolidadas con
bancos, instituciones financieras y otros acreedores por aproxi-
madamente 69, 913 millones de pesos. Actualmente el ingreso
no genera suficiente liquidez para satisfacer nuestras obliga-
ciones [1ca, 2015: 20].

Gréfica 8. ica utilidad de operacidn y utilidad neta
(millones de pesos constantes de 2010)
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Fuente: elaboracién propia con base de datos de avr, www.avf.iiec.unam.
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Mientras los ingresos en México y en otros paises se caye-
ron, de 2014 a 2015, en 13 %, 15 % y 14 % respectivamente,
la paridad del peso frente al délar habia pasado entre 2011 y
2015, de 13.95 a 17.20 (final del periodo).

Entre febrero de 2011 y mayo de 2014, emitieron nuevos
instrumentos de deuda con vencimientos entre 2017 y 2024,
por un total de 1 550 mdd que fueron usados para pagar deu-
das anteriores [1ca, 2015].

Al igual que en los dos casos anteriores, la respuesta de
IcA para enfrentar la situacién ante la quiebra técnica ha
sido el desprendimiento de sus activos en el extranjero, desde
2013 a la fecha, y la reestructuracién de su deuda.

Durante 2013 se desprendieron de subsidiarias, partici-
paciones y concesiones en México por un total de 10 481 mdp
[Ingenieros Civiles Asociados, 2015]. En 2015 vendieron to-
das sus subsidiarias en el extranjero y otras inversiones en
México, por un total de 6 692 mdp, incluyendo Rodio Kronsa
y reduciendo su participacién en San Martin del 51 % al 31.2 %
(cuadro 6).

CONCLUSIONES

Las tres empresas analizadas consolidaron sus posiciones
de liderazgo en las industrias del cemento, el vidrio y la in-
genieria y construccién durante el segundo y tercer cuartos
del siglo xx, afios que se distinguen por un promedio anual de
crecimiento de la economia mexicana sostenido, y en los que
se llev6 a cabo la construccién de gran parte de la infraes-
tructura industrial y urbana nacional.

Durante esos afnos, y hasta 1981, cuando se cierra un ci-
clo prolongado de crecimiento con la crisis de deuda externa,
las empresas de la muestra centralizaron a la competencia o
la desplazaron hasta convertirse en oligopolios 0 monopolios
(Vitro en envases para bebidas) en sus respectivas industrias.
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Con la reestructuracion econémica y empresarial mexica-
na de los ochenta reorientaron sus actividades hacia los mer-
cados externos y se convirtieron en empresas multinacionales
con estrategias de expansion diferenciadas: Cemex y Vitro
por medio de adquisiciones, e 1ca fundando y asociandose en
el extranjero, pero en todos los casos apalancando notable-
mente su crecimiento internacional. Las dos primeras inicia-
ron sus adquisiciones en la década de los noventa: Cemex de
forma global en los cinco continentes, Vitro en EUA y América
Latina, para ubicarse en Europa en los inicios del siglo xxi,
cuando ICA comienza su expansién en Europa y América
Latina.

El estallido de la crisis financiera global en 2008 marca el
inicio de las dificultades financieras de las empresas de la
muestra, se afectan sus ventas totales debido a que el sector
de la construccién es el mas golpeado con la crisis, y sus in-
gresos anuales tienden a disminuir; los recursos para cubrir
la deuda contraida tienden a ser insuficientes, y entre 2009
y 2011 sufren los peores golpes. Cemex y Vitro inician la venta
de activos internacionales para poder pagar y reestructurar
sus deudas.

ICA arriba a una situacién insostenible y explicitamen-
te asumida hasta 2015, pero es la empresa de la muestra
que todavia se encuentra (hasta el momento de redaccion de
este trabajo) en riesgo de quiebra habiéndose iniciado la ven-
ta de activos estratégicos internacionales ese mismo afo.

La estrategia seguida por Vitro para afrontar su deuda ha
sido la mas exitosa de las tres, pero con la consecuencia de
desaparecer una division entera y abandonar su posicion lider
en el mercado mexicano de envases de bebidas, asi como su
influencia en el extranjero, fortaleciendo a cambio su area
automotriz y de la construccion.

El caso de Cemex, por mucho la empresa més grande de
la muestra, es particular porque la competencia internacional
en los mercados de cemento se reparte entre cuatro gigantes
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(incluido Cemex) que se ven impelidos a seguir creciendo
para no ser totalmente desplazados por los poderosos com-
petidores. Asi, aunque se desprende de activos en regiones
enteras del mundo, mantiene y acrecienta inversiones en
otras conservando peligrosamente muy elevados indices de
endeudamiento.

El deterioro de la paridad peso/ddélar y el incremento de
las tasas de interés internacionales, a las que ha seguido el
de las nacionales, sitia a estas empresas (y en buena medida
al sector de grandes empresas privadas mexicanas) en una
posicion delicada de endeudamiento. Sin embargo, como he-
mos analizado en este capitulo, debido a sus dimensiones
corporativas, logradas durante varias décadas de expansién
y procesos de centralizaciéon nacional e internacional, cuen-
tan con el recurso extraordinario de liquidacién de activos
(empresas filiales en México y el extranjero) para aliviar su
excesivo endeudamiento. Esto forma parte de un proceso glo-
bal de redistribucién de la propiedad de medios de produccién
debido a los ajustes que provoca una crisis de las dimensiones
y gravedad de la actual.

Ante la continuidad de este fenémeno, todo parece indicar
que la tendencia expansiva de estos grandes grupos empre-
sariales internacionales, que ha durado mas de 25 afios podria
estar llegando a su fin, un fin de ciclo probablemente temporal,
pero no por ello menos dramatico.
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5. CICLO ECONOMICO Y RECURSOS BANCARIOS

EN MEXICO
Hacia un estancamiento estabilizador

Roberto Soto

INTRODUCCION

La politica financiera en México, desde los ochenta, ha prio-
rizado el financiamiento especulativo por encima del producti-
vo, siguiendo los lineamientos de la banca global. Lo anterior
se ha facilitado por el desmantelamiento de la banca publica
(desarrollo), lo cual ha modificado por completo la accion del
Estado en la economia, en relacién con lo alcanzado en el pe-
riodo del desarrollo estabilizador.

Este proceso ha provocado que la produccién esté dirigida
a satisfacer la demanda externa, a partir de algunas estrate-
gias particulares: integracion regional, liberalizacién comercial
y desregulacion financiera, lo que ha convertido a México en
una economia con doble patrén monetario, es decir, la exis-
tencia de una moneda débil (el peso mexicano, que circula en
las transacciones minoristas) y una fuerte (délar estadouni-
dense, utilizado en las grandes operaciones financieras), pro-
vocando la pérdida de la soberania monetaria; la adopcién de
disciplina fiscal (politica de austeridad) y control de precios
de la fuerza laboral, ambas con el objetivo de controlar la
inflacién, entre otras.

Al mismo tiempo, se prioriza que se destinen grandes can-
tidades de recursos monetarios para satisfacer las necesidades
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de los acreedores financieros internacionales (superavit fiscal
primario), sin importar el desfinanciamiento de la economia.
Es decir, se esta dando cumplimiento a las politicas impulsa-
das por el Fondo Monetario Internacional (FMI) y el Banco
Mundial (Bm), a partir de sus politicas de ajuste.

Lo anterior ha tenido como efectos: a) el estancamiento
econdémico que denominamos “estancamiento estabilizador”;
b) una serie de crisis econémicas, financieras y politicas desde
los ochenta; c) el proceso de desindustrializacién; d) la dismi-
nucién de recursos publicos en sectores prioritarios: educacién,
salud, energia, etcétera; e) el desmantelamiento de la capacidad
productiva del Estado: Petréleos Mexicanos (Pemex) y la Comi-
sién Federal de Electricidad (cFE), principalmente; f) la banca
publica que paso a otorgar financiamiento de segundo piso; g) el
incremento sostenido en los ambitos de pobreza y desigual-
dad, como resultado de la pérdida del poder adquisitivo.

Uno de los efectos mas significativos del modelo de ajuste
es el aumento del desempleo, empleo informal y el subempleo,
los cuales han tenido consecuencias en el mercado interno vy,
por tanto, en el ciclo econémico. Lo anterior, esta estrecha-
mente asociado a procesos de desindustrializacién que han
tenido lugar en los noventa, donde se ha tenido un pobre,
mediocre y decepcionante desempeno, en términos de cre-
cimiento econémico [Ros, 2005].

Una variable clave de este proceso es el financiamiento, ya
sea publico o privado, el cual se modifico, tanto en su destino,
como en su importancia relacionada con la economia, aunado a
que hacia mayo de 2017, 65 % de los activos de la banca en
México [Comisién Bancaria y de Valores, 2017] pertenecian a
bancos extranjeros. Esto ha propiciado que la prioridad de
sus recursos esté dirigida a la inversién especulativa y no a
la productiva, afectando el ciclo econémico en México.

El objetivo de este capitulo es analizar cémo ha influido la
distribucion de los recursos bancarios en el estancamiento de
la economia mexicana. El texto se dividira en tres partes:
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la primera analiza la importancia que tiene el crédito en la
economia; en la segunda se hara una revision estadistica acer-
ca del funcionamiento del sistema bancario y, en la tercera,
se comprobara el efecto en el sistema econémico, retomando
algunas variables clave, como el empleo, la productividad y
el valor agregado.

CREDITO Y PRODUCCION: DOS VISIONES OPUESTAS

El financiamiento ha resultado ser un elemento muy impor-
tante para alcanzar crecimientos econémicos sostenidos y
de largo plazo, asi como desarrollo mas equitativo. Es decir,
la importancia que tiene el dinero en la economia se hace
relevante. Sin embargo, cuando se analiza su origen, esto es,
si proviene de la banca publica o de instituciones privadas, el
destino puede cambiar; se podra dirigir a aspectos producti-
vos 0 especulativos, solo por mencionar algunas diferencias.

Si llevamos estas diferencias a los aspectos tedricos, se
tienen dos perspectivas acerca del dinero en sentido amplio.
Por un lado, la posicién de los monetaristas, que aborda la
postura de que un aumento en la emision de dinero genera in-
flaciéon y no tiene efecto en el crecimiento econémico. Por
otro, el punto de vista heterodoxo sostiene que es necesario el
financiamiento para impulsar el desarrollo de las economias,
principalmente el proveniente de la banca publica.

En este sentido, podemos abarcar estas dos posiciones
tedricas contradictorias acerca de la forma en cémo se deben
financiar las economias. Primero, los ortodoxos sostienen que

F=f(S)
donde
F = financiamiento y
S = ahorro
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Esto significa que los agentes econémicos deberan ge-
nerar excedente para realizar depdsitos; una vez efectuado
esto, los intermediarios financieros pueden destinar parte
de estos recursos al proceso productivo.

Desde la visién heterodoxa se sostiene que

F=fC)
donde
F = financiamiento
C = crédito

Esto ultimo significa que los bancos crean los recursos
financieros requeridos, es decir, se trata de una condicién
previa a cualquier puesta en marcha efectiva de la produc-
ci6on [Wray, 2006].

A partir de lo anterior, considerando que la primera pos-
tura es la predominante en la economia mexicana, la politica
econémica se enfoca, segin la versién de los que la imple-
mentan, a impulsar el crecimiento econémico para generar
efectos multiplicadores.

Sin embargo, los criticos de esta posicién afirman que es
necesario impulsar el financiamiento mediante el aumento de la
profundidad crediticia. Pero esto es dificil de lograr cuando se
ha desregulado el sistema financiero, de tal manera que se tiene
un sistema extranjerizado (para mayo de 2017, 65 % de los
activos de la banca en México pertenecian a bancos extranje-
ros, en particular los bancos comerciales), quienes adoptan las
mismas practicas financieras que sus matrices, es decir, utilizan
parte de sus activos para realizar inversiones especulativas
dejando de lado la parte productiva, es decir, estan inmersos en
el proceso de financiarizacion.

Prebisch [1962] argumentaba que era necesario fortalecer
el mercado interno, la independencia tecnoldgica y financiera
para poder alcanzar un desarrollo equitativo y sostenible,
donde el Estado seria un sujeto fundamental para alcanzar
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esos objetivos con apoyo del capital extranjero, que seria
complementario al nacional para crear la planta productiva ge-
neradora de riqueza.

Sin embargo, lo anterior no fue posible por la dependen-
cia financiera y tecnoldgica, y la falta de eslabonamientos
productivos provocados, en parte, por el capital extranjero,
el cual no reinvierte sus utilidades generadas al interior de
la regién latinoamericana y en particular en México.

En otras palabras, la privatizacién, seguida de un proce-
so de extranjerizacion del sistema financiero, y en particular
del bancario, ha provocado que el acceso al financiamiento
productivo se obstaculice, debido a que el negocio tradicional
de la banca (el otorgamiento del crédito) fue sustituido por
la adquisicién de deuda publica o la inversién en instrumentos
financieros de alto riesgo, disminuyendo los recursos para
las empresas productivas en particular a las mipymes.

Esta politica financiera de desregulacién afect6 a la banca
privada y publica. En el caso particular de la banca de desa-
rrollo en México su transformacién ha sido radical. De ser un
pilar del financiamiento productivo durante el denominado de-
sarrollo estabilizador y una banca de primer piso, pas6 a conver-
tirse en intermediario de las instituciones financieras de
crédito, es decir, se transformé en una entidad de segundo piso.

Para Correa [2015], 1a banca publica que daba estabilidad
ahora esta en plena decadencia y extincion. Después de la re-
forma financiera de 1989-1994, la banca publica fue utilizada
para contribuir al rescate bancario, como consecuencia de la cri-
sis de 1994-1995, y sus propositos originales fueron dejados de
lado. Posteriormente estas instituciones de banca publica han
sido reducidas a su minima expresién. Ahora solo se busca su
eficiencia y rentabilidad como nuevo paradigma de financia-
miento del desarrollo [Girén, 2010].

Es muy importante destacar lo que Girén [2010] retoma
de Gil Valdivia acerca de la banca de desarrollo, la cual es
considerada como un intermediario financiero, que tiene por
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objeto optimizar la asignacién de los recursos financieros y
técnicos para el apoyo de areas o sectores de la economia que
el Estado considera estratégicos o prioritarios en el proceso
de desarrollo integral de un pais.

Esta institucion publica otorga créditos a tasas de interés
preferenciales menores a las que cobra el mercado privado.
Lo alcanzado en desarrollo y crecimiento en paises como Ar-
gentina, con el Banco de la Provincia de Buenos Aires y el
Banco de la Nacion, y Brasil con el Banco Nacional de Desa-
rrollo Econémico y el Banco Do Brasil, se debe en parte al
financiamiento otorgado por esas instituciones.

POR QUE SE DIO ESTE QUIEBRE EN LA POLITICA FINANCIERA
EN PAfSES coMo MEXICO

Una razoén fue la modificacién sustancial de la forma funcio-
nal de la administracién publica (denominada gerencia pu-
blica) y, por tanto, de la operatividad de las politicas, donde
el propio Estado ha sido promotor de una serie de medidas
que buscan disminuir la actividad estatal en la economia
mediante el reajuste del gasto publico, eliminando subsidios,
regulando el crédito publico, privatizando empresas y servi-
cios publicos, y aumentando la carga tributaria a las clases
media y baja.

Por tal motivo la nueva gerencia publica persigue el equi-
librio macroeconémico, la promocién de la inversién privada
y el incremento sustancial de las ganancias; no el desarrollo
humano, el bien comtn o la justicia social. Los neoliberales
sostienen que la administracién publica refleja ineficiencia
en el manejo de los recursos, por lo que es necesario llevar
a cabo el proceso de exoprivatizacion, donde la produccién
de bienes y servicios publicos ahora es realizada por la ad-
ministracién privada y, en una segunda instancia, se aplica
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la endoprivatizacién, que consiste en la sustitucion de la
administracién publica de intereses nacionales por principios
de la gerencia privada [Guerrero, 2004].

Por tanto, de ser un Estado benefactor pasdé a uno que
solo administra los recursos y problemas, dejando las tareas
generadoras de valor agregado al sector privado, pero en caso
de que este requiera financiamiento, el Estado destinara re-
cursos para capitalizarlo. Por ejemplo, durante la crisis de
1994-1995 en México, cuando se rescaté el sistema bancario
inyectandole capital fresco, pero con cargo al erario publico,
es decir, socializ6 las pérdidas.

El Estado no se alejé por completo de la economia, solo cam-
bié su actuacién. El neoliberalismo fragmenté el vinculo
entre la generacion del bienestar econémico (empleo e ingre-
so dignos) y el bienestar social (pobreza y desigualdad), pro-
piciando el aislamiento de la sociedad en las actividades
econémico-productivas y socioculturales. Lo anterior es preocu-
pante, porque esto quiere decir que la politica econdémica
neoliberal puede subsistir a cualquier nivel de pobreza y de-
sigualdad.

Para Vidal [2008], el neoliberalismo busca reducir el
déficit publico y generar un superavit fiscal donde el gasto
gubernamental deberia financiarse mediante ingresos, para
reducir los niveles inflacionarios, es decir, como sefiala Par-
guez [2013], en términos modernos, los gobernantes “admi-
nistradores” desean someter a las sociedades que funcionan
segtn un modelo de “acumulacién por el crédito” a la camisa de
fuerza de un régimen de “acumulacion por el tributo”. Siendo
el inicio de la era de austeridad, /qué desean los gobernantes
de los ochenta?: comprimir los déficits presupuestales, au-
mentar las ganancias empresariales a costa de la reduccién de
los salarios, incitar a una mayor abstinencia al endeudamiento
publico y apoyar la expansién de los mercados financieros.
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En otras palabras, se sigue la l6gica de la financiariza-
cion de la administracién publica que ha implicado la dismi-
nucién de los recursos publicos en las entidades con fines
productivos, como la banca de desarrollo, la cual ha desviado
su objetivo original: el financiamiento productivo.

FIN DEL FINANCIAMIENTO PUBLICO PRODUCTIVO

La politica econémica esta estrechamente ligada a una serie
de transformaciones que ha sufrido el sistema financiero, el
cual ha dejado de ser el promotor del financiamiento produc-
tivo, como sucedi6 durante el periodo de desarrollo estabi-
lizador, es decir, abandoné su funcién tradicional (otorgar
crédito productivo a los sectores dinamicos y solventes) y
ahora solo busca alcanzar altos niveles de rentabilidad, via
inversién en valores gubernamentales, o mediante opera-
ciones de alto riesgo, en particular, en productos derivados
[Soto, 2010], repercutiendo en la inversién productiva, en el
empleo y en el ciclo econémico.

Lo anterior sucedié desde los ochenta, en el marco de la des-
regulacién y la liberalizacién financiera, donde se dieron
diversas transformaciones. Por un lado, la banca de desarro-
llo (segun la perspectiva de los ortodoxos) al haber fraca-
sado como una institucién estatal, para financiar los grandes
proyectos de desarrollo y abatir la pobreza, fue finiquitada o
en su defecto cambid su papel en la forma de financiamiento,
al pasar de una banca de primer piso a un simple interme-
diario o entidad de segundo piso. Por otro, la banca privada
cambid su objetivo tradicional (el otorgamiento del crédito),
debido a que encontr6 nuevas formas de obtencion de ganan-
cias: inversién en valores gubernamentales y en instrumentos
de alto riesgo, principalmente en productos derivados, donde de
los recursos totales (noviembre de 2016) del sistema bancario,
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67 % esta invertido en diversas operaciones de esta indole
[Banco de México, 2017].

Si analizamos solo la inversién en productos derivados,
como muestra la grafica 1, ha tenido un crecimiento sustan-
cial del 2007 al 2017 de 54 %, es decir, la especulacién es una
tendencia persistente tanto de la banca global, como de sus
matrices.

Gréfica 1. Productos derivados
Contratos vigentes
Billones de pesos

3.5
2.5

1.5

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Fuente: Banco de México, informacion en linea: www.banxico.org.mx.

Los bancos captan recursos de los depdsitos corrientes, asi
como de ingresos que provienen de fuentes como las pensio-
nes de los trabajadores (administradas por los bancos desde
1997). En diversas ocasiones han tenido periodos de pérdi-
das (minusvalias), perjudicando directamente a los traba-
jadores mexicanos. Esto ha ocurrido porque las instituciones
financieras se apropian de los ahorros de los asalariados, en
beneficio de los administradores de estos fondos. Por tanto,
los recursos que deberian dirigirse al financiamiento produc-
tivo, se dirigen a la especulacion.

La grafica 2 muestra que los bancos mantienen sus inver-
siones en actividades no productivas, pero si especulativas
(63 % en 2016), mientras que el crédito productivo tiene forma de
U, mostrando en 2016 los mismos indices de noviembre del 2000.
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Grafica2.Distribuciondelosrecursostotalesdelabancacomercial,2000-2017
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Fuente: Banco de México, informacién en linea: www.banxico.org.mx.

Lo anterior repercute en el raquitico financiamiento, el
cual tiene las siguientes caracteristicas:

+  Profundidad del crédito de 36.6 % (con respecto al PIB),
promedio de 1996-2015, inferior a otros paises como
Bolivia (56.7 %), Brasil (82.1 %), Chile (89.9 %), Costa
Rica (44.6 %).

+  Del crédito que se destiné en enero de 2017, 80 % fue
al sector privado, y el otro 20 % al sector publico y
financiero.

Otro punto importante relativo al crédito es su distribu-
cién. A pesar de que hay sectores clave en la economia que
propician el encadenamiento productivo y generan valor
agregado, la grafica 3 muestra que el sistema financiero en
México no cumple con este objetivo; el sector servicios y el
de consumo son los que han tenido un mayor crecimiento,
mientras que el industrial y el agricola han sufrido de liqui-
dez en su proceso productivo.
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Grafica 3. Crédito sectorial
1994-2017
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Fuente: Banco de México, informacién en linea: www.banxico.org.mx.

Esta transformacion del sistema crediticio tradicional,
de otorgar crédito para obtener ganancias a largo plazo se
modificd; ahora se invierte en actividades financieras no pro-
ductivas para generar altos rendimientos en el corto plazo,
sin embargo, ha tenido consecuencias en el ciclo econémico
en México.

Lo anterior se vuelve méas complejo cuando se analiza el
financiamiento publico. Para Correa, la banca publica que
daba estabilidad esta en plena decadencia y extincién. Des-
pués de la reforma financiera de 1989-1994 y de la crisis de
1994, fue utilizada para contribuir al rescate bancario y sus
propositos originales fueron dejados de lado. Posteriormente,
estas instituciones de banca publica han sido reducidas a su
minima expresién [Correa, 2015].

Lo anterior se comprueba al analizar la profundidad del
crédito publico, que representd 32 % con respecto al PiB en 1987,
pero en el 2016 se situd por debajo del 5 % con respecto al piB.
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El Estado dejé de cumplir su papel de prestamista de ultima
Instancia, para la actividad productiva de las micro y pequenas
empresas, que para subsistir recurren al microfinanciamien-
to, el cual tiene como fuente de financiamiento la banca de
desarrollo, misma que se convirtié en banca de segundo piso.

ESTANCAMIENTO ESTABILIZADOR Y CICLO ECONOMICO

El crédito, que es fundamental para que una economia pueda
crecer, debe provenir tanto del sector publico (por medio de su
banca de desarrollo) o del sector privado. Pero cuando exis-
ten escenarios de restriccion crediticia los efectos sobre el
ciclo econémico son devastadores, ya sea porque hay una si-
tuacion de crisis o porque se aplican politicas de austeridad
que limitan el financiamiento publico, o una combinacién
de ambas.

Si analizamos los efectos en la actividad econémica obser-
vamos que los niveles de empleo no han aumentado conside-
rablemente, si bien las tasas de desempleo no son altas, esto
se debe a los puestos laborales que se crean en el mercado in-
formal, autoempleo o subempleo; la calidad y temporalidad
es cuestionable, y m4s cuando se han aplicado politicas labo-
rales que favorecen el outsourcing en detrimento de la seguri-
dad social y laboral.

Uno de los sectores que se ha visto mas afectado por la
disminucién de liquidez es el agricola, el cual ha mostrado
una caida considerable en la generacion de empleos, tal como se
puede observar en la grafica 4. A inicios de los noventa, el
sector primario generaba 28 % de los puestos de trabajo tota-
les, sin embargo, para 2016 apenas alcanzaba 13 %, es decir,
al descapitalizar al campo, se generd un efecto de expulsién de
trabajadores, ya sea al sector urbano o fuera del pais. Por otro
lado, al no generar suficiente alimento para el consumo nacional
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se recurre a la importacién, provocando una dependencia ali-
mentaria con efectos en el encadenamiento productivo.

Gréfica 4. Distribucion del empleo
(% empleo total)
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Fuente: Banco Mundial, indicadores en linea: www.worldbank.org.

El empleo en el sector industrial también ha perdido peso
relativo, bajando tres puntos porcentuales de 1990 a 2016, es
decir, el proceso de apertura comercial solo ha provocado
pérdida de trabajo, a pesar de la dindmica maquiladora, de-
bido a la ausencia de una politica industrial que favorezca la
generacién de empleos de calidad. Si bien es cierto que el
sector servicios es el mas dinamico en cuanto a la generacién
de puestos de trabajo, es considerado poco productivo, debido
a que se trata de empleos creados en ramas como los restau-
rantes, hoteles y comercio, los cuales producen poco valor
agregado.

De hecho, los sectores que deberian generar mas valor
agregado, como el agricola e industrial, han disminuido con-
siderablemente esta dinamica. El sector primario pas6 de 8 %
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en 1990 a 3 % en 2016 con respecto al total; mientras que el
industrial ha mostrado una tendencia descendente de 10
puntos porcentuales de 1987 a 2016. Es decir, se comprueba
la ausencia de liquidez que permita crear encadenamientos
productivos, lo cual se volvié mas complejo con el proceso de
apertura comercial y financiera.

Lo anterior tiene efectos directos en el estancamiento de
los niveles de productividad laboral, los cuales, para el 2017,
mantienen los mismos valores que en 1999. Ante la ausencia
de capital suficiente, que permita generar una actividad eco-
nomica mas dinamica, altamente tecnoloégica y competitiva, el
mercado interno se comprime y la economia se estanca, de-
pendiendo de factores ajenos a la politica econdémica nacional,
como la inversién extranjera, los precios del petrodleo, los
recursos que envian los migrantes del exterior y el turismo
extranjero. Ante este proceso de descapitalizacion, la econo-
mia se desindustrializa, estancandose en la parte baja del
ciclo econémico, situacién que comenzé en 1982, justo cuando
inici6 el periodo neoliberal en México. De ese ano al 2016 se
muestra un crecimiento promedio de 2.3 % promedio anual,
insuficiente para generar los empleos e ingresos requeridos
para el desarrollo sostenido y de largo plazo.

CONCLUSIONES

Es indudable que el crédito es fundamental para que una
economia avance y pueda desarrollarse, sin ello el camino
sera sinuoso y complejo. Cuando el crédito productivo del sec-
tor privado esta ausente, ya sea porque el sistema estd en
crisis, porque se ofrece a tasas de interés altas, o simplemente
porque no es considerado como un negocio, el sector publico
debe ofrecer la suficiente liquidez a la economia para que
evolucione, acercando el financiamiento a las micro, pequena y
mediana empresas, a tasas de interés baja, lo cual representa
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una fuente de liquidez del mismo gobierno. Ello permitiria
impulsar la inversién publica productiva y generaria una impor-
tante actividad econémica que impulsaria la inversion privada.

Sin embargo, ante las condiciones de politica de austeridad
vigente, las tasas de crecimiento del crédito, producto interno,
empleo y productividad, seran menores a la ganancia especu-
lativa de los bancos. Y algo muy importante: mientras la tasa
de interés esté por encima de la tasa de ganancia, la econo-
mia mexicana seguira estancada de manera permanente, am-
pliando la desindustrializacion.

Por tanto, para alcanzar la etapa o fase de crecimiento del
ciclo econémico (sostenido y de largo plazo) es necesario re-
vertir la politica econémica restrictiva por una que permita
el financiamiento publico directo, complementario del pri-
vado, para impulsar asi la actividad econémica generadora
de empleo e inversion.
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6. CICLO POLITICO FINANCIERO DE LOS CONTRATOS
PUBLICOS EN MEXICO

Margarita Camarena

INTRODUCCION

Los efectos de que los contratos publicos sean separados de la
funcién publica de regulacién y control de la procuracién de
recursos hacen evidente la falta de integridad publica y pri-
vada. Por tal motivo, es importante suponer que es precisa-
mente la integridad en la procuracién de recursos publicos lo
que puede hacer una diferencia importante para que estos
sean un mecanismo eficaz para resguardar la funcién publica
de abusos del poder politico, econémico y financiero. De esta for-
ma, se pueden restituir los asuntos publicos de integralidad,
que necesitan tener las capacidades de dirigir el crecimiento
y el desarrollo —local, regional, internacional y global—, tal
como ha sido verificado, en sus términos generales, por fun-
cionarios al servicio de las organizaciones internacionales y
de los diversos niveles de gobierno, como por autores de uni-
versidades publicas y privadas, auditores y especialistas
comprometidos en contra de la corrupcién en todo el mundo.

Pero en México, esta hipétesis debe ser verificada, hasta
que la convocatoria/asignaciéon de los contratos publicos se
muestre eficaz, como mecanismo sujeto a las particularida-
des de los ciclos politico financieros —sexenales y globales—,
y de renovaciéon de los cargos publicos de presidente y gober-
nadores. Asi, podra utilizarse como palanca de la integridad
gubernamental, y para revertir el sistema de dominacién im-

118



perante y sus modalidades! de impunidad,? que tanto distor-
sionan la funcién publica.

En este sentido, los expertos destacan los siguientes impe-
rativos: a) garantizar la transparencia y la rendicion de cuentas
en todas las etapas de los ciclos financieros y politicos de los
contratos publicos en materia de adquisiciones, estableciendo
derechos y obligaciones reciprocas en los contratos; b) cons-
truir un fuerte compromiso entre la autoridad publica, los
licitadores y la poblacién, practicando la politica gubernamen-
tal como bienestar y fortalecimiento de la sociedad; ¢) mejorar
el monitoreo independiente de todas las fases de los ciclos de
convocatoria/asignacién de contratos publicos, llevando a
altos niveles de formulacién de las politicas, por medio de
conocimientos técnicos, que den seguimiento a los quiebres
ciclicos, financieros y sexenales, con los que se normaliza el
aumento de beneficios extraordinarios, legales o ilegales; y
d) ayudar a proporcionar los incentivos y sanciones adecuados
para todos los involucrados, y asi prevenir y detectar la do-
minacion, y resolver la impunidad y la corrupciéon, como una
politica gubernamental integrista, que sea apoyada masiva-
mente por la poblacién.

De este modo, para comprender estos problemas también
hay coincidencia de los expertos, en la conveniencia de pre-

! Algunas modalidades importantes de la impunidad anteceden o siguen al uso
inapropiado de los servicios publicos o privados para obtener ventajas y beneficios
materiales, que se conocen como distintos tipos de corrupcién, por ejemplo, la
extorsion —que impone el cobro de un pago al extorsionado, y el soborno, que
ya no es una extorsién porque hay acuerdo mutuo del sobornado y el sobornador
[Busquets, 2014: 6-7].

2 Impunidad puede resumirse como la excepcién o escape de la sancién que
implica cometer una falta o un delito en el Ambito publico o privado. Se refiere al
uso de lo que corresponde al dominio ptblico en beneficio comun de los particulares
y, por eso, puede verse como un acto irresponsable y contrario al interés comun.
Es posible notar que quien goza de impunidad est4d en una posicién de poder, por
la que percibe algin beneficio personal o politico o dirigido a favorecer a terceros
particulares. Este beneficio ventajoso de caracter monetario o no, robado o no, no
seria procedente de otro modo o seria, simplemente, ilegal.
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sentar un punto de vista integral, histérico e internacionalis-
ta, apoyado en un s6lido modelo de evidencias factuales. En el
marco de esta amplia y ambiciosa perspectiva, intentamos
centrar la atencion en los ciclos politico financieros y de domi-
nacién econémica, que se despliegan por medio de practicas
politicas de impunidad, la cuales alteran la funcién publica
en el beneficio particular. Para esto, se toma en cuenta que “no
es lo mismo pagar una mordida por pasarse un alto, que por
obtener un contrato de millones de délares” [Busquets, 2014:
5], lo que hace necesario mostrar los ejemplos de los distintos
alcances que tiene la venta financiera, extraordinaria, que ocu-
rre tanto con la procuracién regulada, como por medio de los
procedimientos (i)legales, que son ejemplares de magnitu-
des, dimensiones y aspectos clave de los contratos publicos.

En este contexto, el objetivo del presente capitulo es ilus-
trar dos direcciones de los ciclos politico financieros, las sexe-
nales y las globales, que coinciden con las alzas y bajas de la
convocatoria/asignacion de contratos publicos en México. De
esta manera, se propone que una direccién es la de generar
beneficios econémicos, financieros y politicos extraordinarios,
fuera de lo comun, en el sentido de que provocan una norma-
lizacién de las distorsiones de la funcién publica, mediante
abusos que la vuelven mecanismo de dominacién e impuni-
dad socialmente aceptado y reproducido. Y una segunda direc-
cién opuesta, que utilizando el mismo ciclico, sea dirigida
a difundir otra aceptacion de integridad publica (con los
atributos de ser una asignacién de recursos publicos: legal,
justa, libre, igualitaria, racionalmente gestionada, es decir,
planeada, responsable y sostenible), por medio de los canales
utilizados para lograr que en lugar de aceptar las distorsio-
nes, estas resulten inaceptables e inapropiadas, y se restitu-
ya la integridad de la funcién puablica con beneficios sociales y
culturales mas amplios.

Por supuesto que sera muy dificil equiparar la “norma-
lidad” de exorbitantes y muy perjudiciales niveles de benefi-

120



cios extraordinarios (obtenidos mediante la excepcionalidad
de la convocatoria/asignacién de los contratos publicos, desre-
glados y sin control), tan solo con lo que pudiera ser la “nor-
malidad” de los beneficios publicos controlados, que, en ese
sentido, resultarian desventajosamente ineficientes. Frente a
ello y, sin embargo, tal como se ha demostrado histéricamente,
solo el apoyo social y mayoritario puede enfrentarse con éxi-
to a tales extremos de dominacién e impunidad, y hacerlo
asi, con sistemas regulares de control, utilizados para cuidar
que la funcién publica evite procedimientos ilegales, impu-
nes y corruptos. Asimismo, para traer de vuelta a la gestién
publica, otros principios de la distribucién de la riqueza na-
cional y del ejercicio del presupuesto publico.

Para ello, se presentan dimensiones de los contratos
publicos en México; se muestran las raices profundas de la
normalizacién histérica de la impunidad, particularmente
de la corrupcion en torno de los contratos publicos. También
se pone especial atencion a la coincidencia del quiebre con que
la crisis financiera mundial inaugurada en 2007-2008, acelera
y adelanta la fase final de mayores irregularidades del ciclo
sexenal de los contratos publicos en México, duplicando su
duracién de 2008-2012. Finalmente, se presentan, a manera de
conclusiones, los resultados mas importantes.

DIMENSIONES DE LOS CONTRATOS PUBLICOS

En general,

la evolucién de la economia mexicana, a través del comporta-
miento del Producto Interno Bruto (piB) real de México en el
periodo 1970-2009 [...] presentd un ciclo econémico sexenal, re-
gistrandose el “Valle” al inicio y final de cada sexenio, mientras
que el “Auge” en el segundo y tercer ano. [...Y] La crisis econo-
mica [del 2008,] se refleja por una disminucidon del piB, al pasar
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de un crecimiento del 3.3 % en 2007 a 1.8 % en 2008, y 6.5 %
para 2009, aunado a un desempleo del 6.4 % en septiembre de
2009 [...] La administracion de José Lopez Portillo registré la
tasa de crecimiento promedio anual del PIB mas alta, siendo
de 6.57 %; en tanto que la de Miguel de Madrid fue la méas baja
con 0.22 % [Terrones et al., 2010: 12].

La coincidencia de la crisis financiera mundial con el se-
gundo ano de gobierno de Felipe Calderén altero la regularidad
estacional de ese ciclo, acortando el valle inicial, y aunque
disminuy6 el nivel de la masa econémica del auge, se prolong6
hasta el término de ese gobierno. Pero el comportamiento de
la tasa de interés es sobre todo el que puede sugerir mejor la
comparacién de los cambios entre la estacionalidad de las
etapas del ciclo financiero (tipicamente de recesion, contrac-
cidén, recuperacién y expansion), con respecto a las variaciones
en la sexenalidad de las etapas del ciclo financiero, con la esta-
cionalidad politico electoral de 1980 a 2010 [Heath, 2011].

Las tasas de interés en México y Estados Unidos del 2008
al 2016 sugieren, hasta el afio pasado, un aumento en los
riesgos econdémicos por el debilitamiento de la economia ex-
terna. La rFED “ha mantenido su tasa de interés en niveles
histéricamente bajos desde finales de 2008, cuando estallé la
crisis econémica mundial que se gestd en el sector inmobilia-
rio de ese pais, ademas de haber inyectado poco mas de 3.5
miles de millones de délares en el mercado de deuda con el fin
de impulsar el crecimiento” [Luna, 2016: 3], pero el hecho en ese
momento fue de desaceleracion.?

3 Entonces lo que se mostraba era un aletargado crecimiento econdémico. “La
espera de la Reserva Federal de Estados Unidos (FED) para elevar su tasa de interés
empieza a preocupar a algunos analistas sobre los efectos que esto pueda tener en
la economia de mercados emergentes, particularmente en México” [Luna, 2016: 1],
especialmente porque al no incrementar la tasa de interés, Estados Unidos: “principal
motor de la economia mundial y el mayor socio comercial de México” [Luna, 2016],
tendria efectos que estancaron el comercio mundial.
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Por su parte, las irregularidades en torno a los contratos
publicos en México presentan un problema de opacidad, pero
se estima que llega a afectar hasta 9 % del piB, segiin el Con-
sejo Coordinador Empresarial hasta 10 %, o sea “el doble de
las ganancias que obtiene el crimen organizado y superior a los
dividendos de la extraccién de petréleo crudo cada afno por
Pemex” [Sin embargo, 2016]. A ello, se puede agregar que
alrededor de 57 % de los sobornos se asocian a los contratos
publicos [Lagunes, 2016]. Pero existen otras dimensiones sobre-
salientes, tal como lo sefialan Campos y Landaverde:

Los problemas de opacidad en las obras publicas tienen lugar
desde las primeras etapas. Los diagndsticos de infraestructura
no proporcionan un anélisis objetivo de las necesidades de in-
version fisica del pais. No existe un documento de diagndstico
de las necesidades y problemas de infraestructura que precede a
la etapa de programacién. Existen breves secciones con “diag-
noésticos” en los programas de infraestructura, pero estos no
son desarrollados y/o validados por organismos técnicos e inde-
pendientes. Se observd que los diagnésticos se hacen para jus-
tificar los planes ya definidos por el Ejecutivo y no para ofrecer
un analisis objetivo de las necesidades de inversion fisica, lo que
limita la rentabilidad social y econémica de las obras. Ademas,
la planificacion de la infraestructura tiene un alcance limitado.
El Plan Nacional de Infraestructura tiene una duracién maxima
de un sexenio, por lo que se inclina atin mas a asistir a mo-
tivaciones politicas sobre problemas estructurales [Campos y
Landaverde, 2016: 12].

Ademas, los procedimientos de adjudicacién directa que no
son competidos, son tan discrecionales que no tienen meca-
nismos de rendicién de cuentas.

De los premios directos evaluados: solo el 13.2 % tiene peticiones
para presentar propuestas a contratistas publicadas en Com-
praNet. 6 % publicaron los procedimientos de contratacién de
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bases. 21 % publicaron su informe de falla o documento similar.
E15 % ha publicado una propuesta de acta [...] solo el 40 % de las
fallas de oferta se pusieron a disposicién del publico. Es decir, la
mayoria de los juicios no fueron publicados (60 %). Este es un
claro incumplimiento de las disposiciones del articulo 39 de la
Ley de Obras Publicas y Servicios Relacionados con las mismas
[...] A veces, los acuerdos se registran como nuevos contratos,
los importes se contabilizan dos veces o simplemente contienen
“errores de dedo” en sus cifras [Campos y Landaverde, 2016].

Ademas, entre 1990 y 2008 hay evidencia de que

[...] el gasto publico se expande atipicamente en el afio electoral.
Sin embargo, se descubre que el comportamiento oportunista
por parte del partido en el poder, no aumenta las posibilida-
des de victoria electoral [...] Es evidente que en los periodos de
elecciones municipales [las entidades federales y los gobiernos
estatales nacionales ejercen] un aumento atipico en el uso del
gasto publico, con el fin de influir en las elecciones municipales,
independientemente de que coincidan con las elecciones esta-
tales [Amarillas y Gamez, 2014: 91].

Aumento del gasto que también coincide con el final del
ciclo presidencial, incluso conocido popularmente como el “Afio
de Hidalgo”.*

En medio de estos planteamientos, algunos aspectos que
se veran enseguida hacen maés precisa la estacionalidad ciclica
politico-financiera de los contratos publicos en México. Inten-
tamos encontrar medidas que exhibieran una normalidad
ciclica/anticiclica de la impunidad y la ilegalidad, en los dife-

4 “Cuando empieza el ultimo tramo de gobierno de los presidentes de México,
una figura espectral que los perseguird aun después de la muerte empieza a cobrar
vida. Obras, logros y aciertos que pudieron tener son olvidados, en cambio, yerros,
pifias, acciones involuntarias negativas y hasta gracejadas se convierten en su sello
frente a la historia” [Becerril, 2011: 1].

124



rentes periodos de contrataciéon publica de seis y tres afnos, en
los diferentes niveles de gobierno (presidencial, guberna-
mental y municipal), y que fuera evidente, por el aumento
del monto, del peso y de la repercusién social que hayan te-
nido los beneficios (extraordinarios o ilegales) de la cada vez
mas compleja gestién de los contratos publicos en México.

A partir de lo mencionado, la impunidad en la gestién de
contratos publicos en México exhibe la manera en la que se han
exacerbado las caracteristicas politicas, determinadas por
la estacionalidad ciclica sexenal, a la cual se ajusta la sistema-
tica de la economia financiera, pero que, al mismo tiempo, ha
sido reforzada al aumentar la aceptacién y la normalizacion
de una cultura de dominacién e impunidad, que la ha vuelto mas
intensa. Seria dificil demostrar que de esta manera resulta
mas eficaz que antes de los ochenta. Lo cierto es que se trata de
practicas que se han hecho del dominio comtin y se han exten-
dido, segtn evidencias directas y publicitarias, para reforzar el
mecanismo ciclico de los contratos publicos en el pais.

El ciclo politico financiero® de los contratos publicos pone
de manifiesto las consecuencias de la gestién publica y pri-
vada del recurso patrimonial, o sea, de los recursos nacionales
y sociales del pais, mediante la normalizacién del uso irregu-
lar de dicho recurso. Que asi se acusen los extremos de la
dominacién y la impunidad, mediante abusos e ilegalidad a que
se llega en los periodos medio y final de los ciclos sexenales

5El “ciclo politico financiero” consiste en tres principales etapas: de disminucidn,
crecimiento y expansién econémica sexenal en México, la cuales tienen distintas
estacionalidades, que se repiten cada seis afos. La nocién contempla también
el simple aumento y disminucién de las denuncias por corrupciéon (dominacién e
impunidad politica) publicadas por los medios masivos de comunicacién, en la
prensa escrita, radio y televisién. Toma en cuenta las definiciones formales del ciclo
econémico mexicano de Heath [2011] en el siguiente sentido: “El ciclo econémico com-
pleto consiste en dos etapas principales: la de disminucién (cuando la actividad
econdmica se encuentra en una recesion) y la de crecimiento (cuando estd en expansién).
Por lo mismo, los puntos sobresalientes de un ciclo son el maximo o pico (peak), que
representa el nivel més elevado, y el piso o valle (trough), que es el minimo o més bajo”.
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de gobierno se manifiesta en: a) la baja corrupcién al inicio del
periodo de gobierno, cuando los medios masivos de comuni-
cacién,® estan mas atentos a las irregularidades en la accién
publica; b) en su aumento en el segundo y tercer ano de go-
bierno; y c) en el ascenso desmedido al final del periodo de
gobierno. El ascenso y caida de los beneficios extraordinarios
promovidos por la asignacién de contratos publicos, ya sean
legales o ilegales, coinciden con el momento del ciclo de
gobierno y con tres temas: el costo de la corrupcién, la per-
cepciéon del deterioro social que provoca y el tamano extra-
ordinario de los ingresos que genera.’

Y, por tanto, puede confirmarse: las sociedades que propi-
cian, toleran y estan sometidas a excesos de impunidad son
necesariamente muy injustas y excluyentes. Se espera que una
politica global y sostenida pueda redirigir este fenémeno ci-
clico, para restablecer la vida interna del pais —especial-
mente ante sus relaciones con el extranjero— para que, en
lugar de debilitar su funcién publica con esta operacién del

6 En los medios de comunicacién se estima que la corrupciéon es una de las
principales preocupaciones de los mexicanos, ya que es Unicamente superada por la
inseguridad y la delincuencia. La estacionalidad de la denuncia y seguimiento de
ilicitos por los medios es dificil de comprobar, pero en términos generales, es mayor
al inicio de los gobiernos y menor a la mitad y final de los mismos.

"En cuanto al costo de la corrupcién en México, que se considera como subsidio
social de los ilicitos, se estima —con datos del Inegi— que alcanza 10 % del piB
(2 000 millones de pesos en 2016): a) En cuanto a la percepcién de la corrupcién
—con datos de Transparencia Internacional— se informa que México ocupa en
2016, el lugar 123, de las 176 economias analizadas, cuando en el afio 2000, ocu-
paba la casilla 59; b) De acuerdo con un indice anual de percepcién de la corrup-
cién —escalado del 40 al 140—, en promedio el gobierno de Fox fue percibido en el
escano 70, Calderén en el 100, y Penia, en 2016, en el 120; y c) en lo que se refiere
al efecto que tiene en la actividad econémica, segin un comparativo de los ingresos
generados, los datos muestran que en México la actividad productiva estd expu-
esta a un 75 % de riesgos de fraude (Brasil a un 68 %), que 14 % de los ingresos
familiares son destinados al pago de fraudes (llegando 33 % para las familias de
bajos ingresos, que son la mayoria); y que la pirateria recibe 75 mdp por sus activi-
dades, mientras que por petrdleo son 41.7 mdp, siendo que las remesas suman 21.3
y el turismo 11.9 mdp, respectivamente [El Financiero, 2017].
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patrimonio nacional, se le restituya con su verdadera fuerza
constituyente.

Ademas de las etapas de la contratacién, que incluyen
tiempos de procedimientos de convocatoria-asignacién-
entrega del producto, obra o servicio contratado —que a veces
se adelantan para excluir a posibles competidores en la lici-
tacidon—, se tiene un ciclo de vida de la contratacién publica
y sus areas criticas tematicas, para las empresas privadas que
responden a las licitaciones publicas, en las que se destacan
las siguientes etapas: presentacion de ofertas, evaluacion, ad-
judicacion y ejecucion de contratos.

Estas son algunas dimensiones de la complejidad que
tienen los contratos publicos. Pero, ademas, segtin la evalua-
cion realizada en general, por el indice MeTrOP (Métrica de
Transparencia de la Obra Publica, elaborado por la organi-
zacién “México Evalua”, disefiado para medir la transpa-
rencia de obras publicas), hay otras maneras de constatar
los alcances del fenémeno. Esta herramienta da a conocer las
fortalezas y debilidades en la ejecucién de la obra publica
para identificar el espacio de corrupcién y la manera mas o
menos eficiente de controlarlos [Ureste, 2016].

Los resultados del indice ofrecen una clara leccién, en el
sentido de que es esencial

[...] fortalecer mecanismos eficaces de transparencia y rendi-
ciéon de cuentas para mitigar la opacidad, la corrupcién y la
discrecién. En el futuro, el Sistema Nacional de Anticorrupcién
(sNa) puede proporcionar la oportunidad de disefiar una Ley de
Obras que se adapte a los desafios que enfrenta el sector. Has-
ta el momento, la discusién del sNA atin no se ha especializado
en los tipos especificos de corrupcién en cada sector. Esperemos
que pronto lo haga [Campos y Landaverde, 2016].

Ademas de Riquelme [2016], otra importante fuente de
informacién a este respecto sefiala que en una lista de 144 pai-
ses, México ocupa el lugar 119 en términos de “pagos adiciona-
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les” y sobornos por parte de las empresas en la adjudicacién
de contratos publicos, y el nonagésimo noveno en términos de
favoritismo que los funcionarios publicos exhiben hacia algu-
nas empresas. México continta en el sitio 102 en lo que res-
pecta a la ética corporativa —relaciones entre empresas y
actores politicos—, asi como en el 119 en términos de desviar
fondos publicos a empresas privadas. Ademas, segiin Eduardo
Bohérquez, gerente general de Transparencia Mexicana, des-
de 1999, se afirma, que los pagos de facilitacién no son ilegales
y no son reconocidos como sobornos, por lo que pueden ser
deducibles de impuestos [Tourliere, 2014].

Informacion complementaria indica diversas modalidades
de practicas de impunidad asociadas con los contratos publi-
cos, indicando que hay intercambio entre funcionarios ptblicos
y empresas contratistas favorecidas, en detrimento de los contri-
buyentes. Los términos del intercambio parecen simples: a cambio
de beneficios privados —unas vacaciones en Cancun, casas de
lujo a precios rebajados o financiamiento de campanas poli-
ticas—, los funcionarios otorgan favores de alto valor eco-
némico a las empresas, como condiciones ventajosas en la
contratacién de obras publicas del gobierno. En este capita-
lismo social, los funcionarios y sus contratistas preferidos dis-
tribuyen las aportaciones de los contribuyentes, dinero, con lo
que potencialmente generan pérdidas en la eficiencia econémi-
ca y erosionan la legitimidad de las instituciones politicas
[Garfias, 2015].

Esta medicién de los contratos publicos irregulares, re-
gistrados en linea y correspondientes a obras publicas, ad-
quisiciones y servicios, representa una parte importante del
gasto publico. Desde la identificacién de:

infracciones de los plazos minimos establecidos por la ley para
la presentacién de propuestas en la asignacién de contratos
de gasto publico en el gobierno federal y entidades [...] es posible
identificar contratos irregulares que concluyeron la recepcion
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de propuestas antes de lo previsto, tal como fue declarado por
los funcionarios [Garfias, 2015].

De lo que se sigue que se acortan los tiempos de la convo-
catoria eliminando a los competidores desfavorecidos de ante-
mano. Lo cierto es que en el centro del problema esta el tamano
de los contratos y la lucha de poder en su asignacion, que mues-
tra el trasfondo de relaciones de dominacién, tanto el sesgo del
sector publico como el enfoque tecnocratico para el estudio de
la corrupcion pierden sentido. Ninguno de los dos aborda la
raiz del problema: la dominacién y la impunidad. Como alter-
nativa heuristica, se propone una perspectiva estructural de
la corrupcién y la teoria de un “doble fraude” estructural. Am-
bos elementos contribuirian a repensar el concepto de rendi-
ci6n de cuentas. Kl articulo sostiene que la corrupcion es, al
final, una cuestién de dominacién politica, impunidad estruc-
tural (especialmente para el sector privado) y descalificacién
social (para el sector publico). Por tanto, su combate frontal
se encuentra en (emplear) dosis significativas de democracia
civica, politica y econémica [Sandoval, 2016].

En ausencia de una medicién directa que capte el intercambio
de favores ilicitos entre funcionarios gubernamentales y con-
tratistas [se eluden] irregularidades en las compras publicas
que abren la posibilidad de actos corruptos. Ademads, presento
evidencia, también indirecta, sobre un elemento especifico de
los términos de ese intercambio que ha recibido menos aten-
cién que el enriquecimiento ilicito: el financiamiento (ilicito) de
las campanas politicas [Garfias, 2015].

En la cita anterior apreciamos otro elemento de la tempo-
ralidad y encauzamiento ciclico politico financiero, sexenal o
trianual, electoral que tanto influye en las decisiones y acciones
publicas.

Es importante entender cémo el “tiempo” y el “momento
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oportuno” de las convocatorias de contratos publicos en
México es manipulado con impunidad, lo cual refuerza las
opiniones expresadas en este trabajo. Hay hechos que pueden
ser aun mas claros, con informacién extraida de la publica-
cién oficial del Indice Nacional de Corrupcién y Buen Gobierno
(INCBG), cuyos registros méas significativos de corrupcion en 35
servicios publicos ofrecidos en 2007, por los tres niveles de
gobierno y por empresas privadas en México, detectan seria-
mente, los alcances de la impunidad.

Por otra parte, y de manera colateral, también es util la
informacion acerca de experiencias de corrupcion e impuni-
dad sufridas por los hogares mexicanos en 2010, cuyos resul-
tados se resumen a continuacion:

En 2010 se identificaron 200 millones de actos de corrupcién
en el uso de los servicios publicos prestados por las autoridades
federales, estatales y municipales, asi como en las concesiones y
servicios administrados por particulares.

En 2010, una “mordida” cost6 a los hogares mexicanos un
promedio de $165 pesos. En 2007, el promedio fue de $138 pesos
[Transparencia mexicana, 2011: laminas 1, 2, 3].

La informacién obtenida de los “Resultados Nacionales
del iNcBG 2010: avances y retrocesos” [Transparencia mexi-
cana, 2011: 6], muestra que

La frecuencia de la corrupcién a nivel nacional aument6 tres dé-
cimas y pasé de 10.0 en 2007 a 10.3 en 2010. Que 16 entidades
federativas redujeron su frecuencia de corrupcién en compara-
cién con 2007; y que en las otras 16 entidades del pais el indice
se mantuvo sin cambios o se incrementd; que de los 35 trami-
tes analizados, 14 redujeron sus niveles de corrupcién, [mientras
que] 21 procedimientos empeoran sus niveles de corrupcién.

Por ltimo, con datos de Manu Ureste [2016], se tiene que:
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el principal motivo por el que se corrompen las empresas mexi-
canas es para agilizar tramites. Asi lo admiti6é en una encuesta
el 43 % de los empresarios, quienes dijeron que el exceso de
“tramitologia” los “obligd” a hacer pagos indebidos a funcio-
narios [Casar, 2015: 23], el 32 % pagd sobornos para obtener
permisos y licencias. El 21 % lo hizo para impedir abusos de
autoridad. El 16 % para ganar contactos e influencias. Y el 11 %
para poder participar en procesos de licitacién con el gobierno

[Casar, 2015: 53].

Estas dimensiones son resultado de profundos procesos
histéricos estructurales en los que se ha ido debatiendo la
sociedad mexicana hasta la actualidad, para lograr ser na-
cién, mantener su ideario de patria y forjar un Estado nacio-
nal moderno.

A MANERA DE CONCLUSION. CICLO POLITICO FINANCIERO
DE LOS CONTRATOS PUBLICOS EN MEXICO

Las practicas y las consecuencias sociales de los contratos
publicos en México, que siguen una estacionalidad politica y
financiera sexenal, coinciden desde los ochenta con el desglo-
se del ciclo politico financiero mundial, y con la crisis financie-
ra mundial del 2007-2008, con lo que sugieren sus relaciones
con hitos clave de los fenémenos politicos de dominacién e
impunidad.

En este capitulo intentamos mostrar las causas econémi-
cas, financieras y politicas mas profundas, y cémo algunos
de los efectos sociales que traen consigo dichas causas, debido
a los beneficios extraordinarios obtenidos mediante contratos
publicos en México (por medios ilegales o regulares), también
pudieran hacer posible la reversion ciclica del mecanismo. El
principal aspecto que hemos intentado ilustrar es la posibili-
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dad de revertir este mecanismo de distorsién en favor de la
verdadera integridad de la funcién publica.

Asi, nuestro objetivo ha sido contribuir a explicar las cau-
sas de la dominacién e impunidad que privan en la gestién
de los contratos publicos en México. Mediante la observa-
cién del marco ciclico politico financiero que se regulariza cada
seis anos, se exhiben patrones de dominacién e impunidad
en el uso y distribucion de los recursos publicos, que pueden
llevar a sugerir las siguientes opiniones de la relacién que
hay entre los contratos publicos y los fenémenos de domina-
cién e impunidad criticos, que motivan la corrupciéon: a) el
bajo ingreso individual; b) el desarrollo relativo o mas que
relativo de proyectos publicos —con participacién privada—,
por medio de recursos irregulares, licitos o ilicitos; c) la
transferencia de riqueza como signo de recomposicién, o mas
bien, de descomposicién; y d) como un objetivo de las medidas
de control dirigidas al gobierno y al rediseno institucional,
incluyendo un sistema anticorrupcién nacional que terminaria
por convertirse en ley.

Dado que la impunidad puede ser explicada por variables
econbémicas, pero aun requiere estudios politicos de mayor
profundidad, se sugieren otros estudios para averiguar como
es percibida por diferentes sectores sociales, estudiando y
midiendo experiencias y percepciones que acompafan la
demanda y calidad de los servicios publicos y privados, diri-
gidos a atender necesidades publicas; asimismo, que ayuden
a calibrar mejor las capacidades distorsionadas de integri-
dad gubernamental, y a encontrar la manera de revertir los
efectos sociales desfavorables, en funcién de remodelar las
relaciones Estado-sociedad, y lograr que la contratacién sea
un recurso integral, gestionado para el bien publico.

Con ello, resaltan las consecuencias de tal gestion publi-
ca —con beneficios privados de los recursos patrimoniales,
nacionales y sociales del pais—, que deberia ser revertida y
rencauzada para terminar con la normalizacién de la delin-
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cuencia, la ilegalidad y violencia del pais que ha sido provoca-
da por tanta injusticia y exclusién social. Mayores niveles de
dominacién e impunidad, producidos en la lucha y en la com-
petencia por los contratos publicos, corrompen y distorsionan
las capacidades sociales de adaptacién y supervivencia.

Se sugiere adoptar modelos e indicadores que observen
estas variaciones ciclicas —particularmente en el aumento
del nimero y volumen de transacciones econémicas—, como
signo de que hay incentivos para que surja, se desarrolle y se
vuelva sistematica [Busquets, 2014: 58] la irregularidad en
todas las operaciones vinculadas con los contratos publicos
en México, y que, sobre la misma base ciclica, pudieran ser
objeto de una gran transformacién que restituya la funcién
publica de la integridad que necesita, o sea, la reversién del
mecanismo de impunidad en los contratos publicos, por me-
dios sociales que la estimaran inadmisible.

Por tanto, mostramos que existe una estrecha relacion
entre el ciclo politico financiero —internacional y sexenal—,
con respecto a la concesion de contratos publicos en México.
También hemos indicado que hay una estacionalidad ciclica
sexenal de las irregularidades que aumentan y disminuyen se-
gun el momento del ciclo de gobierno, que coincide en alzas y
bajas del aumento de la impunidad en México. En funcién de
los momentos sexenales, de inicio y término de los periodos
de gobierno, hemos sefialado como varia también la denun-
cia y mayor atencion prestada a la corrupcién, por parte de
los medios masivos de comunicacion.

La conclusion principal de este trabajo es que, en México,
la impunidad en el otorgamiento y el gasto de los recursos
asignados mediante concursos publicos, acentia las graves de-
sigualdades econémicas, sociales y culturales. También, que
la impunidad es una préactica creciente que no beneficia al
pais y que, como puede suceder en otros paises con sociedades
que fomentan y toleran la impunidad en el disefio y adjudica-
cion de contratos publicos, la sociedad mexicana se esta hacien-
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do injusta. En vista de ello, se espera que una transformacién
politica sostenida restituya la vida interna del pais, igual
que a sus relaciones con el extranjero, y que fortalecer el Es-
tado nacional sea un propédsito efectivo, dotandolo de la inte-
gridad que necesita, basandose en los principios democraticos
de fuerza soberana, auténoma, igualitaria, libre y justa, para
el ejercicio del recurso publico para el bien publico.
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7. FINANCIAMIENTO DE INFRAESTRUCTURA VERDE
COMO INSTRUMENTO ANTICICLICO:
Keynesianismo verde

Antonina Ivanova

INTRODUCCION

El objetivo principal de este capitulo es presentar el financia-
miento de la infraestructura verde como instrumento antici-
clico. Después de la dltima crisis de 2008 y el largo periodo
de recuperacién que la esta siguiendo hasta el dia de hoy, se
estan explorando varias vias novedosas para afrontar las
consecuencias negativas del ciclo econémico.

Uno de los instrumentos es el llamado keynesianismo
verde, que relaciona la teoria clasica de Keynes, con las nuevas
politicas y opciones de financiamiento de infraestructura ver-
de, y otras acciones de proteccién del ambiente, que muchas
veces pueden ser empleados para sustituir la clasica inversién
gubernamental y apoyar la salida de la crisis, fomentando el
crecimiento bajo en carbono y la creacién de empleos.

El capitulo se estructura de la siguiente manera: en la pri-
mera parte, se presentan los principales postulados del keyne-
sianismo verde; en la segunda parte se explica qué se entien-
de por crecimiento verde; y en la tercera parte se presentan
los mecanismos de financiamiento verde que presentan los
bancos de desarrollo internacionales, particularmente en
América Latina y el Caribe. El capitulo finaliza con unas
breves conclusiones.
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KEYNESIANISMO VERDE

La teoria de Keynes, el hombre que aportd las recetas para
escapar de la Gran Depresién de los treinta, con su Teoria gene-
ral de la ocupacién, el interés y el dinero, esta nuevamente en
vigencia. Al respecto, vale sefialar que las ideas de Keynes
tuvieron mucha consideracién en el plano econémico, trans-
formandose en el pilar fundamental de las politicas econémicas
en los cincuenta y sesenta. Sin embargo, desde los setenta
volvieron a predominar las teorias neoliberales que senala-
ban al libre mercado como la mejor forma de funcionamiento
del sistema econdémico.

Basicamente, para Keynes la causa de las crisis econ6mi-
cas es una disminucién en la demanda agregada, principal-
mente por un desplome en la confianza de los hombres de
negocios que afecta la realizaciéon de nuevas inversiones pri-
vadas. Ante esta situacion, se cae la demanda agregada y se
genera una paralizaciéon de la economia, las empresas en-
frentan menores ventas y reducen la produccién, al mismo
tiempo que se generan despidos de personal. Asi se produce
un circulo vicioso por el cual el incremento en el desempleo
origina una caida en el consumo, y la caida en las ventas
tornan mas pesimistas a los inversores privados, profundi-
zando aun mas el problema [Keynes, 1992].

Para Keynes, las fuerzas del libre desemperio del merca-
do pueden promover la recuperacién, pero solo después de un
cierto periodo y a costa de un alto sacrificio social. Ante esta
situacién, propone la ejecucién de una politica fiscal expansi-
va de aumento de gasto publico y de reduccién de impuestos
para revertir el circulo vicioso de caida en el nivel de activi-
dad. La economia keynesiana sigue siendo el mejor marco
que tenemos para dar sentido a las recesiones y depresiones.

Sin embargo, con los limites de crecimiento que nos impo-
ne hoy la deplecién de los recursos naturales a nivel global,
y los riesgos inminentes del cambio climatico es necesario
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relacionar los objetivos de crecimiento econémico con las con-
sideraciones de proteccién del ambiente.

Keynes no se centré en cuestiones de la sustentabilidad ecoldgi-
ca, pero desde nuestro punto de vista actual (primera década del
siglo XXI) ciertamente parece razonable incluir la degradacién
del medio ambiente como uno de los “fallos destacados” del sis-
tema econémico. La implementacion de programas ambiciosos
para la inversion social y la reorientacién de la macroeconomia
hacia la sustentabilidad seran esenciales para la preservacion
de los sistemas econémicos en el siglo xx1. Esto, sin embargo,
requerird un alejamiento de la macroeconomia convencional
[Harris, 2009: 4].

Si complementamos los principios keynesianos con algu-
nos postulados de la economia ecolégica, podemos avanzar
en la construccién de una teoria sélida de keynesianismo
verde. La politica fiscal es el elemento central de un keyne-
sianismo orientado al ambiente. Como sefialamos anterior-
mente, la politica monetaria expansiva es esencial para la
recuperacion de la recesion, pero carece de cualquier diferen-
ciacién entre categorias del pIB ambientalmente beneficiosas
o perjudiciales. La politica fiscal puede ser dirigida especifi-
camente. Hay ejemplos recientes de esto en el paquete de
estimulos del gobierno de Obama de 2009-2010. En parte es-
taba dirigido hacia los tipos tradicionales de gasto, como el
mantenimiento de carreteras, pero una porcion significativa
(aproximadamente 71 mmd) se orientd especificamente ha-
cia inversiones “verdes”, junto con otros 20 mmd en incen-
tivos fiscales “verdes” [Harris, 2013; Gartner et al., 2013 y
Enviromental Protection Agency, 2016].

La figura 1 explica la transicién del keynesianismo clasico
al keynesianismo verde.
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Figura 1. Del keynesianismo clasico al keynesianismo verde

Fuente: elaboracién propia.

El doble beneficio de estas politicas es que promueven el
empleo y también el avance en la transiciéon hacia una econo-
mia mas sostenible con el ambiente. En el siguiente aparta-
do explicaremos el término de “crecimiento verde”, aceptado
ampliamente en las instituciones internacionales y en las
politicas nacionales después de la Conferencia de las Nacio-
nes Unidas sobre el Desarrollo Sustentable del 2012.

CRECIMIENTO VERDE E INFRAESTRUCTURA VERDE

El Programa de las Naciones Unidas para el Medio Ambien-
te (PNUMA) [2009] define economia verde como: “aquella que
resulta en la mejora del bienestar y la equidad social mien-
tras reduce significativamente los riesgos ambientales y la
escasez ecologica”.
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La Organizacién para Cooperacién y Desarrollo Econé-
mico (0cDE) [2011a] define crecimiento verde como: “el fomen-
to del crecimiento econémico y el desarrollo, asegurando que
los bienes naturales contintien suministrando los recursos
y los servicios ambientales de los que depende nuestro bien-
estar”’. Ademas de definir el crecimiento verde, la ocbE [2011Db]
también propone indicadores detallados para su medicion.

El Proyecto Agua y Crecimiento Verde define el creci-
miento verde como: “una estrategia que promueve el crecimiento
econ6émico y el desarrollo, protege los ecosistemas naturales,
los recursos y los servicios ambientales que proporcionan
y que mejora el desarrollo social inclusivo” [Programa de
Naciones Unidas para el Medio Ambiente, 2014; Echavarria
et al., 2015].

A su vez, la infraestructura verde es un concepto en desarro-
llo que incluye medidas de inversion para proteger, restaurar y
mantener paisajes naturales, tales como “la reforestaciéon, pro-
teccidon de bosques, riberas y humedales y paisajes naturales y
todas aquellas actividades que contribuyen a proteger y/o res-
taurar el funcionamiento de los ecosistemas [Unién Europea,
2010].

Segun la Guia de Infraestructura Verde del Programa de
Naciones Unidas para el Medio Ambiente la infraestructura
verde se define como “una red estratégicamente planificada de
zonas naturales y seminaturales de alta calidad con otros
elementos medioambientales, disefiada y gestionada para
proporcionar un amplio abanico de servicios ecosistémicos
y proteger la biodiversidad tanto de asentamientos rurales,
como urbanos” [Programa de Naciones Unidas para el Medio
Ambiente, 2014]. Ademas, destaca que el objetivo de la in-
fraestructura verde es mejorar la capacidad de la naturaleza
para generar bienes y servicios ecosistémicos multiples y
valiosos de manera sostenible.

La infraestructura verde ha demostrado que puede ser
una forma mas rentable para garantizar el suministro de agua.
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Actualmente, ya se cuenta con una base cientifica robusta para
sustentar como las medidas de infraestructura verde pueden ser
mas econémicas, permitiendo reducir costos de operaciéon y man-
tenimiento, difiriendo la necesidad de realizar inversiones
de capital. Existen experiencias concretas y documentadas de
tales practicas en varias localidades de EUA [Gartner et al.,
2013].

Asimismo, la inversion en infraestructura verde se perfila
como un buen complemento para la proteccion de las inver-
siones en infraestructura fisica o gris. Una infraestructura
verde ayudara también a mantener en buen estado los eco-
sistemas, para que puedan seguir prestando sus valiosos ser-
vicios a la sociedad, como el aire limpio y el agua pura.

“La inversién en infraestructura verde tiene una légica
econdémica: mantener la capacidad de la naturaleza, por ejem-
plo, para mitigar los efectos negativos del cambio climéatico”
[Aguilar et al., 2014; Banco Interamericano de Desarrollo
(BID), 2014], es mucho mas rentable que sustituir esos servicios
perdidos por soluciones tecnolégicas humanas mucho maés
costosas.

El mejor medio para crear una infraestructura verde es
adoptar un enfoque integrado de la gestién del suelo y una
cuidadosa planificacién estratégica del territorio. Todos los
usuarios del suelo y los sectores responsables de la formula-
cién de politicas deben comprometerse desde el principio en
el proceso de creaciéon de la infraestructura verde y asumir la
parte de responsabilidad que les corresponde.

Los BANCOS DE DESARROLLO Y EL FINANCIAMIENTO VERDE

Tendencias a orientar hacia la sustentabilidad la actividad
de los bancos de desarrollo

Los bancos de desarrollo seran fundamentales en el logro
de dos de los Objetivos de Desarrollo Sostenible [0DS] mas
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importantes. Los bancos de desarrollo pueden ayudar a ate-
nuar la carga de riesgo mediante inversiones a largo plazo a la
vez que contribuyen a corregir los fallos del mercado. Estos
bancos de desarrollo pueden también contribuir a las practi-
cas convencionales prevalentes, a las consideraciones sobre
el cambio climéatico (es decir, el desarrollo bajo en carbono
y el poder de recuperacién frente al cambio climético), asi
como desempenar un papel catalitico y con poder de con-
vocatoria, para fomentar el didlogo y el intercambio de ex-
periencias acerca de estos temas. Los bancos de desarrollo
también pueden ayudar a “presionar’ al sector privado y
otras fuentes internacionales de financiamiento.

Es importante resaltar dos de los obs. El Objetivo 7 es “Ga-
rantizar el acceso a una energia asequible, fiable, sostenible y
moderna para todos”, mientras que el Objetivo 9 es “Desarrollar
infraestructuras de calidad, confiables, sostenibles y resilien-
tes, incluyendo infraestructura regional y transfronteriza, a
fin de apoyar el desarrollo econémico y el bienestar humano,
enfocados a un acceso equitativo y asequible para todos”
[Organizacion de la Naciones Unidas, 2015]. Bhattacharya,
Oppenheim y Stern [2015] argumentan que los bancos de
desarrollo tienen una tarea esencial a la hora de ayudar a las
naciones a evolucionar desde un estado de “negocios como re-
sultado habitual”’, hacia una “infraestructura incluyente y
sostenible como resultado”, como se ve en el siguiente cuadro.
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Con este fin varios bancos de desarrollo se han compro-
metido a aumentar el financiamiento para el desarrollo sus-
tentable en general y, en particular, para el desarrollo de
bajas emisiones de carbono. En 2015, una vez que China se
comprometié a inyectar 3 200 mdd a un fondo para el cambio
climatico en los paises en desarrollo, el Banco Asiatico de
Desarrollo, el Banco Mundial y otras instituciones empezaron
a establecer compromisos para incrementar sus inversiones.
El Banco Mundial se comprometié a aumentar el financia-
miento climatico a 29 mmd (practicamente, un tercio) para
2025, mientras que el Banco Interamericano de Desarrollo
se comprometié con un 25-30 % de sus aportaciones para 2020
[Yuan y Gallagher, 2015].

En los inicios del financiamiento del desarrollo habia
poca o ninguna consideracion formal sobre aspectos sociales
y ambientales en el financiamiento de proyectos. Ya a co-
mienzos de los ochenta esta situacién empezd a cambiar y
ahora tales consideraciones forman, por lo menos, parte del
proceso de toma de decisiones de practicamente cada banco
internacional de desarrollo que opera en Latinoamérica y el
Caribe.

Las politicas sobre Salvaguardas Ambientales y Sociales
(sas) vienen desde los ochenta y comienzos de los noventa,
cuando las comunidades locales perjudicadas por proyectos
se asociaron con ONG globales, para presionar a los gobiernos y
a los bancos para incorporar las inquietudes sociales y del
ambiente en la banca dedicada al desarrollo. Las sas se les
ha definido también como “las reglas o las instituciones que
ayudan a garantizar que las inversiones cumplan con las nor-
mas sociales, ambientales y de gobernanza minimas”. Estas
reglas e instituciones “pueden provenir de un pais beneficia-
rio o del inversionista” [Larsen y Ballesteros, 2014: 16].

Por su parte, Hicks et al. [2008] exploran como al incorpo-
rar tales inquietudes medioambientales se ha influenciado el
financiamiento del desarrollo y la seleccién de proyectos, en
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los principales bancos de desarrollo. Al analizar los datos de
1980 a 1999, se hallé que la provisién de fondos para proyec-
tos de ayuda al desarrollo favorables para el ambiente crecid
de manera significativa en términos relativos y en térmi-
nos de su valor en délares. Sin embargo, en 1999 el valor de
los proyectos de ayuda desfavorables atin superaba tres veces
el valor de los proyectos amigables con el ambiente [Yuan y
Gallagher, 2015]. Muchos bancos de desarrollo han estable-
cido sus propias politicas sociales y ambientales para los
distintos aspectos del ciclo de cada proyecto. Con base en el
analisis de Salvaguardias Ambientales y Sociales presentes
en los BIDD en Latinoamérica y el Caribe, no resulta claro que
el financiamiento del desarrollo esta salvaguardado adecua-
damente en la regién. Las sociedades por acciones simpli-
ficadas (sas) presentes en los bancos de desarrollo van desde
el conjunto de normas internacionales exigido hasta el com-
pleto respeto a los sistemas nacionales de los paises presta-
tarios. Mientras que las sas mas estrictas han sido criticadas
por empantanar el ciclo del proyecto y rechazar a presta-
mistas potenciales de ciertos BMD, la excesiva dependencia
en los sistemas nacionales puede también resultar en costosas
demoras, cancelaciones de proyectos y reputaciones empa-
nadas para los BMD.

Podemos apreciar como el 20 % del financiamiento al de-
sarrollo entre 2007 y 2014 ha consistido en financiamiento
verde, mientras que 18 % se ha orientado hacia infraestruc-
tura convencional. Aunque los recursos que han afluido hacia
la infraestructura convencional y energias convencionales
(sectores que todavia superan en conjunto la inversién ver-
de) también pueden servir como instrumento anticiclico,
complementando los recursos gubernamentales, acorde con
los postulados keynesianos, es importante fomentar el finan-
ciamiento de infraestructura verde y de energias renovables
[Ivanova, 2011] para combinar el crecimiento con la protec-
ci6n al ambiente.
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Grafica 1. Distribucion del financiamiento del desarrollo por sectores (%)
(2007-2014)

5

18

20

. Sector Social . Fin. Verde Finanza .Ener. conv.

" Infr.conv. ™ Educ/Salud
Fuente:elaboradacondatosdeBhattacharya,OppenhaimyStern[2015]yBancodeDesarrollode
América Latina [2016].

A fin de agilizar las variaciones del financiamiento verde
y de la infraestructura sustentable, es primordial que los
BMD tengan sistemas establecidos que permitan anticipar y
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mitigar los efectos negativos de tales proyectos [Ivanova,
2014]. Un estudio de la Comisién Reguladora del Banco
de China hallé que los grandes proyectos energéticos y de
infraestructura tenian 37 % mas de posibilidad de presentar
considerables riesgos ambientales y sociales en los paises en
desarrollo [China Bank Regulatory Commission (cBRc), 2012].
No solamente los proyectos con buenas salvaguardas les
ayudan a los BMD a cumplir con sus objetivos fundamenta-
les de un desarrollo sustentable e incluyente, sino que también
permiten identificar los riesgos y proteger la inversién.

Definicién y valoracion del financiamiento verde

Hay toda una variedad de definiciones y enfoques para valorar
el “financiamiento verde”, incluso entre los mismos bancos
de desarrollo. La mas utilizada es la definicién de financia-
miento verde y la metodologia de mapeo verde del Club In-
ternacional de Instituciones Financieras para el Desarrollo
(IDFc, por sus siglas en inglés), una asociaciéon de bancos de
desarrollo, nacionales y regionales, en todo el mundo.

El ipFc comparé su metodologia para el seguimiento del
financiamiento climatico con la de los BMD y hallé que era
“coherente en gran medida” para la mitigacién del cambio
climatico, pero no tanto asi para la adaptacién al cambio cli-
matico [Club Internacional de Instituciones Financieras para
el Desarrollo, 2015a]. A fin de cerrar la brecha, el iDrc trabajé
conjuntamente con los principales BMD en 2014 para crear
un conjunto comun de principios para hacer seguimiento al
financiamiento por medio de bancos de desarrollo para la mi-
tigacién y adaptaciéon al cambio climatico [ipFc, 2015b]. El
IDFC define “financiamiento verde” como el financiamiento para
mitigacién o adaptacién ante el cambio climatico, asi como pro-
teccién y descontaminacién ambiental a nivel de proyecto.
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De acuerdo con esta metodologia, Yuan y Gallagher [2015]
estiman que los bancos de desarrollo han brindado aproxi-
madamente 61 mmd, o sea, 8 700 millones por afio en finan-
ciamiento verde entre 2007 y 2014, llegando a un 20 % de todo
el financiamiento mediante bancos de desarrollo en Latino-
américa y el Caribe.

Hasta hace poco no habia habido una definicién, con un
consenso internacional, para el financiamiento verde y del
cambio climatico. Se trata de un término amplio que se refiere
a las inversiones que contribuyen a la reducciéon de emisio-
nes de gases con efecto invernadero (GEI) y fomentan el desa-
rrollo sustentable. Sin embargo, durante el pasado quinquenio
el IDFc ha estado tratando de crear una definicién unificada
de tal financiamiento. Ademaés de contribuir a afinar el con-
cepto de financiamiento verde, el IDFc también ha publicado
recientemente una “metodologia de seguimiento”. A partir
del enfoque del IDFc, se agrupa el financiamiento verde en
tres categorias: 1) energia limpia y mitigacion de emisiones
de gases con efecto invernadero (EGEI); 2) adaptacién a los efec-
tos del cambio climatico; y 3) agua, saneamiento y otras metas
ambientales [Jinhyeog et al., 2012]. A fin de brindar datos de
seguimiento mas exactos y precisos, existe una lista de subca-
tegorias para cada tema [Club Internacional de Instituciones
Financieras para el Desarrollo, 2014]. De acuerdo con la Aso-
ciacién Latinoamericana de Asociaciones Financieras para el
Desarrollo (ALIDE) en América Latina y el Caribe, el financia-
miento en mitigaciéon (energia limpia y mitigaciéon de EGEI)
abarca 56 %, o sea mas de la mitad de los fondos destinados a
la acciéon ante el cambio climatico [Asociaciéon Latinoameri-
cana de Asociaciones Financieras para el Desarrollo, 2014]. Este
rubro comprende una importante inversion en infraestructu-
ra verde, que puede ser un eficiente instrumento anticiclico
de acuerdo con el keynesianismo verde. La grafica 2 desglosa
el financiamiento en mitigacién, precisando que aqui se incluye
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la infraestructura para energia hidroeléctrica y para sector
transportes.

Grafica 2. Composicion del financiamiento verde climatico
en Latinoamérica y el Caribe (%)
(2007-2014)

. Mitigacion Adaptacién . Agua/San.

Fuente:elaboradacondatosdeAsociaciénLatinoamericanadeAsociacionesFinancierasparael
Desarrollo [2014] y Banco del Desarrollo de América Latina [2016)].
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Grdéfica 3. Composicion del financiamiento verde en el rubro “mitigacion”
en Latinoamérica y el Caribe (%)
(2007-2014)

Hidroelectr. . En. renov. .Transp.sust. . Otros

Fuente:elaboradacondatosdeAsociacidnLatinoamericanadeAsociacionesFinancierasparael
Desarrollo [2014] y Banco de Desarrollo de América Latina [2016].
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Otro 33 % (grafica 3) se dedica a infraestructura y sanea-
miento del sector hidrico, que también constituye una inversién
que puede contrarrestar los altibajos del ciclo econémico,
siendo al mismo tiempo ambientalmente amigable. Actual-
mente se negocia en los foros internacionales la necesidad
de aumentar la cantidad de fondos financieros orientados
hacia medidas de adaptacién [European Network on Debt
and Development, 2014; Instituto de Comunicaciéon y Desa-
rrollo, 2014; Banco de Desarrollo de América Latina, 2016]
que, una vez aceptado, constituiria otra fuente importante
de inversion en infraestructura verde. El1 aumento del finan-
clamiento para la adaptacién responde a la necesidad de pro-
teger los grupos de poblacién mas vulnerables y fomentar la
justicia socioambiental [Ivanova, 2016].

CONCLUSIONES

A raiz de la crisis financiera mundial, el keynesianismo ha
experimentado un cierto renacimiento. En la practica, los
gobiernos han recurrido a politicas keynesianas para evitar
el colapso econdémico. En el ambito tedrico, los economistas
han comenzado, con algunas reticencias, a prestar atencién
a las perspectivas keynesianas desechadas anteriormente
en favor de las teorias de la “nueva economia clasica”.

Este cambio tedrico y practico esta teniendo lugar a la vez
que cuestiones ambientales, en particular el cambio climatico
global, y obligan a prestar atencién a modelos de crecimiento
alternativos. Ahora existe un potencial significativo para el
keynesianismo verde, la combinacién de politicas fiscales key-
nesianas con objetivos medioambientales.

Aunque los economistas ecolégicos sefialan que no pode-
mos crecer para siempre, esto es cierto sobre todo para el
crecimiento basado en el consumo devastador de recursos
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y energia f6sil, y generador de residuos. Existen muchos cam-
pos para el crecimiento, como la infraestructura verde, las
energias renovables, el capital humano y los servicios. En
muchos casos estas formas de crecimiento son intensivas
en factor trabajo, propiciando un mayor empleo.

Si la economia alcanza un punto en el que la reduccién
de la deuda se convierte en un problema importante, hay
muchas opciones que son congruentes con el keynesianismo
verde. Las herramientas de politica keynesiana incluyen tan-
to medidas contractivas como expansivas, y estas también
se pueden adaptar para fines ambientales, en especial, me-
diante la colocacion de los impuestos sobre las externalidades
ambientales o sobre los segmentos de poblacién con mayo-
res Ingresos.

Algunas de las inversiones anticiclicas en infraestructu-
ra verde, acordes con el keynesianismo verde, podrian ser
las siguientes: invertir en infraestructura verde (trenes de
alta velocidad, transporte publico, edificios verdes); moder-
nizacion de edificios de gran tamano mediante financiamiento
publico con empleo de los fondos verdes; reorientar los ingre-
sos de los impuestos sobre el carbono para aplicarlos a efi-
ciencia energética y energias renovables; establecer y aplicar
normas de eficiencia para automoéviles, maquinaria y edifi-
cios; créditos preferenciales o subsidios para inversiones en
eficiencia energética; aumentar los gastos en inversién y de-
sarrollo publicos, asi como en educacion.

La principal barrera para la implementacién de las poli-
ticas keynesianas verdes no son los limites econémicos o am-
bientales, nilos déficit nila deuda. Mas bien, es una percepcién
ampliamente aceptada, aunque errénea, de que la accién del
gobierno es el problema y no la solucién.

Los bancos de desarrollo tienen que fortalecer su capacidad
para invertir en financiamiento verde, mediante el incre-
mento de la base de capital de los bancos existentes, creando
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nuevos bancos “verdes”, aumentando gradualmente los pro-
gramas de acuerdos publico-privados, y creando una mayor
conciencia en el sector financiero sobre las caracteristicas
del financiamiento verde. Al mismo tiempo, tienen que forta-
lecerse los sistemas de supervision para evaluar las consecuen-
cias sociales y ambientales de los flujos financieros verdes, a
fin de prevenir significativos riesgos sociales y ambientales.

Un aumento considerable en financiamiento de la infraes-
tructura, tanto verde como convencional, es esencial para la
continua prosperidad de Latinoamérica. Sin embargo, tal como
se expresa en las metas de desarrollo sustentable, para “desa-
rrollar una infraestructura de calidad, confiable y durable,
incluyendo la infraestructura regional y transfronteriza, para
respaldar el desarrollo econémico y el bienestar humano, con
la mira puesta en el acceso igualitario y asequible para todos”
[Organizacién de las Naciones Unidas (onv), 2015: 11], es tam-
bién un asunto imprescindible que tal financiamiento se orien-
te de manera tal que sea bajo en carbono, amigable con el
ambiente y socialmente incluyente.
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8. FINANCIAMIENTO EDUCATIVO

Y CICLO ECONOMICO.
México 1982-2015

Iris Guevara

INTRODUCCION

En este capitulo se aborda la relaciéon que existe entre el fi-
nanciamiento publico de la educacién en México y el ciclo
econdomico desde inicios de los ochenta hasta la actualidad.

Para analizar la tematica se tiene que tomar en cuenta la
politica econémica seguida durante nuestros afios de estudio,
con objeto de entender como esta no ha contribuido a impulsar
el desarrollo econémico.

El limitado gasto publico en educacion, salud, vivienda y
seguridad social ha perjudicado a la sociedad y la economia.
Actualmente existen en México mas de cincuenta millones de
pobres. Sin embargo, la politica econémica mexicana en los
afnios que analizamos ha sido prociclica: durante la caida del
ciclo econémico, el consumo del gobierno ha disminuido y ha
incrementado impuestos. La contraccion de gasto publico, y
en especifico del gasto social, y 1a politica prociclica del gobierno
mexicano no han contribuido a inducir el crecimiento economi-
co. La politica fiscal seguida durante nuestros afios de estudio no
solo ha contribuido a incrementar los niveles de pobreza,
también ha empeorado la distribucion de la riqueza.

El financiamiento educativo depende de la politica econd-
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mica. En nuestro periodo de estudio, el gasto en educacion
publica fue limitado durante varios afios, en especial, el des-
tinado a educacién superior, a pesar de la importancia que
esta adquiere durante la globalizacién. La educacién superior
se vincula de modo esencial con la generacién de conocimien-
to, con las transformaciones en el proceso de produccién y
con la comercializacién de las nuevas tecnologias. En nues-
tros anos de analisis, los paises que avanzaron hacia el de-
sarrollo y las naciones desarrolladas destinaron recursos
suficientes a educacién superior e investigacién cientifico-
tecnoldgica.

Adicionalmente, en este periodo en México la educacién
dej6é de ser un factor de movilidad social y se profundizé la
brecha educativa en nuestra sociedad.

CICLO ECONOMICO, CONCEPCIONES TEORICAS Y POLITICA ECONOMICA

La concepcién acerca del ciclo econémico ha variado histéri-
camente, aunque para la “critica de la economia politica”, la
crisis es inherente al desarrollo del capitalismo y, por tanto,
la posibilidad de la crisis esta siempre presente. Para otras
concepciones econdémicas la economia de mercado se autorre-
gula mediante la accién del mercado o del Estado por medio
de la politica econémica.

Marx [1976: 320] define la crisis como: “soluciones violen-
tas momentaneas de las contradicciones existentes, erupcio-
nes violentas que restablecen por el momento el equilibrio
perturbado”.

Marx plantea varios niveles de la crisis, desde la contradic-
cién mas general entre las fuerzas productivas y las relaciones
sociales de produccién, o la contradiccién entre valor y valor
de uso; asi como grados mas concretos de manifestacion de la
crisis: la contradiceién entre produccién y circulacidn, oferta y
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demanda, compra y venta, o la relacionada con el nivel de
precios (aumento o disminucién). En todos estos casos se per-
turba el “equilibrio”, ya sea por caida de la tasa de ganancia,
la sobreproduccion, el subconsumo o la desproporcionalidad,
manifestandose con ello dos fases antagénicas del ciclo eco-
némico”: equilibrio y desequilibrio, o prosperidad y crisis.
Marx considera en el analisis concreto seis fases del ciclo in-
dustrial: estado de reposo, creciente animaciéon, prosperidad,
sobreproduccidn, crisis y estancamiento.

Durante los siglos x1x y xx hubo varios autores que anali-
zaron el ciclo econémico, entre los que destacan: Kondratiev,
Schumpeter, Marx, Keynes, Giovani Arrighi, Wallestein, por
mencionar algunos. Sin embargo, en los sesenta se llegd a
pensar que las teorias del ciclo econémico formaban parte de
la historia. La idea dominante entre los economistas de aquella
época era que, si bien la economia de mercado no podia regu-
larse por si misma, se podia garantizar el empleo y el crecimiento
econémico con la participacién del gobierno, y mediante la
utilizacion de la politica monetaria y fiscal. Se hablaba de
una “nueva economia”’, entendiéndose por esta la politica
econémica keynesiana.

[...] en 1967 se reunieron en Londres 40 especialistas de distin-
tos paises, incluidos los paises socialistas, bajo el tema Is the
Business Cycle Obsolete? Se planteaba dicha posibilidad, jus-
to en la etapa final de una fase de expansién de 106 meses que
empezo6 a principios de 1961 —la més extensa en Estados Unidos
hasta ese momento— que terminaria a fines de 1969 [Rodri-
guez, 2017].

Esta conferencia se desarrollé después de varias décadas
en que no se habian presentado grandes crisis, como la de
1929 en los paises de la ocDE. En este evento se llego a la
conclusién de que si bien las fluctuaciones econémicas no
habian cambiado, las politicas econémicas para controlar-
las hacian la diferencia.
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Después de la Segunda Guerra Mundial se habia modifica-
do la estructura econdémica e institucional, se aplicaban medidas
y politicas econémicas que garantizaban el control de la fase
depresiva del ciclo econdmico, tales como reformas financieras
y bancarias, asi como un mayor gasto publico en activida-
des econémicas fundamentales. El Estado promovia el pleno
empleo, garantizando los derechos sociales de la poblacién:
salud, educacion, seguridad social y, en algunos paises desarrolla-
dos, hasta seguro del desempleo. El incremento del gasto social
fue una tendencia generalizada en el mundo durante esta
etapa.

Al terminar la Segunda Guerra Mundial, fue cada vez mas
claro que las iniciativas del Estado de Bienestar requerian un
creciente gasto publico, el gasto social como proporcién del
Producto Interno Bruto (pIB) crecié en las economias avanza-
das durante el periodo 1950-1979 [...] El aumento del gasto
social durante la segunda posguerra fue una tendencia gene-
ralizada en el mundo (p. 9-10) [...] El Estado de Bienestar su-
pone un modelo de gobierno que asume la proteccién de los
ciudadanos con base en los principios de igualdad de oportuni-
dades, distribucién equitativa de la riqueza y la responsabilidad
publica de suministrar los bienes y servicios esenciales (edu-
cacion, salud, vivienda y alimentos) para el bienestar humano
general [Cordera y Perrotini, 2016: 7].

Conviene recordar que el Estado de Bienestar fue pro-
ducto, tanto de las ideas como de los movimientos socialistas
y socialdemocratas de fines de los siglos XIX y XX, asi como del
surgimiento del socialismo real con la Revolucién rusa.

El Estado de bienestar y el crecimiento econémico soste-
nido durante varios afios disminuy6 la desigualdad social e
incrementé la participacion de los salarios en el ingreso na-
cional, asi como el empleo formal.

Sin embargo, como las politicas econémicas también tienen
un ciclo de vida, al comienzo de los ochenta habia cambiado
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la concepcidon tedrica dominante imponiéndose la teoria eco-
némica ortodoxa. En México:

Desde inicios de la década de los ochenta se iniciaron las Re-
formas Estructurales que se profundizaron en la década de los
afios noventa. Desde entonces la politica econdémica nacional
ha estado caracterizada por la apertura de México al comercio
internacional, la disminucién de la participacién del Estado en
el mercado, la aplicacién de una politica fiscal restrictiva, el es-
tricto control de los indicadores macroeconémicos, la protecciéon
al capital financiero, la transformacién de la deuda privada de
los bancos y empresas en deuda publica, asi como el fomento
de la participacion del sector privado en actividades que antes
eran exclusivas del Estado como la educacion o la salud [Gue-
vara, 2014: 183].

Con el dominio de las politicas neoliberales, el Estado
dej6 de actuar a favor del conjunto de la poblacién y favoreci6
el desarrollo del gran capital y, en especifico, del capital fi-
nanciero. Como ya mencionamos se empezaron a aplicar
politicas prociclicas para tratar de combatir las crisis y las
fases recesivas que se presentaron durante nuestro periodo
de estudio. Politicas que han profundizado el estancamien-
to econémico y el deterioro social.

(GASTO SOCIAL Y CICLO ECONOMICO EN AMERICA LATINA Y EL CARIBE

En América Latina y el Caribe (aALyc) el gasto social en la
actualidad presenta un sesgo prociclico mayor que el gasto
publico en su conjunto, el sesgo prociclico de la politica fiscal
ha sido mas marcado en las fases recesivas del ciclo econdmi-
co. En este apartado nos referiremos al periodo comprendido
entre 1990 y 2014.

Para una parte importante de naciones latinoamerica-
nas, no en el caso mexicano, el gasto publico social present6
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una tendencia al alza desde 1990, después de los ochenta, con-
siderada como una década perdida.

A partir de 1990 en ALyc el sector social con mayor peso
fue la seguridad social, el cual pasé de 3 % del riB en 1990 a
5.6 % del PIB en 2014. La educacion en 2014 representaba 4.2 %
del p1B mientras en 1990 era de 2.5 % [Tromben, 2016: 9].

Un estudio reciente de la CEPAL sefiala cuatro periodos de
crecimiento econémico en América Latina de 1990 a 2014,
que a continuacién resefiamos:

El primer subperiodo va de 1990 a 1997 y corresponde
a la recuperacién econémica que se vivié después de los
ochenta, y esta vinculado con la mejoria de los térmi-
nos del intercambio, y con el creciente flujo de inver-
sidn extranjera directa (IED) y de cartera, inversiones
relacionadas con el proceso de privatizacion de las em-
presas publicas.

+ El segundo subperiodo comprendido entre 1998 y 2003
se caracterizo por la inestabilidad de la economia mun-
dial. Crisis rusa, asiatica, mexicana (1994 y1995), brasi-
lefia (1998-1999) y argentina (2001-2002). Durante
este subperiodo el promedio de crecimiento del pIB de la
region fue de 1.3 % anual.

+ Kl tercer subperiodo, de 2004 a 2008, se caracterizd
por el auge de los precios de las materias primas, pro-
ducto fundamentalmente del incremento de la de-
manda de Asia. Este subperiodo terminé con la crisis
de 2008-2009 que se origind en Estados Unidos, pero
que se extendi6 a distintas regiones del mundo. En este
subperiodo hubo un mayor crecimiento y relativa es-
tabilidad, el piB de la region fue de 4.9 % anual y hubo
una disminucién importante de la pobreza.

En el cuarto subperiodo que inicia en el ano 2009 y
continua hasta la actualidad, América Latina se ha
visto afectada por la desaceleracion de la economia
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china y el fin de los altos precios de las materias pri-
mas. El PiB de la regién creci6 de 2009 al 2014 al 2.8 %
anual [Tromben, 2016].

De acuerdo con este mismo estudio, la politica fiscal debe-
ria desempeniar un papel central en tres areas claves: 1) la
provisién de bienes publicos; 2) la redistribucién de ingre-
sos, por medio de un sistema impositivo progresivo y de
transferencias monetarias, y 3) la estabilizacion de los ciclos
econdémicos, mediante su efecto en la demanda agregada
[Tromben, 2016: 13]. Sin embargo, como se puede apreciar en
la periodizacion que se hace en este capitulo, las politicas eco-
némicas seguidas en ALycC han sido prociclicas.

POLITICA NEOLIBERAL Y FINANCIAMIENTO EDUCATIVO EN MEXICO

La politica economica adoptada durante nuestros afos de es-
tudio ha limitado el apoyo financiero que brindaba el gobierno
mexicano al conjunto de la poblacién en materia educativa.
Las restricciones presupuestarias producto de la disciplina
fiscal afectaron a la poblacién con menos recursos, y en espe-
cial a los jévenes.

En estos afios la disminucion del financiamiento educativo
favorecid el crecimiento de la educacién privada, inalcanzable
para buena parte de la poblacién que ha visto disminuidos
sus ingresos.

Los compromisos financieros que México tenia con algu-
nos organismos de crédito internacional fueron fundamenta-
les para definir la politica de financiamiento educativo seguida
en nuestro pais.

Instituciones como el Banco Mundial (Bm), el Fondo Mo-
netario Internacional (FMI) o la Organizacién para la Coope-
racién y el Desarrollo Econémicos (0CDE) consideraron que
era central que el Estado apoyara la educacién primaria y
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disminuir recursos para educacién superior, porque a este
nivel académico, sefnialan estas instituciones, llegan las clases
medias.

La politica educativa desde inicios de los ochenta dej6 de
elaborarse a partir de las necesidades nacionales. Desde en-
tonces se ha apoyado financieramente mas a la educacién
béasica, a pesar de que en México en el periodo analizado ha
disminuido la tasa de natalidad, por lo que la mayor demanda
educativa se concentra en educacién media superior y en edu-
cacion superior.

El Estado mexicano tampoco ha tomado en cuenta que en
la globalizacién las transformaciones en los procesos de pro-
duccién y/o comercializaciéon requieren de trabajadores con
altos niveles de capacitacién para incorporarnos exitosamen-
te a las nuevas actividades econémicas.

A partir de lo antes sefialado podemos afirmar que en
México, en la etapa que analizamos, la politica econémica
ortodoxa que se ha seguido ha sido prociclica, afectando el
gasto en bienestar social. Este ha sido insuficiente para com-
pensar las necesidades basicas de la poblacion ante la dismi-
nucién del crecimiento econémico que se da en ese periodo: el
promedio anual del piB fue de aproximadamente 2 %, en con-
traste con el de 1940 a 1982, que fue de seis por ciento.

EL FINANCIAMIENTO DE LA EDUCACION PUBLICA SUPERIOR EN MEXICO

Como ya sefnalamos, el modelo econémico seguido en México
en el periodo que analizamos, exige al gobierno disciplina
fiscal, desregulacién, privatizacién y aumento de la aper-
tura econdémica al exterior. Es en este contexto que se da la
disminucién del gasto para educacién superior.

Las restricciones presupuestarias a la educacién publica
superior (EPS) se realizaron en el momento en que se estaban
dando cambios en los procesos de reproducciéon del capital,
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vinculados con la generacién de nuevos conocimientos, los cua-
les en México se generan precisamente en la educacién supe-
rior. En este periodo, los paises que se desarrollaron son los
que invirtieron ese nivel de estudios, asi como en investigacién
cientifica y tecnolégica.

En México el gasto en Eps ha sido insuficiente e irregular.
En 1982 llegb a su maximo nivel con respecto al piB, que fue
de 0.74 %. A partir de 1983 empez6 a disminuir, llegando a
su punto mas bajo en 1988 con 0.51 %, y se mantuvo bajo en
los noventa [Guevara, 2014].

Sin embargo, a partir del 2000, con el inicio de los gobier-
nos panistas y la pérdida de mayoria de los representantes
del Partido Revolucionario Institucional (prI) en el Congreso,
el gasto educativo como porcentaje del PIB tuvo fuertes osci-
laciones, “...tendencia ascendente sostenida de 2001 a 2003
y en 2009, seguida de un retroceso o estancamiento en el
2004 a 2008 y 2012 a 2013” [Mendoza, 2013: 129]. Las res-
tricciones al gasto educativo se mantuvieron de 2014 a 2016.
En 2017 la disminucién real del gasto educativo fue de 4.2 % y
para el nivel superior fue de 6.4 % [Cordera y Provencio, 2016].
Asimismo, Guevara [2014: 197] informa que: “El gasto en edu-
cacién superior respecto al gasto federal pasé de 21.73 % en
1983 a menos de 20 % hasta el afio 2007 y a partir de 2008 se
empezob a recuperar hasta llegar a 22.34 % en 2012”. Convie-
ne senalar que el gasto federal en educacién representa cerca
de 80 % del gasto educativo, por lo que es fundamental para las
instituciones publicas de educacién superior.

En nuestro periodo de andlisis se ha priorizado el gasto
en educacién basica con respecto a los otros niveles educativos.
“En 1980 se destinaba a educacién basica 38 % del gasto fe-
deral educativo, en el 2000 este gasto se habia incrementado
hasta 64.78 %, y para el 2012 represent6 57.37 %” [Guevara,
2014: 197].

El presupuesto de Eps de inicios de los ochenta, a fina-
les de los noventa fue bajo; a partir del afio 2000 tuvo fuertes
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variaciones porcentuales con incrementos de hasta 15.3 % en
2001, con respecto al afo anterior, o disminuciones drasticas
en 2003, 2004 y 2006 (-2.8 %, -2.7 % y -2.2 %), respectivamen-
te [Mendoza, 2013: 133].

FINANCIAMIENTO EDUCATIVO EN OTROS PAISES

Veamos qué sucede actualmente en México comparandolo
con otras naciones. De acuerdo con informacién de la ocDE,
en 2014 México gastaba 7 885 ddlares anuales por cada es-
tudiante universitario; solo Estonia invertia menos. En ese
mismo ano EUA gastaba 26 061 ddlares anuales por alumno.

Las naciones que mas ddlares al afio gastaban por alum-
no en educacién superior y posgrados en 2014, eran:

Cuadro 1. Gasto de paises por cada alumno de educacién superior
y posgrados en ddlares (2014)

EUA 23061
Canada 23226
Suiza 22 862
Dinamarca 21245
Suecia 20818

Fuente: elaboracién propia con base en datos de ocpe [2014].

En América Latina, el pais que mas invertia por alumno
en educacién superior en 2014 era Brasil, que destinaba 10 905
dblares anuales por estudiante en educacién superior, se-
guido de Chile, que gastaba 8 333 ddlares por estudiante, y
como ya sefnialamos, México invertia al afnio 7 885 ddlares.

En cuanto a la matricula de educacién superior, Brasil tenia
en 2014 cinco millones de alumnos en licenciatura y posgrado;
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Chile, un millén de estudiantes, y México 2.3 millones de
educandos. Las diferencias en cuanto al nimero de alumnos
en estos tres paises son abismales, dada la poblacion de es-
tas naciones. México tiene 130 millones de habitantes, Brasil
211 y Chile casi 18.

De acuerdo con la fuente citada, México es uno de los 14
paises donde el gasto por alumno universitario se redujo de
2005 a 2011. La ocpE senala que si tomamos en cuenta el
gasto por estudiante durante toda su educacion superior los
paises que mas invierten son: Dinamarca, 110 520; Suecia,
93 890; Holanda, 92 310 y Finlandia, 85 328 ddélares. Al fi-
nal estaba Turquia con 21 746 délares por alumno, y en el
penultimo lugar estaba México con 26 428 ddlares en prome-
dio. Es decir, México gastaba la misma cantidad de dinero
en la carrera de un estudiante que lo que EUA gastaba en un
ano [0CDE, 2014].

La inversion del Estado en educacion superior se refleja
en la produccion de ciencia y tecnologia. Comparando la pobla-
cién y el namero de investigadores en 2014, el pais con mas
investigadores era Finlandia con 7 482 por cada millén de
personas; en segundo lugar, Islandia con 7 012, seguido de Di-
namarca con 6 730, e Israel con 6 602 [BM, 2014].

México en ese ano tenia 386 investigadores por cada mi-
116n de personas, lejos de Japén con 5 158, EUA con 3 979,
Espafia con 2 719 o Corea que tenia 1 928 investigadores. En
América Latina, el pais con mayor nimero de investigadores
era Brasil, con 710 por cada millén de habitantes.

La inversién que hace un pais en educacién superior tam-
bién se puede ver de acuerdo al BM en el nimero de articulos
publicados en ciencia y tecnologia, el pais que méas publica-
ba era EUA con 208 601 articulos en 2011; en segundo lugar,
se encontraba China que publicé 89 894 trabajos, y en tercer
lugar Japén con 47 106 publicaciones [BM, 2014].

Estos datos son importantes porque evidencian las limi-
taciones de la politica de financiamiento educativo en México
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durante los afios que analizamos, y en los que, si bien ha
habido un incremento de la matricula de educacién superior
a partir de los noventa, en el ciclo escolar 2015-2016 la cober-
tura educativa sin posgrado solo llegaba a 31.2 %. En la Eps
el avance en la cobertura educativa se ha dado con recursos
escasos e irregulares. Afo con afo, los rectores de las institu-
ciones publicas tienen que negociar el presupuesto. En el
discurso de los gobernantes se reconoce la importancia de la
educacién superior, pero en la practica no se destinan recur-
sos suficientes.

Durante nuestros afios de estudio hubo un importante
incremento de la educacién privada: en 1980 el gasto en edu-
cacién privada representaba 7 %, y en el ciclo escolar 2012-
2013 el gasto en la educacién superior privada ya representaba
31.5 % [Calderdn, 2012].

Asi, en México en los ultimos afios se ha incrementado la
matricula y en menor proporcion el gasto. En los planes del
gobierno se pretendia alcanzar 40 % de cobertura en educa-
cién superior en el 2018, pero se limité el gasto educativo, por
lo que el gasto por alumno ha disminuido.

De acuerdo con el Informe de Desarrollo en México, en
2017 se disminuyd el presupuesto educativo en 4.2 %, y el pre-
supuesto para educacién superior sufrié un recorte de 6.4 %
[Hernandez, 2017].

CONCLUSIONES

La politica econémica en México a partir de los ochenta ha
sido prociclica, ha agudizado las limitaciones econémicas y
profundizando las contradicciones sociales. Esta politica eco-
némica ha recreado el estancamiento econémico y la concen-
tracién de la riqueza.

Como producto de la disciplina fiscal, se disminuyé el
gasto en educacion superior, destinandose mayores recursos
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a la educaciéon primaria y secundaria, sin tomar en cuenta
que la mayor demanda educativa esta en la educacién media y
superior. Ademas de que esta ultima estda estrechamente
vinculada a la generaciéon de conocimientos, asi como a los
cambios en los procesos de produccion y comercializacién de
nuevas tecnologias.

La disminucién del gasto destinado a educacién supe-
rior publica favorecid el proceso de su privatizacién. La poli-
tica educativa no se ha disefiado a partir de las necesidades
nacionales, sino de los designios de instituciones interna-
cionales, como BM, OCDE, FMI, que subordinan la educacién a
las necesidades econémicas.

Derivado de lo anterior, el gasto publico federal destinado
a la educacion superior ha tenido también un comportamien-
to prociclico, agravando la desatencion del sector mas relevante
de la demografia mexicana: los jévenes.

El Estado mexicano no tomé en cuenta que las transfor-
maciones en los procesos de produccion y/o comercializacion
requerian de gente con mayor nivel de capacitacién, para in-
corporarnos exitosamente el proceso de globalizacion.

De hecho, podemos afirmar que durante varios afos los
encargados de la politica econémica dejaron de hablar de
desarrollo.
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9. FONDOS DE VIVIENDA DE LOS TRABAJADORES
FORMALES EN MEXICO, EL CICLO ECONOMICO
Y LA FINANCIARIZACION

Violeta Rodriguez

INTRODUCCION

Este documento sustenta la hipdtesis de que la bursatilizacién
de los fondos de ahorro para la vivienda de los trabajadores
(FonVis), posibilitada por la adopcién de la administraciéon
basada en la capitalizaciéon individual (CapInd) para tales
fondos, facilité el uso de estos como instrumento financia-
rizador, al ceder su administracién a las corporaciones fi-
nancieras que monopolizan el mercado internacional de
bursatilizaciones, convirtiéndolos asi en capital generador
de rentas, que se apropian los inversionistas en los instru-
mentos derivados de las bursatilizaciones, entre quienes se
encuentran las mismas corporaciones monopdlicas.

El primer apartado describe el papel de la financiariza-
ci6n y de los fondos de ahorro de los trabajadores (FonArs) en
las teorias basadas en los ciclos largos; el segundo, sistema-
tiza los reportes oficiales sobre el desempenio de los créditos
bursatilizados y originados con el producto de las emisiones,
asi como de los instrumentos emitidos; las conclusiones resu-
men las implicaciones de tal sistematizacion.
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EL AHORRO DE LOS TRABAJADORES Y EL CICLO ECONOMICO

Los llamados ciclos largos, con duracién de 48 a 60 afos y
cuatro fases (recuperacion, auge, recesiéon y descenso), han sido
tomados como evidencia del desenvolvimiento por etapas del
desemperfio econémico, por teorias como la de Kondratiev, que
los identificé [Kondratiev, 1935], la de Schumpeter, la Regula-
cionista y la del sistem mund (sM).

Estos enfoques coinciden en que la organizaciéon econd-
mica tiende a cambiar, al hacerse evidente que perdi6 la ca-
pacidad para impulsar la acumulacién de capital. También
coinciden en que, durante el cambio, prevalece al menos un pe-
riodo de financiarizacion, caracterizado porque la valorizaciéon
y acumulacién del capital ocurre “primariamente a través de
canales financieros” [Krippner, 2005: 174].

Para las teorias de Kondratiev y del sum, la financiariza-
cibén es vigente en la recesién y descenso, ya sea porque el oro
se vuelve mas rentable respecto del resto de las mercancias
[Kondratiev, 1935] o porque la pérdida de rentabilidad de
las inversiones en plantas productivas desvia los recursos al
mercado financiero, para recuperar la rentabilidad mediante
la especulacion [Sanchez, 2013: 131].

Para Kondratiev, el aumento de la produccién y valor
del oro es una condicién para la recuperacion de la actividad
econdmica, pero esta es impulsada por la aplicacién a gran es-
cala de las innovaciones desarrolladas durante la recesiéon
previa [Kondratiev, 1935], de manera que las finanzas perma-
necen subordinadas a la produccién.

Esta conclusién es compatible con el planteamiento de
Schumpeter, quien concibe el crédito y el dinero como creado-
res del poder de compra indispensable para efectuar “nuevas
combinaciones que posibiliten el desenvolvimiento”, convirtién-
dose en capital al ser utilizados para financiar innovaciones
[Schumpeter, 1939: 183-187].
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Para esa funcién del crédito y del dinero, el ciclo poskey-
nesiano puede volverse vigente. En este, la deuda incentiva
la actividad econdémica porque expande el gasto, pero tam-
bién genera intereses que reducen las ganancias retenidas y
redistribuyen el ingreso de deudores hacia acreedores con
baja propensién a gastar, volviendo decreciente el consumo y
la inversidn, lo que deprime el techo de endeudamiento. Aun-
que los intereses afectan menos a los capitalistas, porque re-
valiian su riqueza con los activos financieros, no pueden evitar
alcanzar el techo de su deuda, porque la aumentan mas acele-
radamente con la revaluacién mencionada. Cuando el techo
es alcanzado, el flujo de crédito y el gasto se vuelven negativos,
instalandose la recesion. La caida ocurre porque los deudores
deben seguir pagando intereses, que han llegado al maximo,
pero también deben amortizar deuda [Palley, 2014].

Para la teoria del sm las finanzas, mas que relevantes, se
volvieron dominantes desde mediados de los setenta, por-
que Estados Unidos internalizé el imperialismo durante su
proceso de expansién y ocupaciéon territorial [Arrighi, 2014].
Esto ocurrié porque la apertura y liberalizacién financieras
multiplicaron y concentraron la liquidez en la forma de depé-
sitos extraterritoriales. La entrada y salida de estos alrededor
del mundo llevaron a los gobiernos a manipular sus tipos de
cambio y tasas de interés, pero en lugar de estabilizar tales
flujos, la manipulacién amplié la especulacién, impulsando
los depésitos extraterritoriales, hasta que su valor super6 al
del comercio mundial, lo que volvié imparable el capital finan-
ciero [Arrighi, 2014]. La prevision es que la expansion financiera
desembocara en caos sistémico, que agudizara la competen-
cia entre bloques hegemonicos, lo que tendra que resolverse con
el reemplazo de la hegemonia estadounidense [Sanchez, 2013].

De manera similar, para los Regulacionistas la domina-
cién de las finanzas es la esencia del modo de acumulacién
patrimonialista financiarizado [Chesnais, 2003], que ha estado
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vigente desde que surgieron las corporaciones globales oligo-
policas resultantes de la fusién del capital bancario con el
industrial, que derivé de la desregulacién, privatizacién y mun-
dializacién impulsada por los gobiernos, para resolver las
contradicciones acumuladas durante el fordismo [Chesnais,
2003]. Fusionados capital industrial y financiero, definieron
la regulacién actual, caracterizada por la administracién de
las corporaciones alineada a los intereses de los inversionistas
institucionales y ampliamente influida por los mercados fi-
nancieros [Chesnais, 2003]. La consecuencia ha sido el re-
parto de los mercados globales entre tales corporaciones, que
se han expandido mediante la exportacién de capitales mas
que por la de mercancias, privilegiando al sector rentista, frente
al sector productivo. Para los Regulacionistas, como para la
teoria del sm, la financiarizacién ha reemplazado la hegemonia,
“pero no de un complejo geografico por otro sino de estados
deudores por estados usureros” [Sanchez, 2013: 48-49].

En lo que se refiere a los FonArs, los enfoques adheridos
a la hipotesis de la relevancia de las finanzas, como las de
Kondratiev y Schumpeter, son compatibles con la premisa
del Banco Mundial (BMm) de que la CaplInd constituye un pode-
roso instrumento de ahorro. Si fueran valorizados apro-
piadamente en los mercados financieros, los FonArs serian
canalizados de manera éptima a los destinos més eficientes,
incluidas las innovaciones, por lo que ademaés de incentivar
el crecimiento econémico y disminuir la pobreza, conserva-
rian el poder de compra de los trabajadores durante el retiro
[Schwarz, 2006].

Para los puntos de vista que adoptan la hipétesis del do-
minio de las finanzas, como las teorias de la Regulacion y del
sMm, la CapInd es un mecanismo impulsado por los poseedores
del capital financiero para expropiar ingresos a los trabaja-
dores porque:
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Incentiva el endeudamiento privado, al restringir los ingre-
sos corrientes de empresarios y trabajadores con la solicitud
de crecientes aportaciones a los FonArs y FonVis. Al adicionar
estos al capital de trabajo que las corporaciones bancarias uti-
lizan para otorgar préstamos, los inversionistas institucionales
(InvIns) provocan a empresarios y trabajadores pagos de inte-
reses por recursos que ellos mismos han aportado, convirtiendo
en renta una proporcién cada vez mayor de sus ingresos e ini-
ciando el ciclo poskeynesiano [Rodriguez, 2014: 12-22].

Adiciona recursos al patrimonio que sirve de base para
emitir titulos, provocando que estos contengan maés capital
ficticio, lo que impulsa la volatilidad de la valorizacién de los
titulos cuando se efectia en el mercado financiero. Esto favo-
rece a la ganancia financiera y debilita los créditos bancarios
que financian actividades productivas [Chesnais, 2003].

Al delegar a los InvIns la administraciéon de los FonArs
y colocarlos en acciones que representan la propiedad de
las corporaciones globales, la CapInd legitima la sustitucién
de los duefios de tales titulos y de las propias corporaciones,
por los Invins, al tiempo que modifica la naturaleza de los
FonArs, convirtiéndolos en capital en sentido pleno [Chesnais,
2003]. Con este colocado en acciones, los Invins deben trabajar
para inflar el valor de dichos titulos, alineando sus objetivos
y los de los trabajadores, con el propdésito maximizador de
las corporaciones [Aglietta, 2001].

Rompe el vinculo entre el financiamiento de actividades
productivas y el endeudamiento, y redistribuye la riqueza a
favor del capital y los ingresos a favor de los acreedores. Se-
gun este argumento, de tradicién poskeynesiana, al inflar el
precio de las acciones, los Invins desaniman la tasa de tales
titulos, abaratando los costos de su emisién y revaluando la
riqueza capitalista. Mientras que lo ultimo estimula a las
empresas a realizar mas emisiones, la baja tasa las estimula
a utilizar los fondos que obtienen de las emisiones, en el pago
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de su deuda bancaria, mas que para expandir sus activos fi-
sicos, lo que rompe el vinculo entre el endeudamiento y el
financiamiento de las actividades productivas. La tasa ban-
caria mayor a la tasa de las acciones redistribuye el ingreso
a favor de los acreedores [Toporowski, 2000].

Los FONARS MEXICANOS

Los FonVis constituyen el componente de los FonArs que
mas beneficia a los trabajadores, porque les permite adicio-
nar una vivienda a su patrimonio; pese a ello, su desempeiio
es compatible con la hipdtesis del dominio de las finanzas.

Impulso y financiamiento de la deuda de los trabajadores

La muestra més visible de lo anterior es que la tasa de cre-
cimiento de la captacién de las Sociedades de Inversion Es-
pecializadas en los Fondos de Ahorro para el Retiro de los
Trabajadores (Siefores) no impulsé la actividad econdémica,
por el contrario, fue disminuyendo hasta sincronizarse con el
crecimiento del PiB, conforme se agotd la incorporacién de
la planta laboral al esquema de CapInd (grafica 1).

La que si aumenté con la acumulacién de FonArs es
la deuda privada, y lo hizo casi en la misma magnitud que la
suma de aportaciones por seguridad social de los emplea-
dores (grafica 2).

La adquisicién de vivienda fue el segundo motivo mas im-
portante de la deuda privada y casi la mitad fue financiada
con los FonVis (cuadro 1).
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Grdfica 1. Tasas de crecimiento real del ris y del saldo de la captacion
de las Siefores, 1993-2015 (%)
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Grdfica 2. Suma de aportaciones por seguridad social de los empleadores
y variacién de los saldos de la captacion de las Siefores
y de la deuda del sector privado no financiero, 1993
(miles de millones de pesos corrientes)
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Fuente: ambas graficas son de elaboracién propia.
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ADICION AL PATRIMONIO-BASE PARA LA EMISION DE TITULOS FINANCIEROS

Otra muestra es la fuerte expansion de las inversiones en
valores de los FonArs distintos a vivienda, como expresion
de que las Siefores adicionaron estos ultimos al patrimonio
que sirve de base para la emisién de titulos, facilitando la
expansion de la cantidad y valor de tales emisiones.

Al cierre de 2015, el saldo de la captacion total del pais
super6 77 % del PiB, porcentaje que duplica el de 1993. Casi la
mitad del aumento provino de los FonArs, cuya contribucién
triplicé la del ahorro externo (cuadro 2). De esos recursos, 23 %
estuvo invertido en valores privados y 13 % permaneci en el
Banco de México, colocado principalmente en valores externos.
Del 64 % restante, 38 puntos se invirtieron en valores publi-
cos y 26 conformaron los FonVis. En total, los FonArs distintos
a vivienda aportaron 25 % de la captacion colocada en valo-
res (cuadro 3).

Los FonVis, por su parte, son recibidos por los institutos
de vivienda (InVis), siendo los m4as importantes, por la can-
tidad de trabajadores afiliados, el Instituto de Vivienda del
Seguro Social (Infonavit) y el Fondo de Vivienda del Institu-
to para la Seguridad y Servicios Sociales de los Trabajadores
del Estado (Fovissste). Al finalizar 2015, el saldo de las apor-
taciones a estos dos institutos alcanzé 5 % del piB, contribu-
yendo con 80 % del saldo de sus activos totales, de los cuales
68 % financi6 créditos a la vivienda y 32 % la adquisiciéon de
valores (cuadro 4).
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Tal adquisicién, adicionada también al patrimonio utili-
zado como base para la emisién de titulos financieros, fue
ocho puntos superior a las reservas obligatorias que los In-
Vis deben conservar en valores liquidos, mostrando un franco
crecimiento desde 2006 (cuadro 4); segun el argumento de
los propios InVis, para mantener su solvencia de corto plazo,
al negociar tales valores en bolsa.

Esas inversiones, que se volvieron necesarias cuando
los InVis comenzaron a bursatilizar sus activos, adiciona-
ron otros tres puntos porcentuales a la participacion de los
FonArs en las adquisiciones de titulos, ubicandola en 30 %
(cuadros 2 y 4).

Administracion de los FonVis cedida a corporaciones financieras

Como contrapartida, Infonavit y Fovissste emitieron Instru-
mentos Respaldados por Hipotecas (IRPH), el primero desde
2004, y el segundo a partir de 2009. Desde entonces y has-
ta 2015, los InVis realizaron 72 emisiones. Infonavit colocd
48 1rPH, 38 Cedevis, 9 Cedevis Total y un HitTot; Fovissste,
por su parte, colocé los 24 restantes, 20 TFoviS, un TFoviE,
dos TFoviCB y un TFoviHit.

Como toda emisién de IRPH, las que realizaron los InVis
requirieron la bursatilizacién de su cartera de créditos de
menor riesgo. Los derechos de cobro sobre dicha cartera fue-
ron constituidos como el patrimonio de los emisores de IRPH, con
lo cual, los InVis cedieron a los emisores la administraciéon de los
fondos recuperados por las carteras bursatilizadas. Como cada
segmento de la bursatilizaciéon estuvo monopolizada por las
corporaciones financieras que dominan dichos segmentos en
el mercado mundial de bursatilizaciones, la emision y la ad-
ministracién antes mencionadas, fueron monopolizadas tam-
bién (cuadro 5).
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Con la bursatilizacién, la intervencion de los InVis se re-
dujo al otorgamiento de créditos con los recursos derivados
de la emisién, a la recuperacién de la cartera bursatilizada y
a la administracién de esa cobranza a los emisores, lo que
transformé la naturaleza de los InVis y de los FonVis, con-
virtiéndolos, respectivamente, en meros gestores financieros
y en capital financiero pleno.

Desequilibrio entre demanda y oferta de fondos prestables

Desde que fueron autorizados a bursatilizar sus activos, y
hasta 2015, los InVis tuvieron ingresos acumulados de un mil
millones de pesos (a precios del afio mencionado), 256 mmp
por sus colocaciones de IRPH y 749 mmp por aportaciones de
sus trabajadores afiliados (cuadro 6).

Al mismo tiempo, gastaron 920 mmp en tres millones de
créditos de 315 mil pesos cada uno. A ese costo, pudieron
otorgar como maximo 813 mil créditos con el producto de sus
emisiones, pero tuvieron que bursatilizar un millén (cuadro 7).

Infonavit obtuvo 693 mmp por aportaciones (cuadro 6)
y 124 mmp por colocaciones, consiguiendo 817 mmp totales
entre 2004 y 2015. Como contraparte, incrementd su carte-
ra en 649 mmp, originando dos millones de créditos de 278 mil
pesos en promedio cada uno. A ese costo financié 448 mil cré-
ditos con sus emisiones, pero bursatilizé 643 mil (cuadro 8).

Fovissste recibié 56 mmp por aportaciones (cuadro 6)
y 131 mmp por colocaciones, sumando 187 mmp entre 2009 y
2015. Al mismo tiempo, derramé 271 mmp para originar 586 mil
créditos de 462 mil pesos cada uno. A ese costo, financi6 285
mil créditos con sus colocaciones, pero bursatilizé6 497 mil
(cuadro 9).
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Tales cifras aclaran que las bursatilizaciones y emisiones
de IRPH proporcionaron a Fovissste mas recursos que a Info-
navit, a pesar de que el tltimo es el que recibe mayor demanda
de créditos porque tiene mas afiliados; también evidencian
que Fovissste tuvo que bursatilizar mas créditos, 87 de cada
100 originados.

REDISTRIBUCION A FAVOR DE LOS MAYORES INGRESOS

Por la cartera bursatilizada, los InVis recuperaron 189 mmp,
55 % por amortizacion y 45 % por intereses. Los trabajado-
res de Infonavit, sin embargo, pagaron una tasa de interés
anual promedio casi dos puntos porcentuales mayor que
los trabajadores del Fovissste (cuadro 10).

Por tanto, aunque por los créditos bursatilizados los tra-
bajadores pagaron intereses promedio un punto porcentual
mayores que los causados por los TRPH respaldados con tales
créditos, para los trabajadores de Infonavit la diferencia fue
de 3.5 puntos, méas del doble que la diferencia de 0.6 puntos
asignada a los trabajadores del Fovissste (cuadro 11).

Redistribucion a favor de los inversionistas financieros

Pero las mas beneficiadas con las emisiones de IRPH fueron
las corporaciones que monopolizaron la bursatilizacién y los
inversionistas en tales titulos, entre los que se encuentran
las propias corporaciones antes citadas.
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La ganancia de los participantes en la bursatilizacion

De los 189 mmp que recibieron los InVis como cobranza de
la cartera bursatilizada (cuadro 10), destinaron 126 mmp
para amortizar la deuda por 1RPH, cuyo saldo se redujo a 129
mmp con esos pagos, cayendo 2 mmp adicionales por la deva-
luacién de su principal (cuadro 11).

Asimismo, de los 63 mmp de la cobranza de los créditos
bursatilizados que los InVis recuperaron y no destinaron a
amortizar IRPH, 22 mmp fueron utilizados como capital de
trabajo (8 mmp de pesos de efectivo, mas 3 mmp brutos por
intereses generados por la inversién en valores del efectivo)
y ganancia (7 mmp de gastos de la cobranza, mas 7 mmp de
gastos generales de los certificados emitidos, menos 3 mmp
por devaluacién de la cartera) de las corporaciones que mo-
nopolizaron las bursatilizaciones y emisiones de rrH. El 65 %
restante, 41 mmp, se destind a pagar la ganancia prometida
a los tenedores de tales titulos (cuadro 12).

LAS RENTAS A LOS INVERSIONISTAS EN IRPH

No es publicamente reportado quiénes adquieren los IRPH,
pero la forma en que opera el mercado de valores impide que
la mayor parte sea distribuida a pequefios ahorradores. En
compra primaria, tales titulos son adquiridos por el gran pu-
blico inversionista que aporta el producto de la colocacién y
recibe del emisor los intereses prometidos por los IRPH. Cuando
este ultimo vende a otros inversionistas tales titulos, los
coloca en el mercado secundario, comprometiéndose a com-
partir los intereses de los IRPH a cambio de recuperar el monto
de su compra inicial. En el mercado secundario participan
otras instituciones financieras que empaquetan los IRPH en otros
titulos que colocan entre pequenos ahorradores, compartiendo
con estos una parte de los intereses que reciben del merca-
do primario.
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Uno de los inversionistas preponderantes en los IRPH de
Infonavit y Fovissste, es la Operadora de Fondos de Inver-
sién de Nacional Financiera (OfNafin), que al cierre de 2015
reporté la tenencia de 5 % del saldo insoluto de tales titulos,
empaquetada en los fondos con claves de pizarra NAFCDVI y
NAFTR [OfNafin, 2016].

A estos pueden adherirse personas fisicas y morales, me-
diante las distribuidoras de acciones avaladas por Nafin.!
Segun la informaciéon mas reciente de OfNafin, esos fondos
tienen alrededor de 10 000 inversionistas, 75 % de ellos posee-
dores de subseries exclusivas para instituciones de apoyo de los
propios fondos y ScotiaFondos, que es codistribuidor de Nafin
[OfNafin, 2016]. El propio Scotia-Bank, por su parte, incluyé
Cedevis en su Fondo de Inversion para personas fisicas ScotTR,
por el cual ofrece intereses, pero también cobra comisiones
[ScotiaBank, 2016].

También son inversionistas preponderantes en IRPH las
Siefores [Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el
Retiro, 2016]. La mayoria de estas son propiedad de corpora-
ciones internacionales, algunas de las cuales participan en
las burzatilizaciones de los FonVis.? Tales inversiones de las

! Todas las distribuidoras de fondos avaladas por Nafin son, a su vez, subsidiarias
de las propias corporaciones que intervienen en la emisién o de las grandes corpo-
raciones financieras que participan en la Bolsa Mexicana de Valores, como es el caso
de Mas Fondos, asociada con Grupo Modelo; Actinver de Banamex; Santander de
Interacciones Ixe Fondos; Operadora ¢BM de Sura Investment Management; Opera-
dora Interacciones y Operadora Multiva, de los bancos con el mismo nombre; Van-
guardia Casa de Bolsa de c1 Banco y Compass Investments de Bancomer, entre
otras distribuidoras.

2 Pensionissste, que para febrero de 2016 administré 5 % del saldo de los ahorros
para el retiro depositados en Afores (Administradoras de Fondos de Ahorro para el
Retiro de los Trabajadores), es la Ginica Siefore que no esté relacionada con corpo-
raciones financieras, pero ha convertido a la actividad financiera en una de las
m4és importantes para el 1SsSTE. Las otras 10 son propiedad total o parcial de alguna
de esas corporaciones: Siefore Azteca (2 % del saldo) de Grupo Elektra; Siefore
Banamex (17 % del saldo) del Grupo Financiero subsidiario del estadouniden-
se Citigroup; Siefore Coppel (5 % del saldo), del Grupo controlador de las tiendas
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Siefores en IRPH implican que los trabajadores se prestan a si
mismos recursos de sus FonArs para financiar los créditos a
la vivienda que reciben de los InVis, una triangulacién que no
es ociosa desde la perspectiva de la dominacién de las finanzas,
porque es la que justifica que las Siefores participen en los
beneficios de los IRPH.

No es transparente el porcentaje de las ganancias de los
IRPH que, debido a esas inversiones de las Siefores, regresa a
manos de los trabajadores, pero sea cual sea ese porcentaje,
como es pagado por otros trabajadores, no aumenta la parti-
cipacién en el ingreso de ese grupo, solamente la redistribuye
a favor de ahorradores y en contra de deudores de créditos
bursatilizados. Puesto que los costos de las ventas de IRPH son
financiados con la cobranza de dichos créditos y esta es pagada
por trabajadores, dichas operaciones terminan beneficiando
solamente a las corporaciones financieras que intervienen en
la emisién y distribucién de los IRPH y en la bursatilizacién co-
rrespondiente, asi como a quienes adquieren tales valores.

CONCLUSIONES

Para el BM la estructura monopdlica de los oferentes de servi-
cios de fondos de pensiones junto con el problema de agencia
que surge porque tales oferentes pueden actuar para maxi-
mizar su propio beneficio, afectando el de los trabajadores,
son los problemas potenciales de la administracién privada

homoénimas; Siefore Inbursa (4 % del saldo), aliado estratégico del canadiense
ScotiaBank; SieforeInvercap (7 % del saldo), del holding chileno controlador de la
siderargica cAp, de Novacero y de siete hidroeléctricas; SieforeMetlife (3 % del saldo),
de la estadounidense Metropolitan Life Insurance Company; Siefore Principal (6 %
del saldo), del Grupo Financiero estadounidense homénimo; Siefore Profuturo GNp
(13 % del saldo) del conglomerado controlador de Palacio de Hierro, rtam, Indus-
trias Penoles, Casa de Bolsa ValMex y Grupo Profuturo; Siefore Sura (15 % del
saldo), del grupo colombiano homénimo con inversiones en Grupo Bancolombia,
entre otras, y Siefore XXI-Banorte (23 % del saldo), producto de la unién de las
Siefores de Afore Siglo XXI del mvss y de Afore Banorte-Generalli de Grupo Banorte.
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de los FonArs. Para evitarlos, el organismo propone activar
el mecanismo de mercado colocando los fondos en titulos fi-
nancieros porque la negociaciéon de estos en la bolsa garan-
tiza su 6ptima canalizacion a las inversiones mas rentables,
con una valorizacion y tasa de interés que equilibra oferta
y demanda. Lo anterior puede aderezarse con medidas que
eviten trabajadores inertes e ignorantes [Impavido, 2010].

En oposiciéon a tales conclusiones, ni la adopciéon de la
Caplnd, ni la bursatilizacién de los FoVis han coadyuvado
a resolver la carencia de vivienda en México, tampoco han
beneficiado a los trabajadores que ya tienen un crédito por
vivienda.? La Caplnd transformé la naturaleza de los InVis,
que dejaron de construir vivienda, limitandose a gestionar
créditos para la adquisicién de viviendas producidas por cons-
tructores privados. Ese cambio le dio el caracter de capital
financiero pleno a recursos de los trabajadores, que anterior-
mente ni siquiera ingresaban al circuito financiero, pero que
ahora son utilizados para adquirir titulos o para financiar la
deuda de los propios trabajadores, colocandolos en la parado-
ja de pagar intereses por usar sus propios fondos, o financiar
a las grandes corporaciones que participan en la bolsa, ain a
pesar de que sus ingresos corrientes no les son suficientes
para satisfacer sus necesidades basicas.

Con la bursatilizacién, la conversiéon de una proporcion
de los FonVis en capital ficticio adquirié una dimension mas
profunda porque su administracién fue cedida a corporacio-
nes que monopolizan el mercado internacional de bursatili-
zaciones, motivando las rentas financieras que, con cargo a

3 Entre los beneficios que no reciben los deudores de los créditos bursatilizados
que, por ejemplo, si es otorgado en Dinamarca por HiTo (video promocional de la
empresa para México disponible en http://www.hito.com.mx), se encuentran tasas
de interés flexibles que disminuyen si cae la tasa de los IRPH pero tiene un limite
superior; asi como, la posibilidad para los deudores mencionados, de prepagar su
crédito (bursatilizado), mediante la adquisicién a precios del mercado de valores, de
los IRPH garantizados por dicho crédito.
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la cobranza de los créditos bursatilizados, los InVis transfie-
ren a tales corporaciones y a los inversionistas en IRPH, entre
quienes figuran las propias corporaciones antes mencionadas.

A ello se anade, que la bursatilizacion amplié la brecha
entre la oferta de fondos prestables para adquirir viviendas,
y la demanda por tales créditos. Especificamente debido a
que, en comparacion con el Fovissste, los trabajadores afilia-
dos al Infonavit tienen salario promedio menor, una menor
cantidad de sus activos es elegible para su bursatilizacion,
por lo que esta ha puesto a disposicién del Infonavit menor
cantidad de recursos para financiar créditos, a pesar de que
Infonavit tiene mayor cantidad de afiliados y recibe mayor
demanda de tales créditos. Debido a ello, los créditos que
ofrece son més caros que los del Fovissste. Aun asi, ambos
institutos han asignado a todos sus créditos, los estandares
exigidos por la bursatilizacién, como su indexacién a la uni-
dad de inversién (ubl) o al salario minimo, y la asignacion de
tasas de interés mayores a las que tienen que pagar los pro-
pios institutos por sus emisiones de IRPH.

Aunque lo anterior ha garantizado la solvencia financie-
ra de los InVis, también ha provocado mayor disponibilidad
de créditos para los trabajadores de mayores salarios, a pe-
sar de que estos son los que tienen mayor acceso a los créditos
mas baratos que ofrecen instituciones financieras priva-
das. Tal desencuentro entre oferta y demanda ha llevado a los
InVis a la paradoja de ofrecer créditos a trabajadores que ya
poseen una vivienda (programa del segundo crédito) y a au-
mentar afio con afio su cartera de créditos incobrables y de
viviendas abandonadas.

En resumen, la bursatilizacién favorecié la redistribu-
cién del ingreso a favor de la ganancia financiera de corpora-
ciones extranjeras, asi como de los trabajadores deudores
hacia los ahorradores y de los de menores hacia los de mayo-
res ingresos, junto con la concentracién de los créditos para la
vivienda en los grupos poblacionales que menos los demandan.
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Uno de los efectos indeseables de tal redistribucion es el
bajo efecto multiplicador de los créditos a la vivienda, lo que
puede explicarse, a la manera poskeynesiana, porque la redis-
tribucidn castiga a los agentes con mayor propension a gastar
y también a la inversion, pero en el caso mexicano la afecta-
ci6n puede ser mayor, porque las corporaciones financieras
extranjeras han transferido sus ganancias al exterior. Como
esa exportaciéon de ganancias ha sido pagada por agentes
domésticos con alta propensién a gastar, ha deteriorado y
vuelto inestable el techo de endeudamiento doméstico, lo que
ademads de profundizar y alargar la fase recesiva del ciclo,
y de dificultar la recuperacién, ha vuelto dependiente a la deuda
interna de variables ajenas al desempefio de los deudores, como
la volatilidad cambiaria y los aumentos del salario minimo o del
precio de la up1 y de las veces salario minimo (vSM).

La estabilidad de la deuda por vivienda del pais se ha visto
afectada, ademas, por la bursatilizacién. Esta tltima oblig a
los InVis a quedarse con los créditos de menor calidad, lo que
aumentdé la fragilidad de sus hojas de balance, las cuales
tendian ya de por si a la insolvencia porque esta previsto el
envejecimiento de sus afiliados en un horizonte temporal me-
nor al requerido para cancelar los IRPH, segiin la ocDE. Tales
riesgos no pueden ser contrarrestados con el aumento de las
contribuciones a los FonArs o a los FonVis, porque esa medida
afectaria los ingresos corrientes de los trabajadores y dismi-
nuiria su techo de endeudamiento, agravando la inestabilidad
de su deuda.
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10. DEUDA EXTERNA, SUJECION Y AUSTERIDAD

Eugenia Correa y Alicia Girén

INTRODUCCION

Desde la crisis de 1982 han corrido rios de tinta acerca del tema
de la deuda externa en México. Muy pronto fueron superadas
las ideas que la vinculaban a los desequilibrios comerciales ex-
ternos, en la medida en que se fueron mostrando los vinculos
entre los diferentes mercados de crédito y las condiciones en
los que la liquidez se desempefia en mercados financieros
abiertos.

A su vez, fueron también reiteradamente discutidas y
superadas aquellas ideas que sostenian la necesidad de im-
portacién de capitales, frente a la estrechez del ahorro interno,
puesto que economias con flujos de capitales libres, como la
mexicana, dependen de los diferenciales de rentabilidad en
las diferentes composiciones de carteras.

Asi, fueron emergiendo en la literatura sobre deuda exter-
na, cada vez con mayor fuerza, aquellas ideas que la vinculan
con las condiciones de la rentabilidad de los capitales. Espe-
cialmente, con las posibilidades de acceso a diferentes niveles
de rentabilidad de los capitales domésticos con o sin expansion
internacional y flujos de capital externo.

Por ello, el proceso de crédito-deuda externa, mas que
una férmula de financiamiento de la inversién doméstica es
el medio que permite alcanzar una cierta porciéon de la renta-
bilidad denominada en moneda extranjera, de toda aquella
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obtenida por capitales domésticos o extranjeros en el merca-
do interno.

En este corto trabajo revisamos el proceso de deuda externa
en México en los afios de predominio de bancos extranjeros.
En la primera parte se observan las tendencias prevalecientes
en las dos crisis, de 1982 y 1994. En la segunda parte se desta-
can los mas notables comportamientos de dicha deuda en el
periodo 2000-2016, durante el cual domina la presencia de
la banca extranjera en el sistema financiero mexicano. En la
tercera y ultima parte se analizan algunas de las consecuen-
cias de la dominacién de dichos bancos sobre el comporta-
miento del endeudamiento externo. Se trata de exponer coémo
dichos bancos en su funcionamiento demandan un constante
y creciente endeudamiento publico y privado externo, mas
alla de la transferencia de ganancias a sus casas matrices.
Lejos de que su presencia en el sistema financiero mexicano
permitiera la estabilidad del financiamiento, el crecimiento y
la fortaleza crediticia en moneda nacional, su operacién en el
pais ha significado todo lo contrario y la deuda publica resulta
un componente esencial para su desemperio. Aunque el endeu-
damiento externo pueda ser relativamente menor, el grado de
apertura comercial y financiera con bancos extranjeros ope-
rando el sistema de pagos, ha fragilizado toda la operacién
cambiaria, colocando la moneda nacional fuera del control
del banco central y de la autoridad hacendaria, y ademas de-
jando el peso en una paridad determinada por las demandas
en el balance de las filiales.

FINANCIAMIENTO Y DEUDA EXTERNA

Después de tantos afios de sucesivas crisis bancarias y fi-
nancieras en México, la perspectiva de décadas permite com-
prender con relativa facilidad las consecuencias econdémicas
que han dejado las crisis.

223



Tanto en la crisis de 1982, como la de 1994, los créditos
doméstico y externo no se recuperaron antes de 10 anos. Con
ello, tampoco se recuperaron la inversion y el empleo. En
ambos procesos, el gobierno en turno efectu6 politicas de esta-
bilizacién que, bajo la guia del Fondo Monetario Internacional
(FMI1), profundizaron y alargaron la recesién econémica, mientras
que se apoyaba a los bancos para reestructurar sus carteras.

La primera crisis que ahora consideramos cre6 un momen-
to muy traumaético en la economia y entre los empresarios
mexicanos, quienes estaban siendo beneficiados del crecimien-
to diversificado, tanto geografica como sectorialmente. La
ampliacion del gasto publico que acompani6 al auge petrolero
y al crecimiento de los salarios, generé un importante de-
sarrollo de las empresas. A su vez, los bancos nacionales encon-
traron formulas de expansién de sus negocios en el extranjero
y tomaron posiciones en los segmentos mas dinamicos del cré-
dito. De esta manera, fueron socios de los bancos extranjeros
en el otorgamiento de crédito externo al gobierno mexicano.

Fue precisamente por esa posicién de acreedores de un
gobierno en moratoria, que los bancos perdieron con la crisis
un enorme espacio de negocios lucrativos, y al mismo tiempo,
tendrian que reestructurar la deuda, como lo hicieron los
otros acreedores extranjeros. Estas reestructuraciones fueron
muy tortuosas, pues afio con afo se tenian que entregar cuen-
tas suficientemente explicitas para determinar la capacidad
de pago de los deudores publicos y privados de la economia
nacional.

Profundas transformaciones fueron sucediéndose en la
economia nacional, muchas empresas quebraron, otras cam-
biaron y reajustaron sus operaciones. Otras mas cambiaron
sus mayores inversiones hacia el sur de los Estados Unidos,
e incluso mudaron sus patrimonios. Con el creciente desem-
pleo muy pronto fueron cayendo los salarios. La contraccion
del gasto publico y de los salarios, y las grandes transferencias
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para el servicio de la deuda, ejercieron una modificacién
importante de los precios que se convirtié en una persisten-
te inflacién que, a pesar de la caida de los salarios, alcanz6 su
mas alto nivel en 1987.

La constante presion ejercida sobre la economia y las fi-
nanzas publicas por el FMmI, y especialmente la evidencia de la
dependencia del sistema financiero y del peso hacia el crédito
internacional y al d6lar, mostré de manera contundente la suje-
cion del peso al ddlar. Las constantes devaluaciones y la inflacion
dieron argumentos para los drasticos programas de ajuste,
pero también para justificar las reformas estructurales, tales
como las privatizaciones, liberalizacion y especialmente las me-
tas de ajuste fiscal, y modificacién de la politica de subsidios.

Asi, los cambios en la politica monetaria estadounidense
que elevd rapidamente las tasas de interés y restringio el
crédito entre 1979 y 1982, fueron determinantes para generar
muchos cambios econdmicos, sociales y politicos. Al respecto,
Joan Nelson del Oversea Development Council sefialé que
parecia inimaginable la facilidad con que entraron y se desem-
pefaron las politicas de ajuste y las reformas estructurales
[Nelson, 1991].

La crisis que estalla a finales de 1994 presenta también
sus particularidades, pero, al igual que la de 1982, también es-
talla en medio de una carrera ascendente de las tasas de inte-
rés de la Reserva Federal estadounidense, iniciada desde
1993. Como sucedid en la anterior crisis, la recesion fue larga
y muy generalizada, y cayeron el empleo y los salarios. En
esta ocasidn, las reestructuraciones de la deuda, especialmen-
te de la deuda publica, involucraron a otro tipo de acreedores,
pues la resolucién de la anterior crisis financiera modific
la composicion de los acreedores, desde los bancos hacia los
inversionistas institucionales. Estos ultimos, son mas flexi-
bles, pueden diversificar sus carteras y distribuir las pérdidas,
especialmente si no representan montos masivos para los
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intermediarios, como si fue el caso de la crisis de 2007 en Es-
tados Unidos.

La crisis financiera de 1994 tuvo también otro componen-
te esencial que fue la reforma financiera emprendida desde
1989. Las reformas efectuadas ya habian producido crisis fi-
nancieras en aquellos paises que las adoptaron, pero aun asi
prosiguieron, como si se siguiera la divisa de que en otro pais
sucederia, pero no en México. La reforma financiera com-
prendid, entre otros aspectos, la liberalizacién del mercado
de capitales local, de manera que los inversores extranjeros
podian establecer posiciones de cartera en valores locales,
incluso gubernamentales, sin ninguna restriccién. Fueron
creciendo rapidamente las inversiones extranjeras en bonos
gubernamentales, que son colocaciones de cartera que facil-
mente pueden deshacerse, y asi como implican, temporalmen-
te, ingreso de divisas, en cualquier momento pueden también
presionar por la salida de divisas del capital original, mas la
rentabilidad alcanzada en el mercado doméstico.

Por otro lado, las reformas financieras emprendidas en
muchos paises en desarrollo fueron fragilizando todos los sis-
temas financieros, y muy pronto estas reformas se convirtieron
en las crisis financieras de los noventa. En el caso de México,
la reforma financiera, convirtié a los bancos y a las mayores
empresas en grandes tomadores de crédito externo. En muy
corto plazo, de 1989 a 1995, la deuda publica externa de largo
plazo pasé de 76 a 95 mmd, y la deuda privada externa, en cam-
bio, pas6 de 4 a 19 mmd.

A su vez, conforme se elevaban las tasas de interés, la
deuda a corto plazo fue en aumento, y pas6 de 8.6 a 37 mmd
en ese periodo. Por supuesto, conforme aumenta la tasa de in-
terés, también lo hace el servicio de la deuda externa, que
pas6 de 15 a 26 mmd; solamente el pago de intereses aument6
de 9 a 11 mmd, por afio. La falta de crecimiento y la devalua-
cién del peso aumentaron en ese periodo la deuda externa
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rapidamente respecto del producto, pasando de 44 % a 51 %,
y como porcentaje de las exportaciones, pasé de 206 % a 249
por ciento.

Un nivel de endeudamiento de alrededor del 50 % no debe-
ria de ser un grave problema En realidad, un endeudamiento
publico de alrededor del 30 % del producto nacional, como lo era
en 1981 y 1993, no tendria que ser un problema, silo compa-
ramos con el endeudamiento que alcanzan otros gobiernos en su
operacion financiera cotidiana. Este o cualquier otro endeuda-
miento se convierte en un problema cuando los acreedores
deciden no refinanciar los vencimientos. Ademas, practicamen-
te cualquier deuda en moneda extranjera representa eleva-
dos riesgos puesto que su refinanciamiento no depende del
estado, ni del sistema financiero doméstico. En la siguiente
grafica se observa el comportamiento, a lo largo de mas de 40
anos, de las transferencias netas de la deuda externa de largo
plazo, y del servicio de la deuda externa de México.

Gréfical.Servicioytransferenciasnetasdeladeudaexternatotal, 1970-2016
(miles de millones de délares)
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Fuente: elaboracion propia a partir de la base de datos del Banco Mundial en 2017.
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Con las politicas de apertura y liberalizacién financiera
se crearon las condiciones para que la moneda doméstica que-
dara subordinada al délar, y las relaciones todas de sumisién
de la economia nacional.

El financiamiento en moneda nacional queda muy res-
tringido, y con ello la capacidad de inversién y de expansién
de la ganancia. Las fortunas locales estan siendo empujadas
a asoclarse, a sostenerse mas, ya sea en la especulacién, que
en la expansion de la inversién y del mercado, o bien a inter-
nacionalizarse, o todo ello simultaneamente.

En la segunda mitad de los noventa la consolidacién ban-
caria global también tuvo su muy rapida presencia en el
pais, y los negocios bancarios en México pasaron a la venta a
entidades financieras del extranjero. Los mismos bancos que
habian sido reprivatizados en tan solo 18 meses (durante 1991-
1992) con la crisis de 1994-1995 muchas de dichas entidades
acumularon en sus balances bonos gubernamentales altamente
rentables, que garantizaron retornos para los compradores por
varios anos, sin preocuparse por el mercado financiero domés-
tico. Asi, el crédito para el sector privado no bancario, interno,
no hipotecario, descendid y se mantuvo estancado en alrededor
del 10 % del producto interno bruto (p1B) durante casi 20 afios
posteriores a la crisis. De ahi la importancia de observar el
comportamiento de la deuda externa en los afios de banca
extranjera en el pais, en la medida en que el crédito domés-
tico se estanco en una cifra tan pequeia.

En los mercados financieros internacionales, en solo tres
o cuatro anos (de 1996 a 1999), los bancos globales cambiaron
rapidamente. Estos cambios fueron impulsados por los nuevos
negocios financieros y por la fuerte competencia, procedente
del fortalecimiento de los nuevos y poderosos inversionistas
institucionales; por la generalizada caida en la rentabilidad
de sus actividades tradicionales y por una lenta recupera-
cién de la actividad econdémica en las economias del centro.
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Las mismas crisis internacionales fueron expresiéon de esa
pujante competencia interbancaria con sucesivos momentos
de freno del crédito que se volcaron en la crisis asiatica, y
posteriormente las crisis financieras de Brasil, Rusia y Europa
del Este.

Como hemos senalado en otros trabajos, la extranjeriza-
ci6n de la banca avanzé en muchas economias del mundo
emergente, en especial aquellas con sistemas financieros més
fragiles, con antecedentes de crisis bancarias previas, mu-
chas veces producto de la iliquidez del mercado financiero
internacional para el refinanciamiento de la deuda externa.
Uno de los ejemplos mas recientes de crisis bancarias produ-
cidas por el recorte del refinanciamiento externo es el caso
de Grecia. Sin embargo, para otros paises ha significado el dete-
rioro y la marginacién del crédito y el dinero doméstico, del fi-
nanciamiento y de la capacidad de inversion local, y del gasto
publico y la capacidad impositiva de los gobiernos. Todo ello, en
el curso de muy diversos caminos politicos y sociales, pero
con una recomposicién del bloque en el poder, que abrié mayor
0 menor espacio a los intereses de las corporaciones trasna-
cionales.

DISPOSICIONES DE DEUDA: REGULACION DEL CREDITO EXTERNO

La extranjerizacién de la banca en México culminé con la
adquisicién del entonces mayor banco en México por el banco
global Citibank en 1999 (ya antes los bancos espafoles se
habian posicionado en la banca mexicana). La deuda externa
total (de corto y largo plazos) empezd a crecer desde aquel
ano, a pesar de que mantenia una pequena tendencia descen-
dente posterior a la crisis de 1994, de manera que de 2000
a 2016 pasé6 de 152 a 422 mmd. La deuda publica y publica
garantizada de largo plazo fue de 82 a 266 mmd, mientras
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que la deuda privada de largo plazo pas6 de 50 a 98 mmd. A
su vez, el servicio de la deuda externa total que llegé a ser
superior a los 50 mmd, mantuvo una tendencia descendente
hasta 2011, llegando en 2017 a superar los 70 mmd. Para
tener una idea de su monto podemos sefialar que las remesas
de los trabajadores alcanzaron la cifra récord de casi 27 mmd
ese ano.

La deuda externa de corto plazo ha mantenido una ten-
dencia ascendente durante mas de 16 afios de sistema ban-
cario extranjerizado, pasando de 18 a 54 mmd, pero incluso
lleg6 a ser superior a los 90 mmd en 2013 y 2014. En cambio,
la deuda publica interna en manos de no residentes pasé de
menos de 1 mmd a 116 mmd de 2000 a 2016. Asi, al finalizar
2016, México estaria acumulando una deuda externa cercana
a los 600 mmd, y las reservas internacionales en alrededor
de 30 %. Aunque dichos montos parecen elevados, las medidas
mas importantes pueden verse en el cuadro 1.

Cuadro 1. México. Indicadores de la deuda externa, 2016

Indicador Porcentaje
Deudaexternatotal(publicayprivada,cortoylargoplazo,deudainterna 577
en manos de no residentes)/pnB
Reservasinternacionales/deudaexternatotal(publicayprivada,cortoy 9.0
largo plazos, deuda interna en manos de no residentes)

Servicio de la deuda total/deuda externa total 13.1
Servicio de la deuda total/deuda desembolsada* 129.5
Servicio de la deuda total/reservas internacionales* 45.7
Intereses totales/deuda desembolsada* 328

*No se considera la deuda publica interna en manos de no residentes.
Fuentes:elaboradoapartirdeBancodeMéxico,basededatos,yBancoMundial,basededatos.

230



La deuda externa total no representa el 60 % aun conside-
rando la deuda publica en manos de no residentes, a pesar
de su dinamico crecimiento, especialmente desde 2010. Esta
medida se aplica sin justificacién para calificar la salud fi-
nanciera de los paises en desarrollo. Es todavia un nivel bajo
s1 se considera que otros paises en desarrollo y desarrollados
acumulan montos muy superiores. Sin embargo, puede ser un
nivel muy alto si esta deuda se destina mayormente al pago
del servicio de la deuda, o a dar soporte a la especulacién y el
crimen financieros. Como puede verse en el cuadro, el servi-
cio de la deuda en 2016 representd el 13 % de la deuda total.
Pero considerando solamente los desembolsos de deuda de
ese afo, el servicio fue mayor que los desembolsos, represen-
tando el 129 %. Esta ultima cifra procede mas del ascenso del
pago del principal, ya que el pago de intereses descendid y
los desembolsos aumentaron considerablemente. El pago de
intereses en estos 16 anos fue en promedio de 16.6 mmd
anuales, mientras que los desembolsos fueron de mas de 50
mmd anuales, casi 43 % por afio. A su vez, el servicio de la
deuda promedio los 49 mmd, de manera que este representa
el 97 % de la deuda desembolsada en promedio cada afio en
este periodo.

Asi, considerando solamente el acotado flujo de deuda,
puede decirse que México en estos afios apenas logré mantener
una posiciéon de cobertura [Minsky, 1987] suficientemente
administrada, mediante la deuda de corto plazo y las tasas
de interés sobre titulos publicos, para no llegar a la posicién
especulativa, que significa contratar mas deuda solamente
para poder pagar los intereses.

BANCA EXTRANJERA Y REGULACION DEL CREDITO EXTERNO: EL PESO MEXICANO

En esta tercera y ultima parte se analizan algunas conse-
cuencias de la dominaciéon de los bancos extranjeros en el
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endeudamiento externo. Se trata de exponer cémo dichos
bancos demandan en su funcionamiento un constante y cre-
ciente endeudamiento publico y privado externo, mas alla de
la transferencia de ganancias a sus casas matrices, y lejos
de que su presencia en el sistema financiero mexicano per-
mitiera la estabilidad del financiamiento, el crecimiento, la
fortaleza crediticia en moneda nacional y la desdolarizacién.
Su operacidn en el pais ha significado todo lo contrario, y la
deuda publica interna y externa resultan componentes esen-
ciales para su desempeno.

Como lo ha sido histéricamente en México, la operacion
de los bancos esta muy articulada y dependiente del banco
central, de la tesoreria de la federacién, y mas recientemen-
te, aunque en mucho menor medida, de las tesorerias de los
gobiernos estatales. Asi, entre estos estrechos lazos estan el go-
bierno federal y los estatales, y las empresas publicas son pres-
tatarias importantes de los bancos; estos han colocado en
promedio, desde el inicio del siglo, 50 % de su financiamiento
en el sector publico; las transferencias netas por la creciente
rentabilidad alcanzada; y, especialmente, la disponibilidad
de flujos de ingreso y egreso de capitales al exterior sin restric-
cién. Los mayores beneficiarios de las crecientes y elevadas
reservas internacionales del gobierno central son precisa-
mente los bancos extranjeros, quienes requieren acceso cons-
tante a amplios montos de liquidez en moneda extranjera. La
deuda externa y las elevadas disposiciones de deuda anua-
les dan soporte para la operacion diaria de los grandes bancos.

El acceso a fuentes de liquidez externas para las filiales de
bancos extranjeros no depende solamente de la estrategia
de negocios de sus casas matrices, sino sobre todo de los gobier-
nos de los paises donde estan asentadas sus filiales, tanto en
los momentos de estrechez del crédito internacional, como
en aquellos en los que la competencia bancaria conglomerada
pueda estar cuestionando sus flujos mensuales.

232



Asi, por ejemplo, cuando México sufrié la crisis de 1982,
practicamente los bancos locales no tuvieron mas interés que
el de recuperar las fuentes de liquidez internacional. Ade-
mas, el ahorro obligatorio de los trabajadores en el sistema
de retiro esta fondeando actualmente mas de un 26 % de los
recursos internos del sistema financiero.

CONCLUSIONES

El proceso de financiamiento de la economia mexicana, como
es el caso de las economias en el capitalismo en nuestros
dias, es crucial para la creaciéon y realizacién de las ganan-
cias. Cuando este financiamiento procede del extranjero, una
parte importante de las ganancias producidas localmente se
transfieren al extranjero y la capacidad de realizacién de la
ganancia y de la inversion local se va reduciendo. Los empre-
sarios locales dificilmente consideran efectiva la defensa
de sus intereses, por medio del control cambiario, el control del
endeudamiento externo y la expansiéon del financiamiento
doméstico, mediante las finanzas publicas y los bancos de
desarrollo, esencialmente porque comparten la cultura y los
valores de la economia convencional. Asimismo, apoyan casi
sin restriccion las politicas neoliberales, a pesar de los estra-
gos que estas han generado en la vida econémica nacional y
en sus propios negocios.

La deuda externa ha sido un vehiculo de transformacién
economica e ideoldgica en el pais, que ha cambiado también
la propia organizacién social y las instituciones. Los gobiernos
nacionales y locales no importan su signo partidista, en todo
caso, han respondido con todo aquello que no ponga en entre-
dicho los principios de las politicas de ajuste y reforma es-
tructural, avanzando rapidamente a la desnacionalizacién y
fragilidad institucional.
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