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A la maestra Ifigenia Martinez



Son muy serios los problemas acumulados
de desempleo mundial, estancamiento y re-
gresion en el mundo en desarrollo [...] que
ha significado [...] atraso social [...] y una
grave concentracién del ingreso y de la ri-
queza en unas clases privilegiadas mino-
ritarias. Todo esto es lo que ha significado
una politica fondista (Fm1), de efectuar los
ajustes de balanza de pagos mediante ba-
jas en la inversion y produccion de los pai-
ses deudores y la impuesta privatizacién
de las actividades publicas; [...] el Tercer
Mundo debe rechazar un futuro de econo-
mias neo-colonizadas a través de la deuda
externa, impagable e injusta [...]. Repu-
diamos firmemente un horizonte que las
coloca en el papel de economias y socieda-
des tributarias de los centros hegemonicos
mundiales.

Martinez, Ifigenia [1989], “El sistema mo-
netario internacional y el problema de la
deuda externa”, Problemas del Desarro-
llo. Revista Latinoamericana de Economia
(20) 79: 9-26, <por: https://doi.org/10.22201/
1iec.20078951e.1989.79>.



INTRODUCCION

Este libro fue terminado meses antes de que la pandemia
de 2020 llevara la incertidumbre econdémica y social a una
situaciéon que apenas se compara con las existentes en las
guerras mundiales. Con gran diferencia, pues ahora la pan-
demia si es mundial y global.

La creciente incertidumbre, los desafios de una economia
mexicana en constante declinacién desde los dltimos trimes-
tres de 2018, constituye precisamente el escenario pre-pande-
mia donde podemos encontrar muchos de los elementos que
llevaron a la profunda recesién y a los enormes riesgos de una
prolongada depresién econémica.

Antes de la pandemia, México ya tenia una economia en re-
cesidn, una recesion que, por primera vez en muchos anos, se
produce principalmente por factores internos. No se presen-
t6 por una subita elevaciéon del costo de la deuda externa o por
una importante recesién en Estados Unidos. Por el contrario,
esta se desenvolvid por varios trimestres a pesar del rapido
crecimiento de nuestro principal socio comercial, del creciente
numero de migrantes a aquel pais, el aumento constante de las
remesas y la estabilidad de los ingresos procedentes de las ex-
portaciones petroleras.

La recesion e incertidumbre fue generada internamente
debido a dos elementos fundamentales: la ausencia de una po-
litica de gasto publico, que solo era dirigida por los programas
sociales y la politica anticorrupcién; y la ausencia de un pro-
grama de desarrollo incluyente y sustentable. La estrategia

(13]



14 INTRODUCCION

econdémica no debe basarse en programas sociales aderezados
con proyectos de inversion, debido a que debe encontrarse con-
tenida en las aspiraciones sociales y no solamente en los resul-
tados de las urnas. Dicha estrategia tiene que ser refrendada
por las instituciones, asi como su renovacién o la creacién de
nuevas politicas que expresen las formas en que se estan diri-
miendo las diferencias sociales. Asi, la incertidumbre naciente,
sefialada en la economia y las finanzas del pais, no era sola-
mente la expresién y lucha de una fraccién (por poderosa que
sea) no incluida. Ahora, meses después, y en el curso de lo que
podria ser el primer semestre pospandemia, la incertidumbre
es general, verdaderamente incluyente.

Solamente reconociendo, como se sefiala en este libro, todo
el proceso econémico y social prepandemia sera posible avan-
zar hacia una sociedad menos injusta y con minimos de bien-
estar; de otra manera, el regreso a la “nueva normalidad” sera
la generalizacion de una “mayor informalidad” y precariedad
social y laboral.

La piedra de toque en una estrategia de desarrollo na-
cional equitativo y justo es el abandono de las politicas de
austeridad y asumir plenamente los desafios del proyecto de
desarrollo nacional con pleno empleo. No es la primera vez
que estas autoras dedican mucho trabajo, libros y articulos,
para comprender y explicar las consecuencias de las politicas
de austeridad en México, comprender que solamente benefi-
cian a las conocidas “altas finanzas”, pero ademas por qué y
cémo estas politicas son defendidas por toda la sociedad, al
punto en que se votd mayoritariamente por proseguir con es-
tas politicas en 2018.

Ahora, la paralizacién de la politica fiscal bajo las condi-
ciones de la covid-19 que agravaron el retroceso econémico no
es una sorpresa, aunque no tenga justificacién, ni tedrica, ni
politicamente.

Por ello es necesario detenerse a estudiar por lo menos el
altimo periodo de las politicas de austeridad. En México han
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sido politicas recurrentes desde los afios ochenta, pero espe-
cialmente se impone antes de la crisis de 1994, cuando fue re-
formada la Ley del Banco Central, y se consolida antes de la
crisis de 2008, con la aprobacién en 2006 de la Ley Federal de
Presupuesto y Responsabilidad Hacendaria.

...el gasto neto total propuesto por el Ejecutivo Federal en el pro-
yecto de Presupuesto de Egresos, aquel que apruebe la Camara
de Diputados y el que se ejerza en el ano fiscal, debera contri-
buir al equilibrio presupuestario. Para efectos de este parrafo,
se considerara que el gasto neto contribuye a dicho equilibrio
durante el ejercicio, cuando el balance presupuestario permita
cumplir con el techo de endeudamiento aprobado en la Ley de In-
gresos [Dpor, 2006: 10].

Al estudiar este asunto fundamental para la economia y
para llevar a cabo cualquier proyecto de desarrollo, como se
realiza en los diferentes articulos que componen este libro,
pueden observarse varias de las consecuencias econémicas
e institucionales de estas politicas. De entre ellas, se genera
una constante y creciente incertidumbre que se convierte ra-
pidamente en lenta y reducida inversion, y por ello se produ-
ce una tendencia al estancamiento. Todo lo contrario de creer
que el presupuesto equilibrado generara certidumbre para
la inversion y estabilidad de precios, ha creado incertidum-
bre y tendencias deflacionarias. Ello es asi en la medida en
que el presupuesto deficitario expande la actividad econémi-
ca de manera rentable, para que las empresas obtengan ga-
nancias en el pais y los hogares puedan ahorrar en los valores
gubernamentales colocados como deuda publica en el merca-
do doméstico.

La Ley de Presupuesto citada también contempla que se
operaran ajustes trimestrales al ejercicio presupuestal a fin de
cumplir con los objetivos del equilibrio. Ello imprime al gas-
to publico, y a toda la economia, una dinamica trimestral de
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freno-arranque que no solo imprime dificultades, si no imposi-
bilita, la ejecucién de proyectos de largo alcance.

Estas politicas —ademaés de incertidumbre general y el
freno-arranque— también consiguen disminuir de manera
constante todo el presupuesto, puesto que el menor gasto pro-
duce menos crecimiento e ingresos fiscales. A todo lo largo de
las diferentes aproximaciones tedricas en economia, existen
grandes diferencias conceptuales, metodoldgicas, analiticas
y de politicas publicas. Aun asi, encontramos practicamente
un unico acuerdo fundamental: la contraccién del gasto pu-
blico conduce al aumento del desempleo, y a la declinacién del
crecimiento econémico. El gasto publico, por grande o peque-
o que sea, tiene efectos inmediatos en el ritmo de crecimien-
to, en el ingreso fiscal y en la formacién de expectativas. Aun
cuando suele considerarse con desenfado, aumentando o dis-
minuyendo desde el Poder Ejecutivo o desde el Congreso, la
verdad es que la economia mexicana es muy sensible al mon-
to y direccion del gasto.

Asi, elevar el gasto publico por encima de los ingresos per-
mite crear activos para el ahorro de las familias y de las em-
presas. Estas se convierten en demandantes de crédito de los
bancos (o colocacién de valores) o en deuda para el consumo,
mientras que la formacién de activos en ellas es pequeiio e in-
suficiente, nos referimos a las ganancias de las empresas o al
patrimonio de las familias. De tal modo, la deuda publica propi-
cia la existencia de excedentes en manos de las empresas y de
las familias. A su vez, los intermediarios financieros pueden au-
mentar sus activos elevando la deuda de las empresas y de las
familias, deudas que pagan intereses muy por encima de los in-
tereses que paga el sector publico.

Para decirlo brevemente, hay dos fuentes de creacién de cré-
dito nacional: una a cargo de la Tesoreria de la Federacion; la
otra a cargo de la banca comercial privada. Mientras que la pri-
mera quedo reducida y casi desaparecida, la segunda tomé las
partes del mercado que consider6 convenientemente rentables.
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La pospandemia ofrece un claro ejemplo de las consecuen-
cias de proseguir con esta austeridad, en la medida en que
no se abandona la mayor fuente de incertidumbre y recesién.
Mas crédito de fuentes privadas a la poblacién y empresas,
incluso estos sin empleo y empresas sin ventas, no son mas
que formulas de negocios financieros privados, cuando es el
gobierno el obligado a tomar esos créditos, aumentar el gasto
y llevar a cabo una expansion crediticia acorde con un progra-
ma de desarrollo incluyente.

Este trabajo aborda precisamente algunos de los grandes
problemas econémicos de la era precovid y permite reconocer
cuales serian los caminos para salir de las condiciones de pro-
funda recesion e incertidumbre que enfrentan la economia y
la sociedad en México.

El presente libro forma parte de las discusiones realizadas
en el marco del Programa de Apoyo a Proyectos de Investiga-
cién e Innovacién Tecnoldgica, IN301918, “Geografia financie-
ra e instituciones en la economia mundial”, de la Direccién
General de Asuntos del Personal Académico de la uNaMm. Se
agradece el apoyo durante la discusion de los trabajos de quie-
nes escriben en este libro, y la colaboracién incondicional de
Adheli Galindo y Arlin Rivas, becarias del Consejo Nacional
de Ciencia y Tecnologia.



1. DESIGUALDADESY AUSTERIDAD
CONSECUENCIAS Y ALTERNATIVAS PARA MEXICO”

Alicia Girén™
Eugenia Correa™

La desigualdad es una de las prioridades en toda conversacién
de economistas; sin embargo, a partir de la Gran Crisis el tema
ha sido discutido con mayor hincapié por Galbraith [2012,
2019], Milonovic [2016], Piketty [2014] y Akyuz [2017], desde
diferentes perspectivas. El objetivo de este trabajo es profun-
dizar en las desigualdades y la inestabilidad financiera desde
lo que han significado las politicas de austeridad, analizando el
curso de la politica del gasto publico y su relacién con el pago
del servicio de la deuda externa.

INEQUIDAD, DESIGUALDAD Y AUSTERIDAD

Al igual que todas las crisis recurrentes que han tenido Méxi-
co y América Latina durante los Gltimos cincuenta afos, las
politicas publicas de los regimenes en turno se han basado en
implementar la austeridad no solo como ideologia, sino como

* Este trabajo responde a los objetivos del proyecto papur IN301918 “Geografia
financiera e instituciones en la economia mundial”, de la pGaPA de la UNAM. Se agra-
dece la participacién de los becarios del Proyecto, Yasmin Aguila y Jairo Cisneros.
En la recopilacién de la bibliografia, la participacién de Arlin Rivas y Adheli Galindo,
becarias del Conacyt.

*Investigadora del Instituto de Investigaciones Econdémicas y coordinadora del
Programa Universitario de Estudios sobre Asia y Africa de la unam. Correo electrd-
nico: alicla@unam.mx.

“* Profesora del posgrado de Economia, Facultad de Economia de la unam. Co-
rreo electrénico: correa@unam.mx.

(19]



20 AvriciA GIRON Y EUGENIA CORREA

un discurso frecuente en diferentes gobiernos, donde imperan
los sistemas democraticos, reflejandola principalmente en los
ajustes al gasto social, aunque existen algunas excepciones
en paises del Cono Sur. Como se menciona en el reporte Pa-
norama Social 2018 de la Comisiéon Econémica para América
Latina (cepaL), de 17 paises de América Latina evaluados por
la institucion

...el peso relativo del gasto social del gobierno en 2016, observd
que [...] el promedio de grupo para seis paises de Centroaméri-
ca, México y Republica Dominica llega a 9.3% del piB [...], en tan-
to que los cuatro paises del Cono Sur (Argentina, Brasil, Chile y
Uruguay) destinan entre 14.3% y 16 % del P1B [...]. Estas diferen-
cias parecen aun mas apremiantes al considerar la asociacién
entre una menor proporcién destinada a recursos y a la existen-
cla en estos paises de un menor nivel de riqueza y mayores nive-
les de pobreza y vulnerabilidad, asi como mayores carencias en
diversas areas del desarrollo social [cEPAL, 2018: 117].

Galbraith menciona en su libro Desigualdad e inestabili-
dad publicado al poco tiempo de iniciada la Gran Crisis que

...en resumen, no estudiamos la desigualdad porque es impac-
tante. La estudiamos porque nos permite comprender el mundo
econdémico en el que vivimos, de formas que antes no eran ac-
cesibles para nosotros. Una de las formas més importantes es
precisamente el vinculo desatendido entre la desigualdad y la
inestabilidad, entre las finanzas y la sociedad, y entre las dife-
rencias econdémicas y sociales y los riesgos de crisis financiera
[Galbraith, 2012: 14].

La desigualdad que ha acompanado a los paises latinoa-
mericanos en detrimento de sus poblaciones ha sido una cons-
tante a partir de las Reformas del Washington Consensus. En
casi todos los paises latinoamericanos, pero principalmente en
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México, la inequidad y la desigualdad fue in crescendo inclu-
so desde antes de la firma del Tratado de Libre Comercio con
Canada y Estados Unidos (TLcAN). Posteriormente, el comien-
zo de una normativa econdémica y financiera de las politicas
publicas basada en metas inflacionarias, la estabilidad ma-
croecondémica y una fuerte dependencia de las exportaciones
mexicanas hacia Estados Unidos y del precio del petrdleo en
el ambito internacional, marcaron un periodo caracterizado
por una persistente migracién de México, principalmente ha-
cia Estados Unidos, acompanado de un crecimiento econémico
por debajo de 5% anual (véase anexo 4), lo que acentu la des-
igualdad y la inequitativa distribucion del ingreso.

Solo por mencionar algunos datos respecto al tema de des-
igualdad, de acuerdo con el Consejo Nacional de Evaluacion
de la Politica de Desarrollo Social (Coneval) en México, el indi-
ce de Gini' cay6 de 0.543 a 0.473 entre 1994-2018, a pesar de
que durante el mismo periodo las remesas crecieron en 10.1%,
al pasar de 306 millones de délares a 2806 millones de ddlares
[Banco de México, 2019]. Ademas, en 2018, la diferencia del in-
greso con transferencias entre el primero y tltimo decil fue de
47637 pesos (véase grafica 3). Previo a la crisis, los paises la-
tinoamericanos, principalmente del Cono Sur, cuyos gobiernos
priorizaron la politica social mediante el gasto publico, logra-
ron disminuir la pobreza con una fuerte inversién publica.?

L E1 coeficiente de Gini mide la desigualdad econémica de una sociedad me-
diante la exploracién del nivel de concentracién que existe en la distribucién de
los ingresos entre la poblacién. El coeficiente de Gini toma valores entre 0 y 1;
un valor que tiende a 1 refleja mayor desigualdad en la distribucién del ingreso
[Coneval, 2019].

2“Las transformaciones econémicas y sociales del Cono Sur comenzaron con la
década de 1970 en el marco de regimenes autoritarios. Las mismas no se detuvieron,
sino que, por el contrario, se profundizaron en los regimenes democraticos” [Papa-
dépulos, 2009: 3]. Daniel Garcia destaca cuatro avances en la provisién de bienes
y servicios publicos en los paises de Argentina, Brasil, Chile y Uruguay para la re-
duccién de la pobreza, y el crecimiento econémico y financiamiento de los bienes
publicos: a) los programas de transferencia de ingresos; b) la reinstitucionalizacién
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Una vez instaurada la crisis en el ambito global, se revir-
ti6 lo alcanzado a pesar de las politicas asistencialistas y la
dinamica del gasto publico. La recesién global no pudo con-
tener la caida del crecimiento del PiB en América Latina de
1.8%.% Incluso, se originé un fuerte endeudamiento tanto en el
sector publico como en el sector privado para enfrentar la re-
cesién econdmica. En pocos afios los paises y las empresas en-
traron en una dindmica de politicas econémicas austeras para
enfrentar los pagos del endeudamiento externo. El suspiro de
desarrollo econémico fracasé con los nuevos gobiernos demo-
craticos cuyo interés ha sido la austeridad econémica hasta el
dia de hoy.

Asi, el periodo poscrisis contiene una caracteristica pecu-
liar, el incipiente crecimiento econémico a escala global, sien-
do la gran preocupacién la inequidad acompanada de las
politicas de austeridad. Por ello, Galbraith insiste en su ulti-
mo libro sobre Inequidad que “...en tiempos muy recientes, y
especialmente después de la Gran Crisis Financiera de 2008-
2009, el aumento de la desigualdad se ha convertido en un
problema politico importante” [Galbraith, 2016: 4]. Un pro-
blema que se debe de resolver con politicas publicas donde la
ganancia financiera desempefa un papel demoledor en la dis-
tribucién del ingreso en el Ambito global.

En todo el periodo de poscrisis, el proceso de internacio-
nalizacién del capital se ha profundizado a partir de las gran-
des empresas y los corporativos trasnacionales acompafiados
de los inversionistas institucionales dinamizando sus ganan-
cias en la esfera financiera. Por ello, Galbraith menciona que

del mercado de trabajo; ¢) mejora en el sistema previsional, y d) implementacién de
politicas de infraestructura social. Los resultados de estas politicas en la reduccién
de la pobreza en dichos paises fueron: Argentina, de 54% (2002) a 6.5% en 2012;
Brasil, de 35% (2002) a 22% en 2009; Chile de 20.2% (2000) a 14.4% en 2011; y
Uruguay, de 40% (2003) a 5.93% en 2010 [Garcia, 2013: 8-14].

3 De acuerdo con el informe Balance preliminar de las economias de América
Latina y el Caribe [cEPAL, 2009: 13].
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“las grandes fuerzas que afectan la desigualdad dentro de la
mayoria de los paises, en todo el mundo, se originan fuera de
las fronteras nacionales, y la evidencia muestra con bastan-
te fuerza que la mayoria de los paises, especialmente los mas
pequeios, carecen de la voluntad y los medios para resistir”
[Galbraith, 2012: 15]. Mientras no exista una regulaciéon en
los mercados financieros y en el manejo de los precios de los
commodities, del cual dependen muchos paises en desarrollo,
la especulacién financiera incidira en las bajas retenciones de
los paises por concepto de sus exportaciones para aumentar el
gasto publico en beneficio de la sociedad.

CONSECUENCIAS DE POLITICAS MACROECONOMICAS
BASADAS EN EL SOBREENDEUDAMIENTO Y GASTO
PUBLICO CON CRECIMIENTO ESTABLE

Las desigualdades y la inequidad en paises como México res-
ponden a una politica econémica caracterizada por la desregu-
lacion y liberalizacion financiera que ha dominado la politica
macroeconémica mediante un enfoque de presupuestos equi-
librados. Politicas de austeridad con autonomia del Banco
Central para controlar la inflacién mientras se mantiene la
estabilidad, sin preocuparse por la creaciéon de empleos. El
aumento de las desigualdades ha permeado la inestabilidad
frente al pleno empleo y ahonda la problemaéatica social que
vive el pais, que profundiza la fragilidad financiera y el dete-
rioro del desarrollo econémico en un entorno mundial incierto.
Como bien dice Akyuz en su libro Playing with fire:

...primero, los gobiernos no han estado dispuestos a eliminar el
sobreendeudamiento mediante una reestructuracién oportuna,
ordenada e integral. Recurrieron a los rescates de los acreedo-
res para resolver la inestabilidad financiera, al tiempo que impo-
nian la austeridad a los deudores. En segundo lugar, las politicas
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macroecondémicas han sido ineficaces e incluso a veces contrapro-
ducentes para apoyar la demanda agregada y el empleo. La po-
litica fiscal ha actuado para restringir la recuperacién, lo que ha
resultado en una dependencia excesiva de la politica monetaria
no convencional. Esta combinacién de politicas no solo no ha lo-
grado impulsar el crecimiento, sino que también ha agravado los
problemas sistémicos, como el sobreendeudamiento, la fragilidad
financiera, la desigualdad y la brecha estructural de la deman-
da, y ha generado fuertes efectos desestabilizadores en el Sur
[Akyuz, 2017: 4].

Por lo cual, se puede concluir que las politicas de auste-
ridad han incidido drasticamente en politicas monetarias
contraccionistas y politicas financieras orientadas a un gas-
to publico reducido, que se apartan de incentivar la demanda
agregada. Las desigualdades van de la mano de la forma en
que se ha dado el financiamiento a partir de la desregulacién
y liberalizacion financiera, asi como la implementacion de los
programas de ajuste del Fondo Monetario Internacional (FMm1),
que canalizan el gasto publico y el gasto social para enfrentar
el costo del servicio de la deuda externa.

Por qué es importante mostrar el financiamiento exter-
no o, mejor dicho, el endeudamiento externo como un factor
condicionante del crecimiento y el desarrollo econémico en
un pais? Porque en economias cuyo proceso de desregulacién
y liberalizacién econémica y financiera profundizaron la in-
sercién a un mercado financiero internacional, las divisas ex-
ternas dependen principalmente de sus exportaciones. Por
lo tanto, la dependencia del ciclo econémico de un pais su-
jeto al ciclo econémico internacional condiciona el desenvol-
vimiento econdmico, en el sentido de que los precios de sus
exportaciones? se determinan en los mercados financieros

4 Por ejemplo, en México durante el periodo 1994-2017, con la entrada en vigor
del Tratado de Libre Comercio de América del Norte (TLCAN) las exportaciones en
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Iinternacionales. Si baja el precio de sus principales produc-
tos de exportacién y sube la tasa de interés de los créditos
contratados con los inversionistas financieros, el margen
para canalizar un mayor financiamiento por medio de la po-
litica fiscal a un mayor gasto social tendra que reorganizarse
para cumplir con los condicionantes impuestos por los acree-
dores. A partir de la implementacion del Washington Con-
sensus y de la reforma financiera de finales de los ochenta,
la autonomia del Banco Central® ha estado orientada a man-
tener la inflacién estable mediante las metas inflacionarias,
desdibujando su papel de “empleador de iltima instancia” en
el desarrollo econémico del pais.

Es menester analizar indicadores para visualizar la rela-
cién intrinseca entre las desigualdades y la austeridad, por
medio del analisis de la deuda externa y el gasto social, asi
como la distribucién del ingreso mediante el indice de Gini, los
Ingresos por remesas y el gasto en proteccién social.

Gasto social y deuda externa

El endeudamiento externo, uno de los indicadores mas impor-
tantes que alteran la estabilidad financiera de un pais, debe
su dinamismo a la necesidad de cubrir los requerimientos en
moneda extranjera, ante la existencia de un contexto interna-
cional adverso y la incertidumbre de factores de orden interno

relacién con el PIB tuvieron un aumento significativo, pues pasan de representar
12.2% del PIB en 1993, a 37.6% en 2017. La relacién exportaciones/PIB para el pe-
riodo 1994-2017 se mantuvo con un promedio de 27.7% del valor total del piB. En
cuanto a los productos exportados, la SHCP reporté “...un aumento de las exportacio-
nes del sector a una tasa anual de 11.2%, al tiempo que el resto de las exportaciones
manufactureras avanzaron en 7.7%. Mientras que las exportaciones petroleras se
incrementaron a una tasa anual de 28.6% debido al aumento de 34.7% observado
en el precio del petrdleo...” [sHCP, 2017: 55-56].

5La autonomia de Banxico fue otorgada en 1994, mientras que la adopcién de
metas de inflacién se dio en 2001.
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en el pais, los cuales afectan la posicién de la moneda nacional
y en consecuentes ajustes a la politica monetaria y fiscal. En
el caso de México, la deuda externa se duplicd en los ultimos
ocho afios, situacion insostenible, debido a que representd una
proporcion creciente con respecto al piB, aunado a la erogacion
del pago de los intereses.

Para 2009 y 2017, la deuda externa representd 21.5% y
39.5% del pPIB respectivamente, con un promedio de 31% en
el periodo. Por otro lado, durante este mismo lapso el servicio
de la deuda externa alcanzo6 en promedio 4.5%, lo que indica
que se adquirié una mayor cantidad de deuda externa de largo
plazo desde 2009 (véase cuadro 1). En México, después de la
crisis de 2008, la tasa de interés real y de depdsitos se encon-
traban en menos de 5% anual (véase anexo 1), mientras que
la deuda tuvo un incremento de 193300 millones de ddélares
(mdd) a 245900 mdd, equivalente a un crecimiento de 27.2%
de 2009 a 2010.

El incremento de la deuda de largo plazo toma relevancia
al considerar que, al momento de su contratacién, las tasas
de interés eran bajas por las politicas monetarias no conven-
cionales aplicadas por diversos bancos centrales del mundo,
entre los que destacan, principalmente, la Fed y el Banco Cen-
tral Europeo. Sin embargo, la situacién cambid al concluir
2015 con la normalizacién de la politica monetaria y el paula-
tino incremento® de las tasas de interés internacionales.

A pesar del continuo crecimiento de la deuda externa del
pais, este no se reflej6 en un mayor destino de recursos hacia
el gasto social. De acuerdo con la Organizacion para la Coope-
racién y el Desarrollo Econémico (ocpE), México es el pais que
destina la menor cantidad de recursos al gasto social,” menos

6 Es deuda de largo plazo debido a que, a pesar de su aumento, el servicio de la
deuda no tuvo el mismo crecimiento acelerado en los anos inmediatamente poste-
riores.

7 La ocpe define al gasto social como las prestaciones en efectivo, provisiones
en especie de bienes y servicios, e incentivos fiscales con objeto social; los beneficios
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Gréafica 1. México: gasto social, deuda externa total,
servicio de la deuda y pig, 1990-2017
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Fuente: Elaboracion propia con datos de la sHcp, cerp de la Camara de Diputados
y el Banco Mundial.

de 7.5% del producto interno bruto (PIB), segiin la revista For-
bes [2019]. Para 2014, se destiné al gasto social 12% del PiB;
no obstante, se muestra una tendencia a su disminucién al
solo alcanzar 10% para 2017. La relacion del gasto social en
México deja mucho que desear al compararse con el resto de
los paises pertenecientes al mismo organismo, donde la media
de las 36 mayores economias del mundo es de 20.1% [Forbes,
2019]. A esto se afiade que durante el periodo de 2009-2017,
la tasa de crecimiento promedio del gasto social en México fue
de 1.3%, mientras que la de la deuda externa lo hizo en 10.2%
(véase cuadro 1).

pueden estar orientados a hogares de bajo ingreso, a las poblaciones mayores, en-
fermas o con cierta discapacidad, a los desempleados o a los menores [Forbes, 2019].
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Cuadro 1. Deuda externa, gasto social y servicio de la deuda,

1990-2017
Afio Deuda externa Gasto social Servicio de la deuda
%pie  Crecimiento  %pri8  Crecimiento %P8 Crecimiento
2009 215 -2.2 11.0 -11.6 35 -10.1
2010 23.2 27.2 11.1 18.8 3.1 3.0
20M 24.7 18.7 11.2 12.3 3.6 28.7
2012 29.1 19.7 1.1 1.2 5.9 68.1
2013 31.9 16.3 11.6 104 33 -41.3
2014 33.7 8.9 11.9 6.3 3.8 18.7
2015 36.5 -35 12.1 -9.4 4.6 9.6
2016 39.2 -1.0 11.5 -12.9 73 46.0
2017 39.5 1.1 10.4 -2.9 5.5 -20.6
Promedio 31.0 10.2 11.3 1.3 45 11.4

Fuente: Elaboracion propia con datos de la sHcp, cerp de la CAmara de Diputados y el
Banco Mundial.

Composicion del gasto social

En México, cada sexenio, el gasto social cambia su composicion
porcentual para cada una de las funciones que lo integran.?
Dichos cambios no son ajenos a la coyuntura internacional, el
endeudamiento soberano y el crecimiento del piB. Sin embar-
go, pese a la importancia para el desarrollo econémico que sig-
nifica tener una poblacién con mayores niveles de educacién,
vivienda y acceso a la salud, la participacién de cada una de
estas funciones en el gasto social, no sobrepasan en promedio
4% del PIB (véase anexo 2).

8 Cambia de acuerdo con el horizonte de la politica econémica y el presupuesto,
asi como el panorama de la situacién social de la poblacién y los sectores mas vul-
nerables.
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Para los noventa, el gasto promedio destinado a la salud
fue de 32.6% del gasto social, mientras que para la primera
década del nuevo siglo se disminuy6 hasta 22.2%. El gasto
en educacion recibié reducciones a una tasa de decrecimien-
to anual promedio de 1.04%, pues pas6 de representar 40.7%
del gasto social en 1990, a 30.1% para 2017. Por otra parte, el
gasto destinado a la proteccién social se incrementé durante
el mismo periodo, pues se observa que para 1990 este repre-
sentd 2% del gasto social, mientras que para 2017 represento
35.2% (véase grafica 2).

Grafica 2. México: composicion porcentual del gasto social,
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A pesar del importante incremento en el rubro, los resulta-
dos de los programas de proteccion social aun dejan entrever
las brechas de desigualdad medidas por los ingresos existen-
tes en la poblacién (grafica 3).

De acuerdo con el Coneval, en el reporte de Evaluacion es-
tratégica de la proteccion social, 2018, se menciona que

...la proteccién social es mas amplia que hace 20 afos; esto se
debe a la mayor cobertura de programas sociales, en especial
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aquellos dirigidos a la poblacién con menos recursos. A pesar del
avance en la cobertura, la proteccion social esta fragmentada y
desigual en el nivel de acceso y calidad de los beneficios que brin-
dan los programas que la conforman, por lo que es necesario con-
tinuar analizando un esquema de proteccién social que ayude a
reducir las brechas mas urgentes y promueva una mayor igual-
dad de accesos basicos a la educacion... [Coneval, 2018].

...en la composicién del gasto destacaron las propuestas de
asignaciones presupuestarias® a las siguientes dependencias: Edu-
cacién Puablica, 27.6%; Salud, 12.2%; Desarrollo Social, 10.7%; De-
fensa Nacional, 8.1%; y Comunicaciones y Transportes, 7.7%; en
conjunto concentraron 66.4% del total de los Ramos Administra-
tivos. El objetivo fue fortalecer las politicas publicas orientadas a
elevar la calidad y cobertura de los servicios en educacion y salud;
avanzar en la lucha contra la pobreza extrema y las condiciones de
marginacidn, entre otras acciones; garantizar la defensa de la in-
tegridad, la independencia, y la soberania del territorio nacional; y
fomentar la infraestructura de comunicaciones, particularmente,
en materia de infraestructura carretera, ferroviaria, aeroportua-
ria y de telecomunicaciones [sHcp, 2017: 75].

INEQUIDAD ESPEJO DE LA DISTRIBUCION DEL INGRESO

Las desigualdades se manifiestan en la distribucién de los in-
gresos, lo cual repercute en la reduccion o la ampliacién de las
brechas sociales. En México, se observa que el ingreso corrien-
te total para el primer decil® registr6 un ingreso trimestral de

9 La politica de gasto planteada en el Proyecto de Presupuesto de Egresos de la
Federacién [ppEF, 2018] “busca fortalecer los programas presupuestarios (pp) de Se-
guridad Nacional y Seguridad Publica, y privilegiar los PP prioritarios para reducir
la pobreza y asegurar el ejercicio efectivo de los derechos sociales” [sHcp, 2017: 62].

10 Para entender de mejor manera la distribucién del ingreso, el Instituto Na-
cional de Estadistica y Geografia (Inegi) divide a la poblacién de México por deciles.
De esta forma, el decil I incluye a la poblacién que percibe la menor cantidad de
ingresos, y de manera complementaria, el decil X estd compuesto por la poblaciéon
que percibe los mayores ingresos.
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1348 pesos por persona (70 délares). Para la poblacion que se
encuentra catalogada en el décimo decil, el ingreso corriente
trimestral per capita fue de 44101 pesos (2292 délares)!! (véa-
se grafica 3).

Grafica 3. México: ingreso corriente total promedio trimestral
per capita en deciles de personas, 2018
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Fuente: Elaboracion propia con datos de la Encuesta Nacional Ingresos y Gastos de los
Hogares.

Si se analiza segun la composicion de la poblaciéon mexica-
na por decil, se aprecia la desigualdad dentro de la sociedad
mexicana ya que los ingresos trimestrales por persona del de-
cil X son aproximadamente 32 veces mayores al decil I (véase
grafica 3). De acuerdo con Monroy [2016], los mexicanos que
se encuentran situados en el decil I inicamente representan

1 No se consideran los ingresos por transferencias del gobierno (becas, oportu-
nidades, etc.), transferencias de instituciones privadas (beneficencia) y transferen-
cias de otros hogares (regalos, remesas).
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1.6% del ingreso generado en el pais, mientras que aquellos
que se sittan en el decil X concentran alrededor de 40% del
ingreso.

En el caso del indice de Gini, en México se observa una dis-
minucién a lo largo del periodo 1989-2018, y logra pasar de
0.543 en 1989 a 0.473 en 2018, equivalente a una disminucién
de 13.8%, la cual indica una mejor distribucién del ingreso en
afios recientes (véase anexo 3). A pesar de ello, México se si-
tia como el segundo pais con mayor desigualdad de ingresos
dentro de la ocDE.!2 Las variaciones de un afio a otro represen-
tadas por la tasa de crecimiento no han sido pronunciadas, al
situarse en un incremento maximo de 3% y una disminucién
maxima de -5%. Al centrar la atencién en este indice podria
hacer suponer que existen mejores condiciones para México;
sin embargo, es importante tener en cuenta la evolucion de
otras variables como los salarios, el gasto social y las remesas
internacionales entre otros aspectos, para poder entender la
compleja relacién que tuvo como resultado la disminucién de
la concentracion.

La participacion del gasto en proteccion social
en el ingreso en México

La grafica 4 muestra la comparacién entre la evolucién del
gasto social y el gasto en proteccion social'® durante el periodo
1990-2017. Como se observa, ambas variables presentaron un
crecimiento en su presupuesto. Es decir, mientras que en los
noventa el gasto social no sobrepasaba los 50000 mdd, para

12 Para informacién a mayor detalle, véase <http://bit.ly/2pTQK76>.

13 E] gasto publico en proteccién social se refiere a los desembolsos destina-
dos a servicios y transferencias a personas y familias que cubren las siguientes sub-
funciones de la proteccidn social: enfermedad e incapacidad, edad avanzada, su-
pérstites (sobrevivientes), familia e hijos, desempleo, vivienda y exclusién social
[cEPAL, 2017].
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Grafica 4. México: gasto social, gasto en proteccion social
y su relacion porcentual, 1990-2017
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el afio de 2014 alcanz6 un maximo de 156000 mdd. De igual
manera, el gasto en proteccién social incrementé su partici-
pacion, llegando a percibir 47600 mdd para 2014. A pesar del
decrecimiento del presupuesto en el gasto social después de
2015, la fuerte participacion que tiene la proteccion social en
el mismo sigue siendo visible, puesto que la relacién porcen-
tual entre ambos se mantiene superior a 30%.

Cabe destacar que los programas sociales también han ido
modificando sus objetivos en cada sexenio. Por ejemplo, en la
década de 1990 como menciona Ontiveros [2005], los primeros
programas sociales, como Solidaridad, tenian una politica de
desarrollo social centrada en “...una politica focalizada para
atender las demandas de la poblacién en pobreza extrema a
través de Solidaridad...” [Ontiveros, 2005: 5]. Mientras tanto,
con el comienzo del nuevo sexenio del presidente Lépez Obra-
dor los programas sociales han integrado nuevas funciones
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con base en las caracteristicas de los estratos de la poblacion
mas vulnerable. De acuerdo con la publicacién en el Diario
Oficial de la Federacién (porF), el Plan Nacional de Desarrollo
(pnD) del nuevo sexenio (2018-2024) incluye nueve programas
sociales: ninos, ninas, adolescentes y jévenes con discapacidad
o de escasos recursos, poblacién indigena, adultos mayores,
capacitacién laboral a jévenes para su primer empleo, becas a
jévenes de educaciéon media superior para la permanencia es-
colar, créditos para pequenos negocios y apoyos al bienestar
y desarrollo de los pequefios agrarios de localidades rurales
[Presidencia de la Reptublica, 2019].

A partir del afio 2000 el gasto social comenzo6 a incremen-
tar su participaciéon como parte de las agendas gubernamenta-
les comprometidas a cumplir con los Objetivos del Milenio, los
cuales, a causa de la crisis econémica, sufrieron ajustes que
se reflejaron en la tasa de crecimiento anual que oscilaron en-
tre -12.9% y 21.2%. En términos monetarios, el gasto social
ha llegado a tener un presupuesto de hasta 156800 mdd en el
afio 2014. Pese al incremento en el presupuesto, los resulta-
dos siguen siendo desiguales, sobre todo cuando se habla de la
distribucién que el gasto social otorga a cada una de sus fun-
ciones (como se observa en la grafica 2). Es importante desta-
car que las reducciones en el gasto afectan mas a los rubros de
educacion y salud, contrario a la proteccién social.

Respecto al gasto en proteccién social, es conveniente ana-
lizarlo a partir de 1996 en virtud de que, durante los primeros
tres anos de la serie, este permaneci6 con valores por debajo
de 600 mdd para después incrementarse hasta 5250 mdd en
1994, lo cual signific6 una acelerada tasa de crecimiento de
aproximadamente de 2065%, para posteriormente, en 1995,
registrar una nueva caida de -30%!* respecto al afio previo

4 C4aleulos propios a partir de los datos obtenidos del Gasto Publico de la sHcp,
Centro de Estudio de las Finanzas Publicas (cErp) de la Camara de Diputados, y
Banco Mundial.
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(véase grafica 4). A partir de 1996 la serie se estabiliza, pues
presenta una tendencia creciente de largo plazo, donde la ma-
yor caida fue de -19.8% en 2003 pero que se vio mas que com-
pensada con un incremento de 87.4% en 2006 (grafica 4).

Remesas y su contribucion al ingreso en México

El ingreso de las familias en México no solamente se encuen-
tra relacionado con los sueldos y salarios que perciben los jefes
de familia, o en su caso, los integrantes de esta que contribu-
yen al gasto familiar. Por tanto, “...las transferencias tanto
publicas como privadas, como las remesas y las transferencias
sociales, tienden a reducir la desigualdad del ingreso y han
sido un catalizador fundamental de la disminucion de la po-
breza y la desigualdad desde 2004” [Lambert, 2019].

El ingreso por remesas'® presenté un crecimiento en tér-
minos monetarios entre 1995-2007; es decir, en 1995, las re-
mesas alcanzaban 306 millones de ddlares, mientras que
para 2007 habian alcanzado 2772 millones de délares. Sin

15 La aportacién de las remesas al ingreso familiar pudiera ser positiva en la
disminucién de la desigualdad de la poblacién en México. Sin embargo, la inflacién
merma su rendimiento; es decir, un aumento considerable de la inflacién se traduce
en una disminucién en el poder adquisitivo. Su importancia radica en las afectacio-
nes en los ingresos de la poblacién, ya que tendera a perjudicar en mayor medida
a la poblacién con menores ingresos. Como consecuencia, la inflacién no solo incide
a una desaceleracion del consumo, sino en la dindmica de la actividad econdémica
en México y el bienestar de la poblacién. Tras la crisis de deuda de la década de
los ochenta, México al igual que otros paises de América Latina vivié un periodo
de hiperinflacién, la cual llegé a tener un crecimiento de mas de 130%, mientras
que el p1B solo crecidé 1.7% en 1987. Tras el Consenso de Washington, el control
de la inflacién se convirtié en un instrumento de politica econémica para los paises
latinoamericanos, pese a la desigualdad que esta pudiera acentuar en la poblacion.
Después de la adopcién del esquema de metas de inflacién en 2001, la inflacién ha
registrado un valor promedio de 4.4%, sin embargo, el crecimiento econémico tam-
bién se ha visto comprometido ya que este ha sido tinicamente de 2% en promedio
en el periodo 2001-2018 (véase anexo 4).
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embargo, para 2009, en términos de tasas de crecimiento se
dio una drastica caida del 15.2% con respecto al ano 2006,
como consecuencia del estallido de la crisis financiera.

A partir de 2010, las cifras de los ingresos por remesas han
tenido un crecimiento gradual, llegd a 2806 millones de dola-
res, una tasa de crecimiento de 12%. La importancia de las re-
mesas, aun en tiempos de contraccién econémica, como fuente
de divisas nacionales, estatales, regionales y municipales, no
solo contribuyen al ingreso de las familias, sino que también

...las remesas generadas por los migrantes han tenido enor-
mes repercusiones en el desarrollo econémico y social de México.
Sin embargo, resulta imperativo reconocer, por parte del Estado
mexicano y de la sociedad en su conjunto, que los migrantes con-
tribuyen con una parte significativa de los ingresos fiscales de
México a través del gasto de sus remesas en el mercado interno
nacional [Ascencio, Reynoso y Valdivia, 2010: 160].

Salario minimo real y su relacion con el gasto
en proteccion social

Respecto al comportamiento del salario minimo real y sus
variaciones en 1934-2018 se despliegan dos claras tenden-
cias (véase grafica 5). La primera tendencia corre de 1934 a
1976 con un incremento constante del salario que lo llevé de
98 hasta 379 pesos, donde se presentaron cinco disminucio-
nes importantes en 1937, 1943, 1951, 1955 y 1975 cada una
de aproximadamente 10%, aunque, por otro lado, también
se aplicaron un total de once incrementos salariales mayores
a 10%, siendo los mas significativos los de 1952, 1954, 1964,
1974 y 1976, estos se destacaron por ser mayores a 20%. De
esta forma los incrementos fueron mayores a las disminucio-
nes y permitieron un aumento del salario real de 387% de
1934 a 1976.
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Gréafica b. México: salario minimo real y su tasa de crecimiento
(pesos de 2018, %), 1934-2018
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Fuente: Elaboracién propia con datos de la Comision Nacional de Salarios Minimos.

La segunda tendencia corre de 1976-2018, donde, a ma-
nera de espejo, se observa justamente el fenémeno contrario,
con ocho disminuciones mayores a 10%, cuatro de estas mayo-
res a 20% y una disminucion histérica de 42% del salario en
1988. Por el lado de los aumentos, solo se dieron tres mayores
a 10%, destaca también que de 2000-2016 el salario perma-
necio casi plano con movimientos circunstanciales. Para 2018
el salario fue 440% menor al maximo historico registrado en
1976, e incluso 11% menor al salario de 1934.

Por otra parte, de acuerdo con datos de la cEpaL, México se
encuentra entre los paises de América Latina que destinan
una cantidad menor a 10% de su PIB al gasto social. Segin
el Banco Mundial, el sistema de proteccién social mexicano,
que incluye seguridad social y programas de asistencia social,
ha tenido progreso en términos de sostenibilidad financiera
de largo plazo y en mejorar el bienestar de los pobres [Banco
Mundial, 2019: 86].
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Grafica 6. México: comportamiento histérico del gasto
en proteccion social y el salario minimo, 1990-2017
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Fuente: Elaboracion propia con datos de la stcp, el cerp y la Conasami.

El gasto en proteccion toma relevancia a partir de 1994,
cuando presenta una tasa de crecimiento promedio de 13.8%
en 1996-2017.1% A lo largo del periodo se registraron cinco dis-
minuciones con un valor promedio de 10.1%, mientras que
para el resto de los anos el incremento registré un valor pro-
medio de 20.9%. Al mismo tiempo, el salario presentd im-
portantes caidas durante los noventa, llevandolo a un valor
cercano a los 76 pesos diarios para el aiio 2000, con incremen-
tos marginales hasta 2016 cuando alcanzé un valor de 81 pe-
sos, es decir, un incremento de apenas 6.68% en 16 afios. Bajo
estas condiciones, es claro que la disminucién del salario se
vio acomparfiado de un incremento del gasto en proteccién so-
cial para tratar de compensarlo.

16 Antes de 1994 el presupuesto asignado al rubro era muy bajo, tanto asi que
la tasa de crecimiento de 1993 a 1994 fue de 2065%. Se omiten 1994 y 1995 debido
a las altas variaciones que registraron como consecuencia del primer gran incre-
mento.
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La cEpAL, en su informe m4s reciente sobre el panorama so-
cial en la region, seiiala que en México, durante 2010-2014, la
disminucién de los ingresos constituy6 el principal factor de
aumento de la pobreza [cEPAL, 2015]. Segiin la OCDE, en el afno
2013, México era el segundo pais dentro de dicha organizacién
con el salario minimo general mas bajo [ocDE, 2015: 37].

Conforme con la Secretaria de Desarrollo Econémico de la
Ciudad de México [Sedeco, 2018], a pesar del incremento sa-
larial de 2017, en la Ciudad de México el precio de la canasta
basica alimentaria, que cuenta con un total de 100 articulos,
equivalia a 3006 pesos. Al hacer un sencillo calculo (salario
por dias laborados), un trabajador que labora seis dias a la
semana, con un salario minimo de 92.4 pesos, obtendria un
ingreso de 2218.8 pesos mensuales, insuficientes para adqui-
rir una canasta basica y, menos atn, para el “pleno desarro-
llo de la poblacién mexicana”.!” No se debe perder de vista que,
en 2014, de acuerdo con el Coneval, en México existian 55.3
millones de personas en situacién de pobreza, de las cuales
20.6% se encontraban “en condiciones de pobreza extrema, es
decir, con un ingreso tan bajo que, aun si lo dedicase por com-
pleto a la adquisicién de alimentos, no podria obtener los nu-
trientes necesarios para disfrutar de una vida sana y digna”
[cnDH, 2016: 7].

CONCLUSIONES

Las politicas de austeridad aplicadas en América Latina revir-
tieron los efectos positivos que se habian dado en materia eco-
noémica en periodos anteriores. En México, el presente gobierno

17 Los salarios minimos generales deberan ser suficientes para satisfacer las ne-
cesidades normales de un jefe de familia, en el orden material, social y cultural, y
para proveer de la educacion obligatoria a los hijos. Los salarios minimos profesiona-
les se fijaran considerando, ademaés, las condiciones de las distintas actividades eco-
némicas [Constitucién Politica de los Estados Unidos Mexicanos, 2019: Articulo 123].
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se ha propuesto aplicar la misma serie de medidas, sin embar-
go, tiene ciertos matices que lo diferencian ya que, si bien es
cierto que se ha disminuido el gasto productivo, también se ha
dado un incremento de gasto social a través de las transferen-
cias. Otro rubro de importancia es la deuda, debido a que, a pe-
sar de haber limitado su crecimiento, el servicio de la deuda da
indicios de la priorizaciéon que se tiene sobre otros rubros que
dependen del gasto social.

La crisis internacional hizo suponer un mal funcionamien-
to de las politicas impulsadas por el gasto social, lo que hizo
necesario establecer las politicas de austeridad, sin embargo,
basta revisar los datos para entender que las politicas publi-
cas fueron exitosas en aquellos paises en las que se implemen-
taron en temas como la disminucién de la pobreza, el acceso a
sistemas de salud y educacion entre otros. El rescate del siste-
ma financiero controlado por los desarrollados se impuso como
la prioridad mundial, donde los recursos necesarios para su
saneamiento vinieron justamente de los paises emergentes,
quienes tuvieron que recortar su gasto para salvaguardar un
sistema que resultaba ser to big to fall, y cuyos beneficios han
sido reservados precisamente para los desarrollados.
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ANEX0S

I. México: comportamiento de las tasas de interés, 1993-2018
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco Mundial.

II. México: funciones del gasto social en proporcion al pig,
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I1l. México: evolucion del indice de Gini, 1989-2018
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco Mundial.

IV. México: inflacién y crecimiento del pis,
1970-2018
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2. MEXICO. CRISIS ECONOMICAY CRISIS MIGRATORIA
AL INICIO DEL NUEVO GOBIERNO: 2018-2024
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Al comenzar el nuevo gobierno mexicano la economia nacio-
nal enfrenta la deuda mas alta de su historia, la austeridad
forzada en las finanzas publicas, bajo crecimiento econémico
y del empleo y una profunda crisis migratoria en sus fronte-
ras, agravada por la guerra econémica y politica del gobierno de
Trump contra México. Dicha situacién plantea la necesidad
de una nueva estrategia de desarrollo nacional que supere la
jaula de la deuda publica y la austeridad forzada, recupere el
control de la economia nacional y el disefio de politicas publicas
sectoriales y regionales que incidan en las causas estructura-
les de la migracion, y posibiliten una politica exterior soberana
frente a Estados Unidos, y de colaboracién solidaria con Cen-
troamérica en las estrategias de desarrollo regional, migraciéon
y derechos humanos.

LA CRISIS ECONOMICA MEXICANA EN 2018

Desde 1982 y hasta 2018, el grupo dirigente de la burocra-
cia mexicana neoliberal plantea fallidamente tres propuestas
de modernizacién econémica, basadas en los mecanismos del
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mercado, la privatizacién y la apertura del mercado nacional;
en 1982 con el establecimiento del modelo neoliberal; en el pe-
riodo 1988-1994 con la firma del Tratado de Libre Comercio (TLC)
con Estados Unidos y Canad4, y en 2012 con las reformas es-
tructurales en los sectores energéticos, de telecomunicaciones
y de todo el territorio nacional. En una perspectiva de 36 anos
con el grupo neoliberal al frente del pais, con la aplicacién de
su politica de austeridad fiscal, de apertura acelerada, privati-
zaciones oscuras, reducciéon del mercado interno y de los sala-
rios, el resultado ha sido la muerte de la estructura productiva
nacional, de sectores estratégicos de la manufactura, del cam-
po, del empleo y del bienestar de la poblacién.

Se ha perdido el control de la economia nacional, del dise-
fio de politicas publicas y del control de la moneda y del crédi-
to al privilegiar una politica macroeconémica en favor de los
intereses de las grandes corporaciones exportadoras y del ca-
pital especulativo. Se trata de un modelo de la muerte que
aniquila la economia nacional, el mercado interno, las cade-
nas productivas regionales, el empleo, la cohesion social y la
independencia del pais. Asi, se va convirtiendo crecientemen-
te a México en una fabrica de pobres y migrantes que por las
violencias econdémicas estructurales son obligados a huir a Es-
tados Unidos de forma creciente como lo muestran 12 millones
de migrantes mexicanos que emigraron a aquel pais de 1980 a
2018 [Garcia Zamora, 2019: 9].

En el contexto anterior, Eduardo Vega [2018: 12] plantea
la urgencia de un cambio de rumbo en el funcionamiento de la
economia nacional; resalta tres rasgos caracteristicos de los
ultimos 35 afios como prioridades de la politica econémica
seguida por los gobiernos sucesivos: el estricto control de la
inflacién, la busqueda deliberada del superavit en el balan-
ce primario de las finanzas publicas, y la disminucién del co-
ciente de la deuda sobre el producto interno bruto; ello bajo
la influencia de poderosas presiones externas e internas, en
un contexto de profundos cambios estructurales de apertura
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comercial, liberalizacién financiera y privatizacién econémica
aunado a una critica permanente contra toda intervencion pu-
blica en la vida econémica nacional.

Desde principio del siglo xx1, la economia mexicana ha re-
gistrado bajos niveles de inflacién (alrededor de 4% de cre-
cimiento anual), superavit primario en el balance de las
finanzas publicas durante 2001-2008 y déficit superior a 1%
de 2009 a 2016, al tiempo que el endeudamiento publico ha re-
surgido como problema desde 2008-2009 y, con mayor vigor,
a partir de 2013 hasta la fecha al colocarse en poco mas de
54% del producto interno bruto [0cDE, 2017]. De los datos an-
teriores podria deducirse que dos de las prioridades de politica
se han cumplido y solo la deuda ptublica representa un gra-
ve problema nacional. Pero, es importante considerar el cos-
to en términos de bajo crecimiento econémico nacional para
lograr tales objetivos en lo que va de este siglo, ya que al me-
nos en 10 de los 17 afios que van, se han registrado tasas nega-
tivas o muy bajas de crecimiento econémico medio anual de
la economia mexicana, durante 2001-2003 (0.5%), 2008-2009
(-1.7%) y 2013-2017 (2.1%). Ello ha significado graves conse-
cuencias en el empleo y el mercado laboral, caida drastica en
los salarios generales minimos, profesionales y manufacture-
ros, el incremento masivo de la pobreza, la significativa pérdi-
da de bienestar general y la abismal desigualdad reinante en
México [Vega, 2018: 15].

Para Eduardo Vega es imprescindible un cambio sustan-
cial en el rumbo econémico de México, de lo contrario segui-
remos inmersos en el estancamiento econémico general, con
algunas regiones y cadenas productivas muy dinamicas glo-
balizadas que profundizaran, aiin mas, las ya considerables
dislocaciones sectoriales y regionales, asi como las asimetrias
existentes entre los mercados interno y externo del pais, que
solo genera una débil innovacién tecnoldgica en la estructura
productiva nacional y rezago inercial de nuestra infraestruc-
tura basica y del equipamiento urbano y rural. Esta tendencia
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hacia el estancamiento econémico general afianza la indife-
rencia, desatencién e ineficacia institucional sobre la pobreza
de la poblacién, la creciente desigualdad social, la importan-
cia creciente de las remesas familiares de los millones de mi-
grantes mexicanos en Estados Unidos, los mayores problemas
energéticos y ambientales en el pais tanto en las zonas urba-
nas como rurales.

La reorientaciéon de la economia nacional implica recono-
cer y superar como con el nuevo modelo establecido en 1982
a causa del problema de la deuda externa, el motor del cre-
cimiento econémico del pais se asigné a las exportaciones y a la
inversion extranjera directa, ante la creciente desregulacion y
la marginacién del Estado en la conduccién de la economia, y la
desaparicién de politicas publicas de desarrollo regional y sec-
torial. Se creia que ambas serian la clave de la modernizacién
del pais y ello no se ha cumplido. De hecho, son causa central
del bajo crecimiento econdémico del pais y de las distorsiones
regionales y sectoriales de la estructura productiva nacio-
nal. Los flujos del capital del exterior mas que fortalecer la es-
tructura productiva regional, se ha orientado a los circulos de
especulacién financiera internacional y a la compra de empre-
sas y la mayoria de los bancos existentes en el pais, el comer-
cio exterior ha venido a distorsionar la estructura productiva
nacional y a generar una enorme dependencia del comercio in-
ternacional con Estados Unidos, al fomentar las exportaciones
de ensamble automotriz y maquila informatica y electrénica,
las cuales han incrementado significativamente las importa-
ciones de ese pais, lo que ha generado déficit comercial y en
cuenta corriente, que obliga a depender de los flujos financie-
ros internacionales para su equilibrio. Las exportaciones de
las empresas transnacionales han desplazado a las empresas
nacionales; no han construido ni redes ni mercados regiona-
les, y la politica monetaria, crediticia y salarial se ha subordi-
nado a ese modelo de lento crecimiento exportador, sin bases
endbgenas de acumulacién de capital, sin politicas publicas
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de desarrollo regional e industrial en el pais. Para Eduar-
do Vega debe modificarse la delimitacién de las prioridades
nacionales de la politica econdémica, para sustentarse en lo
dispuesto en nuestra Constitucion Politica. E1 cumplimien-
to cabal de nuestros derechos econémicos, sociales, cultura-
les y ambientales (DEscA) debe ser la columna vertebral que
articule y promueva el funcionamiento sistémico de los mer-
cados, sus agentes, instituciones y procesos, que ponga en el
centro de la definicién y ejecucién de la politica econémica
al desarrollo econémico, social y ambiental [Vega, 2018: 33].
Por su parte, José Romero [2018: 51] considera, como mu-
chos economistas en México, que el crecimiento econémico del
pais ha sido decepcionante desde 1983, sobre lo cual existen
diversas explicaciones acerca de su bajo crecimiento. Los de-
fensores del statu quo sostenian que las reformas econémi-
cas aplicadas en 1983 no fueron completas y que, por lo tanto,
habia que complementarlas con reformas estructurales de
segunda generacién para que finalmente se liberaran los mer-
cados laboral, energético, de comunicaciones, etc. Solo con eso
se lograria acelerar el crecimiento econdémico nacional. Asi,
los esfuerzos del gobierno de Enrique Pena Nieto de 2012 a
2018 se encaminaron a formalizar tales reformas para “mover
a México”, con el apoyo de algunos partidos de oposicién, como
el PAN y el PRD. Romero, por su parte, expresa como él y muchos
economistas mexicanos somos escépticos de esa linea de pen-
samiento y mantenemos que son precisamente las reformas
implantadas en 1983 las que explican el estancamiento e in-
hiben el crecimiento del pais. Destaca como las aperturas co-
merciales y de capitales, asi como los compromisos adquiridos
con Estados Unidos por medio del Tratado de Libre Comer-
cio de América del Norte (TLCcAN) y la Organizacion Mundial
de Comercio (0MC), generaron importantes problemas sociales
y constituyen una camisa de fuerza para nuestro desarrollo.
Para él, la estrategia econémica inaugurada en 1983 estu-
vo encaminada a la reestructuracién del campo mexicano y al
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desmantelamiento industrial que existia antes de ese afio, y a
poner toda la confianza en atraer inversién extranjera direc-
ta (IED), para con ello lograr el crecimiento en forma automa-
tica (ya que habria entrada masiva de capitales y tecnologia);
el TLcAN, fue, en términos concretos, una forma de expandir el
régimen de maquila nacional para atraer IED en la exporta-
cidén, aunque también se promovié la entrada de 1ED en todos
los sectores, incluyendo el comercial, el financiero, el de comu-
nicaciones y, mas recientemente, el energético.

Por ultimo, Alejandro Alvarez [2018] plantea como Méxi-
co transita de un Estado-nacién soberano a neocolonial nor-
teamericano en la regiéon de América del Norte, mediante
reformas estructurales pactadas con el Fondo Monetario In-
ternacional y el Banco Mundial a partir de la crisis de la deu-
da externa en 1982 al construir una jaula econdémica, social y
geopolitica, que luego se consolida con la firma del Tratado de
Libre Comercio de América del Norte (TLCAN) en 1994, con la
Alianza para la Seguridad y Prosperidad de América del Nor-
te (AsPaN), la Iniciativa Mérida y las reformas estructurales
de segunda generacién aplicadas durante el gobierno de Penia
Nieto 2012-2018. Alvarez Bejar concluye al sefialar la necesi-
dad de reconocer la crisis civilizatoria que enfrenta el planeta
y ubica en ese contexto a México, la jaula neoliberal y de segu-
ridad imperial impuesta por Estados Unidos y la clase domi-
nante nacional para, mediante la participacion mayoritaria de
los mexicanos, romper dicha jaula y construir un nuevo pro-
yecto de pais, de nacién, bajo la perspectiva de una alternati-
va de ecosocialismo democratico.

En el Ambito del gobierno mexicano, durante cuarenta
afios el régimen y la clase politica en su conjunto vieron a la
migracion internacional al norte como una “valvula de esca-
pe”, casi como una “bendicién”, para enfrentar los problemas
estructurales de la limitada capacidad de generar empleos, las
consecuencias del neoliberalismo y de los efectos econémicos
y sociales del TLcAN. La percepcion politica y gubernamental
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Grafica 1. Evolucion del endeudamiento externo del sector
plblico federal, 1994-2018
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Grafica 2. Producto interno bruto, 1960-2017
(dolares estadounidenses a precios de 2020)
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Gréfica 3. Evolucion de la inmigracion mexicana en Estados Unidos,
1960-2018 (millones de personas)
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era que dicha migracion era funcional a la conduccion del pais
pese a sus graves consecuencias de todo tipo porque se expor-
taban las tensiones laborales y politicas al pais vecino con la
emigracion, se recibian remesas y, ademas, por una larga his-
toricidad de las organizaciones migrantes mexicanas en Esta-
dos Unidos y su filantropia transnacional, se financiaba una
cantidad creciente de proyectos de desarrollo comunitario. De
esta manera, se percibia como positiva a la migracién interna-
cional, se desconocia su enorme costo social de inmensa pér-
dida del bono demografico, de despoblamiento, feminizacién y
envejecimiento de las comunidades y regiones de alta intensi-
dad migratoria del pais. Al comienzo del siglo xx1, junto con
el manejo ideolégico del Fondo Multilateral de Inversiones del
Banco Interamericano de Desarrollo de las remesas y de la mi-
gracién internacional, se llegd a plantear que ambas eran ca-
paces de promover el desarrollo de esas regiones e incluso de
Centroamérica, sin necesidad de aplicar politicas publicas de de-
sarrollo regional y sectorial articuladas con la migracién y los
proyectos migrantes.

Al empezar el siglo xx1 escribimos sobre la vulnerabilidad
de México y Centroamérica, al desmantelar o no construir las
instituciones del desarrollo econémico regional y nacional, al
apostar al neoliberalismo como panacea y creer que siempre
habria migracién y remesas en forma creciente [Garcia, 2003].
Llamabamos la atencién sobre reconocer que la economia
mundial se mueve por ciclos econémicos; que las crisis eco-
ndémicas son consustanciales al capitalismo, y que habria que
generar las politicas de desarrollo econémico necesarias para
reducir las migraciones; y cuando estas tuvieran problemas
a futuro, contar con estructuras econémicas y de empleo soli-
das para enfrentarlos de forma adecuada. Con la crisis econ6-
mica de Estados Unidos, de 2007 a 2009 y sus consecuencias,
se paso del suefio a la pesadilla neoliberal de los gobernantes
de la regién cuando se reduce de forma dramatica la migra-
cidén a ese pais, caen las remesas y se incrementan las politicas
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antinmigrantes frente a sus economias presas de la jaula neo-
liberal, de los tratados comerciales con Estados Unidos y su
estrategia de control y seguridad en la regién.

Grafica 4. Centroamericanos en transito por México, 2005-2015
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Fuente: simpe-uaz. Elaborado por los autores con datos estimados de Canales Cerony
Rojas Wiesner [2018], con base en American Community Survey [2005 a 2016]; US, ss.
Yearbook of Immigration Statistics [2005 a 2016]; Boletin estadistico, México, Segob
[2005 a 2016].

Los efectos del proceso anterior fueron diferenciales entre
México y los paises de Centroamérica (Guatemala, Honduras
y El Salvador) por las enormes diferencias en sus estructu-
ras econdémicas, institucionales y los procesos de violencias
econdémicas, sociales, politicas y ambientales que en los tulti-
mos cuatro lustros generan una tipologia migrante diferente.
Mientras en México se trata de migrantes econémicos, con fre-
cuencia con fuertes redes sociales, en el caso de esos paises de
Centroameérica se trata de migraciones forzadas por la pobre-
za extrema, la violencia creciente de las organizaciones crimi-
nales y los desastres naturales. Esta situacion era ya evidente
en el incremento en los flujos crecientes de migrantes de Cen-
troamérica desde finales de los noventa y que tiene su expre-
siébn mas tragica en la masacre de San Fernando, Tamaulipas,
en 2010, con el asesinato de 73 migrantes mayoritariamente
centroamericanos, que fue uno de los detonantes para recono-
cer como en México crecian la inseguridad y las violencias en
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ambas fronteras y sobre las diferentes rutas migratorias que
enlazan los movimientos migratorios de Guatemala con el Rio
Bravo en Estados Unidos.

En el ano 2010 en México se llegd a plantear el debate so-
bre una etapa de migracion cero, entre un retorno creciente de
migrantes y una migracion llevada a su minima expresion, el
consenso fue que era una situacion temporal y que la migra-
cién volveria a crecer una vez que se recuperara la economia de
Estados Unidos, como efectivamente sucedi6 a partir de 2014.
Sin embargo, la migracién mexicana que cay6 a cerca de 80%
ha tenido una pequefia recuperaciéon muy lejana de los 500000
migrantes, caracteristica del periodo de 2000 a 2006, pues lle-
g6 a 120000 migrantes en los Gltimos anos. Llama la atencién
coémo, pese a ese modesto crecimiento en la migracién mexica-
na a Estados Unidos, las remesas han tenido un crecimiento
explosivo que en 2018 ascendieron a 33000 millones de délares
y se espera que lleguen a 36000 millones de délares en 2019,
paradoja que se explica en gran medida por el comportamiento
de 6 millones de migrantes mexicanos indocumentados en ese

Grafica 5. Migracion neta internacional, 1985-2025,
y flujo anual de mexicamos que ingresaron a Estados Unidos,
2000, 2005, 2010 y 2015
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pais, quienes, ante la guerra econémica y politica contra Mé-
xico y los migrantes promovida por el presidente con deporta-
ciones crecientes en todo el pais, mandan sus ahorros a México
previendo una posible deportacién para evitar la pérdida de
sus recursos y planear una reintegracién en mejores condicio-

nes econdémicas y sociales en sus comunidades de origen.

Grafica 6a. Remesas familiares, 1994-2018
(total internacional y nacional)
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Fuente. simoe-uaz. Elaborado por los autores con base en Banxico y Banco Mundial.

Gréafica 6b. Remesas internacionales, paises seleccionados
de Centroamérica, 2001-2017
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La situaciéon en Centroamérica ha sido mucho mas com-
plicada por lo atrasado de su estructura econémica rural, a
consecuencia de su tratado comercial con Estados Unidos, la
enorme dependencia de las remesas que llega a representar
mas de 15% del PIB en paises como Honduras y El Salvador,
la inestabilidad politica permanente y una violencia generali-
zada que obliga a migraciones crecientes en los tltimos afos,
como se evidencia con las famosas “caravanas” de finales de
2018 y primeros meses de 2019.

La sincronia de la crisis econémica en México y la regién
con los problemas migratorios y de fronteras de nuestro pais
hacen que Gustavo Mohar [Excélsior, 14 de abril de 2019]
considere que México vive una encrucijada sin precedente
en la historia de nuestra politica migratoria, en las fronteras
y la seguridad. Para él, tres factores la explican: por vez pri-
mera el presidente de Estados Unidos utiliza la migracién
desde la frontera con México con retdrica y mentiras para

Grafica 7. Migrantes centroamericanos devueltos
por las autoridades migratorias de México y de Estados Unidos
(nimero de personas)

2009 2010 w2011 2012 2013 E2014 [92015 2016
120000 Autoridades de México Autoridades de Estados Unidos
100000
80000
60000
40000

20000

0

Hombres Mujeres Hombres Mujeres

Fuente: simpe-uaz. Elaborado por los autores con datos de El Colegio de la Frontera
Norte. Tabulados basicos.
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Grafica 8. Detenciones de la patrulla fronteriza y deportaciones,
2001-2015
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Fuente: simpe-uaz. Elaborado por los autores con datos de U. S. Department of Homeland
Security 2001-2015.

su estrategia electoral de reeleccion; la masividad y diversi-
dad de la migracién proveniente de Centroamérica, mayori-
tariamente forzada por las violencias, y la posicién del nuevo
gobierno mexicano de asumir como eje de su politica migra-
toria la defensa de los derechos humanos de los migrantes,
y facilitar el transito por el territorio nacional con una visa
humanitaria.

Con todos los elementos anteriores se comprende como el
nuevo gobierno mexicano, presidido por Andrés Manuel Lépez
Obrador (AMLO), en los primeros cinco meses de su gestién
enfrenta una profunda crisis econémica heredada del gobier-
no anterior; la deuda publica mas alta de la historia del pais
de 11 billones de pesos; una austeridad fiscal obligada en las
finanzas publicas que limita el pobre crecimiento econémico
a 1% del p1B para 2019; una creciente agresién econémica, po-
litica y migratoria del presidente Trump contra las exporta-
ciones, la frontera sur y los migrantes, que se incrementa a
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finales de 2018 cuando las llamadas caravanas migrantes de
Centroamérica con mas de 12000 integrantes llegan a la fron-
tera de Estados Unidos y piden asilo, lo que genera fuertes
consecuencias sociales y politicas en nuestro pais, y mayores
amenazas econémicas y politicas de tal personaje, si México no
frena tales flujos migratorios.

El mes de abril de 2019 muestra una profundizacion de
la crisis migratoria, de fronteras y de las relaciones de Méxi-
co con Estados Unidos. La afluencia masiva de migrantes que
ingresan a México en situacion irregular con la intencién de
llegar a Estados Unidos y la politica cada dia mas hostil del
gobierno estadounidense contra ellos, configuran un escenario
de enorme complejidad y consecuencias potencialmente tra-
gicas dentro de nuestro pais. Por un lado, las estaciones mi-
gratorias de la frontera sur se encuentran al borde del colapso
por el volumen de solicitantes de asilo, en su mayoria pro-
venientes de Honduras, Guatemala, El Salvador y Venezue-
la. De acuerdo con el Alto Comisionado de Naciones Unidas
para los Refugiados (ACNUR), solo en los primeros tres meses
del afio han ingresado 12716 migrantes y a finales de este afo
ascenderian a 60000 los solicitantes de refugio, y el Instituto
Nacional de Migracién (INM) reporta que 5366 migrantes per-
manecen en distintos centros del area fronteriza, en espera de
documentos para regularizar su estancia en México [La Jor-
nada, 20 de abril de 2019].

El 20 de mayo en el Palacio Nacional, ante el presidente
Andrés Manuel Lépez Obrador, legisladores federales y em-
bajadores de los paises centroamericanos, Alicia Barcenas,
secretaria ejecutiva de la Comisién Econdémica para América
Latina y el Caribe (CEpPAL), presenta el Plan para el Desarro-
llo Integral de México y Centroamérica, con la propuesta de
que la solucién para el problema migratorio consiste en co-
locar el desarrollo econémico en el centro, al priorizar la in-
version publica y privada. Ella sostiene que el Plan tiene
como meta incrementar la inversién total de los cuatro paises
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(México, Guatemala, Honduras y El Salvador), del actual 19%
a 25% de producto interno bruto (piB); identifica cinco proyec-
tos estratégicos de inversién en energia e infraestructura para
lograr una integraciéon regional logistica, eléctrica, en gas na-
tural, ferroviaria y comercial. Segun ella, para resolver los
problemas de la regién se requiere 25% del PIB en inversion, y
solo 6% en infraestructura. Pero, México esta en 20.9% y Gua-
temala en 14.2%. La cEPAL hace 30 recomendaciones en cua-
tro ejes programaticos: desarrollo econémico, bienestar social,
sustentabilidad ambiental y gestién integral del ciclo migra-
torio, pero “todo enfocado en la seguridad humana, no en la se-
guridad nacional” [Gonzalez y Urrutia, 2019].

La propuesta desarrollista de la CEPAL para el sur de Mé-
xico, Guatemala, Honduras y El Salvador como estrategia de
fondo ante la problematica migratoria de la regién es correc-
ta tedricamente, con una perspectiva holistica de que solo el
desarrollo humano integral, equitativo y sustentable, pue-
de erradicar las causas estructurales de la migracién. Sin
embargo, la propuesta enfrenta enormes problemas para su
aplicacién como las desigualdades econémicas y sociales es-
tructurales entre los diferentes paises; las enormes diver-
gencias institucionales entre ellos, el dominio implacable de
las politicas neoliberales de austeridad forzada y su resul-
tado de deuda creciente, la ausencia de recursos financie-
ros necesarios y de politicas publicas de desarrollo regional y
sectorial, que hacen ahora inviable la aplicacién de una pro-
puesta como la sefialada en México y la regién.

A los problemas anteriores hay que sumar la estrategia
imperial de Estados Unidos de control territorial, comercial,
energético y de seguridad, contraria a una inversién masiva
para el desarrollo econémico en la regiéon que choca contra su
propio proyecto. Frente a todos esos obstaculos y otros mas, el
riesgo es que la propuesta progresista de la CEPAL se convierta
en una nueva version de la estrategia fallida de Pefia Nieto de
las “Nuevas Zonas Econémicas Especiales”, que aprovechen
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las transnacionales de la energia, los transportes, comunica-
ciones, el comercio y los megaproyectos para explotar de forma
masiva y en gran proporcién todos los recursos naturales de la
regiéon mediante un extractivismo que subordine a los cuatro
paises aun mas a la acumulacion por desposesion del gran ca-
pital internacional, que en lugar de promover el desarrollo hu-
mano integral, equitativo y sustentable, profundice todas las
violencias del modelo neoliberal de la muerte, que incremente
las migraciones masivas que al principio se buscaba resolver y
que hoy son fuente de conflicto creciente entre los paises emi-
sores y Estados Unidos.

Las contradicciones entre los discursos sobre las metas de
desarrollo econémico y bienestar, y la realidad impuesta por
el neoliberalismo de seis lustros aplicado en México y ratifi-
cado en los hechos por el nuevo gobierno, se manifiestan cla-
ramente con la publicaciéon del Plan Nacional de Desarrollo
2019-2024, que entre otras metas plantea el crecimiento del
PIB en 6% para el Gltimo afno de gobierno y el fin de la migra-
cién por necesidad. Dichas metas, frente a la enorme deuda
nacional, la austeridad, la recesién y despidos crecientes en
todo el pais genera diversidad de opiniones. José Luis Calva
[Rodriguez, 2019] sostiene que si no se cambia el modelo neo-
liberal no se alcanzaran las metas establecidas en el Plan Na-
cional de Desarrollo 2019-2024. En particular es urgente una
reforma fiscal integral en el pais para dotar la Estado de ma-
yores recursos, porque sin ella no son factibles los objetivos
planteados por la actual administracion. Por su parte, Arturo
Huerta sostiene que lo que defiende el Plan Nacional de De-
sarrollo 2019-2024 es la austeridad fiscal, el TLc con Estados
Unidos y Canada y la inversién extranjera. Mientras siga el
sector financiero trazando la politica econémica a su favor, no
tenemos viabilidad alguna de crecimiento econémico, ni de re-
cuperacion de un proyecto de nacién [Catalan, 2019].
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CONCLUSIONES

Frente a la crisis econémica nacional, de la migracién y ma-
yores tensiones con Estados Unidos, conocidas las ambiciosas
metas del Plan Nacional de Desarrollo 2019-2024, la pregun-
ta de fondo es si el gobierno mexicano podra romper la “jaula
neoliberal” de la deuda publica, la austeridad forzada, los des-
pidos masivos y mayor endeudamiento, y si realmente bus-
ca recuperar el control de la politica econémica nacional, de la
moneda y el crédito para promover mediante una reforma fis-
cal integral una fuerte inversién publica como palanca de una
estrategia de desarrollo econémico regional y sectorial inte-
gral, para lograr las metas de crecimiento del piB, de empleo y
bienestar que haga viable el derecho a no emigrar por necesi-
dad o violencias en 2024 al término del sexenio, como se plan-
tea en el Plan Nacional de Desarrollo 2019-2024.

La propuesta de la CEPAL es un buen diagnéstico de opor-
tunidades de inversién, de crecimiento econémico y de inte-
graciéon regional, pero, no reconoce los profundos problemas
estructurales e institucionales de los cuatro paises, omite el
enorme poder de Estados Unidos en la regién y la falta de in-
terés en su desarrollo; olvida la dictadura de las politicas de
austeridad del FMI y el BM con su secuela de deuda creciente,
recesion, desempleo, mayor crisis social, politicas y finalmen-
te migraciones masivas forzadas.

Si el gobierno mexicano no aprovecha la presencia mayori-
taria de su partido y aliados en el Congreso y el Senado para
promover una nueva estrategia de desarrollo nacional, se for-
talecera la jaula neoliberal impuesta durante 36 afios como
modelo de la muerte con todas sus secuelas de destruccién
de la economia nacional, de la cohesidon social, de la sobera-
nia del pais y profundizacién de todas las violencias en Méxi-
co y una mayor subordinacién al Imperio del Norte junto con
Centroamérica.
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3. ESTRATEGIAS FINANCIERAS DEL GOBIERNO
DE AMLOY CAPITAL FINANCIERO

José Francisco Reyes”

La administracién del gobierno federal que comenzé el 1 de
diciembre de 2018 ha propuesto una serie de medidas finan-
cieras para llevar a la practica su programa de gobierno, en-
tre ellas introducir una nueva etapa para la bancarizaciéon
e integracién de grupos financieros; establecer redes inter-
bancarias; revisar las comisiones y rendimientos de las ins-
tituciones crediticias, incluidas las Afore; impulsar los
créditos inmobiliarios, dispersar fondos para diversos pro-
yectos sociales, y un plan financiero para rescatar a Pemex y
a la CFE, entre otros aspectos. Con respecto a la administra-
cién anterior, se vislumbran algunos cambios cualitativos y
cuantitativos en los mecanismos de transmisién de la poli-
tica financiera; sin embargo, en este documento se plantea
que hay continuidad en el programa financiero como la au-
tonomia del Banco de México con objetivos de inflacién. Se
considera que mientras se mantengan los privilegios a las
Instituciones financieras, esencialmente extranjeras, en un
equilibrio/desequilibrio, el nuevo gobierno tendra que hacer
frente a un fuerte dique para el cumplimiento de sus com-
promisos sociales y econémicos. De hecho, las medidas pare-
cen reposicionar a las grandes corporaciones financieras que
operan en el pais.

* Profesor de economia en la Facultad de Estudios de Leén, Guanajuato de la
uNaM. Correo electrénico: jfrd2212@gmail.com.
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INTRODUCCION

La politica financiera de la nueva administracién del presiden-
te Andrés Manuel Lépez Obrador (AMLO) parece caracteri-
zarse en lo esencial por una doble estrategia: por un lado, su
prioritario enfoque para atender a los grupos sociales mediante
diversos programas comprometidos desde su campana electo-
ral —becas de estudios y de trabajo para los jévenes, pensiones
a los adultos mayores e incapacitados de todo el pais, créditos
a campesinos y ganaderos— que se combinan con la operacion
de una infraestructura aeroportuaria integrada, la puesta en
operacién de una termoeléctrica y los planes de salvamento de
CFE y Pemex, incluida la creacion de infraestructura en los pro-
yectos de la refineria en Dos Bocas, el tren Maya, y el Corredor
Interoceanico en el istmo de Tehuantepec; por otro lado, el tra-
tamiento cuidadoso, y hasta de apoyo, al poderoso sistema fi-
nanciero internacional (banca, Afore, aseguradoras, fondos de
inversion), con la amenaza permanente de las calificadoras de
riesgo. Estas instituciones han acumulado jugosas ganancias
en el territorio mexicano y hoy resulta inevitable tocar sus in-
tereses si lo que se quiere es garantizar los proyectos sociales,
como es el caso de la iniciativa del Senado de la republica que
estudia la reduccién de las comisiones bancarias y de las Afore.

Este capitulo se integra por seis apartados: el programa para
impulsar el sector financiero, un caso de estudio de bancarizacion
(Banco Azteca), las comisiones bancarias y del Sistema de Ahorro
para el Retiro (sAR), la contradiccién entre la autonomia de Banxi-
coy el rescate de Pemex, la respuesta de las calificadoras de ries-
go ante este plan de rescate y, finalmente, las conclusiones.

PROGRAMA PARA IMPULSAR EL SECTOR FINANCIERO

El 8 de enero de 2019, el gobierno federal present6 el Pro-
grama para Impulsar el Sector Financiero, en ese momento
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integrado por ocho medidas estratégicas. La primera para im-
pulsar la inclusién financiera con el desarrollo de una banca
digital mediante la creacién de una plataforma CoDi (Cobro
Digital) para pagos electrénicos y que “...beneficiaria a una
amplia poblacién de los jévenes hasta segmentos que han es-
tado excluidos del sector financiero”.! La medida se dirige a
agilizar los pagos y reducir los riesgos de seguridad (el manejo
de efectivo del narcotrafico). La plataforma sera aprovechada
por las instituciones bancarias involucradas, las que ademas
recibiran comisiones por el uso de la infraestructura bancaria
existente y es una extensiéon del Sistema de Pagos Electronico
Interbancario (SPEI), con el que se podran hacer todos los dias
del afio pagos y otras transacciones mediante teléfonos inte-
ligentes. También se pretende que los trabajadores accedan
a créditos con instituciones bancarias distintas a las que ma-
nejen sus cuentas. Esta plataforma fue presentada en la reu-
nion de la Convencion Nacional Bancaria celebrada en el mes
de marzo de 2019. El evento de enero de 2019, significara una
inversion por mas de 80000 millones de pesos en los préximos
dos afios para el desarrollo de tecnologia, modernizacién de
las redes de sucursales, mejora de productos y servicios finan-
cieros y de infraestructura.

La segunda estrategia se dirige a que los trabajadores ac-
cedan a los créditos de némina, sin importar la instituciéon
financiera; los bancos deben brindar una mayor y mejor in-
formacién a sus cuentahabientes para la comparacién entre
las instituciones y promover la competencia. También se bus-
ca abrir los créditos con respaldo en ndmina para el sector no
bancario, en concreto las Sofomes (Sociedades Financieras de
Objeto Multiple), y generar mayor inclusién. Ambos proyectos

I Esta plataforma se desarrollara en dos fases: una de prueba, donde 20 bancos
que ya cuentan con la tecnologia se suman de forma voluntaria, y la segunda, que
empezara en el tercer trimestre de 2020, para que sea obligatoria para todas las
instituciones bancarias.
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profundizan la penetracion del capital financiero en la econo-
mia de los trabajadores y comprometen su cuenta de némina
para pagar todo tipo de créditos.

La tercera medida trata de la apertura de cuentas ban-
carias para jovenes de entre 15y 17 aflos a su nombre y sin
contar con un tutor para que reciban las transferencias de los
programas porque actualmente “no tienen derecho a abrir una
cuenta para recibirlo”. El nimero de beneficiarios es de 1.4
millones de jovenes que trabajan, reciben un salario y forman
parte de la poblacién econémicamente activa. Como se obser-
va, se trata de un jugoso negocio para las instituciones finan-
cieras involucradas.

La cuarta estrategia se dirige a impulsar el mercado de bo-
nos al actualizar el sistema de préstamo de valores. Se ha se-
nalado que habra una regulacion de reportos? y préstamos de
valores, con lo cual un mayor nimero de entidades financieras
podran efectuar este tipo de operaciones. Con ello se preten-
den mejorar las condiciones de liquidez en el mercado de renta
fija, ademas de flexibilizar la gama de titulos de los interme-
diarios en el mercado mexicano. En otras palabras, esta medi-
da est4d encaminada a fortalecer los incentivos para incorporar
empresas al mercado de valores, asi como a eliminar la discri-
minacién de inversionistas.

La quinta estrategia busca la homologacion del tratamien-
to tributario para los tenedores de bonos nacionales y ex-
tranjeros. Para incentivar la salida a la Bolsa de mas em-
presas nacionales se otorgara una disminucién de 10% en
el Impuesto Sobre la Renta (IsR) sobre la ganancia en la

2 El reporto es una operacién usual en el mercado de deuda, mediante la cual el
reportado (intermediario) entrega al reportador (inversionista), titulos de crédito a
cambio de su precio actual, con el compromiso de recomprarlos en un plazo anterior
al vencimiento de los titulos, por el mismo volumen y al mismo precio de adquisi-
cién, mas un premio que otorga el reportado, equivalente a una tasa de rendimiento
por los dias de la operacidn, <https://bit.ly/2NIkvjZ>, 3 de julio de 2020.
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enajenacién.? Como se aprecia, la politica va a contrario sen-
su del establecimiento de un impuesto Tobin a las transac-
ciones financieras, ademas reduce el costo del ISR a quienes
enajenen acciones de este tipo. Esta tendencia se fortalece
con la siguiente medida.

La sexta estrategia esta enfocada a fortalecer el régimen
de las Afore y el ahorro voluntario. En enero de 2019, el secre-
tario de Hacienda destacé la reduccién, por debajo de 1% a las
comisiones de las Afore como una de las medidas para apoyar
las pensiones; ademas, subrayé que se buscara ampliar el pe-
riodo de ahorro voluntario, de forma que estos esquemas sean
mas atractivos para los jévenes. El cobro de las comisiones de
las Afore que actualmente se ubican, en promedio, en 0.97%,
se reduciran para acercarlas a los niveles de otros paises que
cobran entre 0.67% y 0.70%. Mas adelante se hace referen-
cia al conjunto de comisiones y tarifas que cobran las Afore y
la banca comercial. En los hechos, el gobierno federal buscara
compensar a las Afore al aumentar los afios de cotizacién con
el nuevo sistema, a cambio de la reduccién de las comisiones
cobradas. {Suma cero?

La séptima medida es impulsar el mercado de capitales
mediante un mecanismo para incubar empresas que después
salgan a la bolsa. Para ello, se dice que, el gobierno federal,
en colaboracion con la Asociacién de Bancos de México (ABM) y
Banxico, buscara disminuir los costos del sistema financiero
que obstaculizan o discriminan la prestacién de estos servicios.
Por ultimo, la octava medida busca una mayor flexibilidad a
intermediarios financieros en sus operaciones, lo cual implica
fortalecer el esquema de financiamiento a las empresas por
medio de la autorizacién a instituciones financieras, entre ellas

3 El gobernador de Banxico sefialé que “El nimero de empresas mexicanas que
cotiza en Bolsa es muy bajo. La idea es tratar de impulsar las ofertas publicas Ini-
ciales y reducir el costo del 1sr para aquellos que van a enajenar sus acciones”, pun-
tualizd; para la compra de bonos corporativos, se da la acreditacion de 100% de la
retencién del ISR para extranjeros residentes con inversiones de deuda corporativa.
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las Afore, para que puedan dar y recibir en préstamo los valo-
res emitidos por dichas empresas y se encuentren autorizadas
a comprar y vender bonos de deuda de empresas para aumen-
tar su financiamiento; sin embargo, dada la experiencia en el
pais, los mercados financieros en nada garantizan la solvencia
financiera y el crecimiento econémico de las empresas median-
te el mercado de capitales. Es mas sano el autofinanciamiento,
o reinversion de utilidades y en segunda instancia el finan-
ciamiento bancario. /Por qué no buscar reducir o establecer
limites a las tasas de interés, como en los afnos sesenta o seten-
ta? En este sentido nos parece mas sensato el planteamien-
to de Jan Toporowsky, prominente economista de la London
School, quien senald, en un foro en la Camara de Diputados
al que fue invitado por el Partido del Trabajo el pasado 6 de
mayo de 2019, la imperante necesidad de regular el sistema
de pensiones dados los problemas que enfrentara la poblacién
de edad avanzada en el futuro. En ese foro plante6 dos pro-
puestas: la primera dirigida a cobrar pequefios impuestos a las
personas que se encuentren en la informalidad para que esos
recursos se les devuelvan para su pensién (actualmente des-
protegidos), y aplicar un impuesto a la riqueza, particularmen-
te a los activos financieros para fondear las deudas del Estado
y apoyar financieramente las pensiones de la poblacién. En el
mismo evento, Reginaldo Sandoval, del Partido del Trabajo, se-
nalé que planteara a la Camara de Diputados una propuesta
para crear el Sistema Solidario de México, con fondos solida-
rios regidos por un solo 6rgano rector y sin cobrar comisiones e
intereses dado que el actual modelo de las Afore no se ha refle-
jado en beneficios para los trabajadores y jubilados.

El 28 de abril de este afio, el subsecretario de Hacienda,
Arturo Herrera, presenté en la Gaceta Econémica de la SHCP
el “Programa de impulso al sector financiero, motor para un
crecimiento mas dinamico, incluyente y equitativo”. El docu-
mento destaca solo tres de las ocho etapas originales: 1) im-
pulsar la inclusién financiera, al confirmar los acuerdos y
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trabajos para desarrollar la plataforma electrénica de pagos
CoDi; 2) robustecer y profundizar las capacidades del sec-
tor financiero para reducir las comisiones de las Afore y fle-
xibilizar su régimen de inversion al colocar los fondos en los
mercados de capitales, lo que se sabe es muy riesgoso por la
enorme volatilidad de los mercados, ampliacién del espectro
de acciones y bonos que podran ser sujetos de operaciones de
reporto para incentivar que mas empresas listen sus accio-
nes y deuda en los mercados y los inversionistas institucio-
nales diversifiquen sus portafolios, y 3) eliminar las barreras
normativas que limitan el acceso al sector; para ello se homo-
geneiza el tratamiento fiscal para tenedores locales y extran-
jeros de bonos corporativos y se establecen incentivos para la
emision de ofertas publicas iniciales.

Otras medidas financieras se dirigen a impulsar a la Ban-
ca de Desarrollo, cuya prioridad sera la atencion a las Pymes;
la desaparicién de ProMéxico, institucién encargada de pro-
mover la atraccion de 1ED y las exportaciones de productos y
servicios, asi como la internacionalizacién de las empresas
mexicanas. Con ello, la promocién de las exportaciones y el co-
mercio exterior se concentrara ahora en la Secretaria de Rela-
ciones Exteriores.

Una de las politicas mas importantes esgrimidas por la ac-
tual administracion es la creaciéon del Banco del Bienestar,
principal instrumento para que los servicios bancarios lleguen
de manera eficiente a los beneficiarios al conformar pequefias
unidades bancarias ubicadas en todo el pais para dispersar los
recursos de los diversos programas sociales —becas a jovenes,
créditos a pequenos negocios, remesas, pensiones a los adultos
mayores, entre otros programas— a cuentas individualizadas
sin intermediarios.*

4 Originalmente se habia pensado en los establecimientos de Diconsa, pero con-
forme pasan los dias se vislumbra que los recursos sean transmitidos por la banca.
La instrumentacién del programa financiero implica que los beneficiarios de todos
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Ademas, el gobierno de AMLO pretende la integracion del
Grupo Financiero del Estado, con el fin de financiar al cam-
po mexicano, integrado por cuatro organismos publicos: Fi-
nanciera Nacional del Desarrollo, Fondo de Capitalizacion
e Inversién del Sector Rural (Focir), Fideicomiso de Riesgo
Compartido (Firco) y Agroasemex; la creacién de instrumen-
tos financieros innovadores como, por ejemplo, los bonos ver-
des, bonos de efecto social, entre otros, que conjuguen apoyos,
no solo de tipo financiero, sino de capacitacién y asistencia en
areas que fomenten el desarrollo de emprendedores y muje-
res, y promuevan el desarrollo de ecosistemas de innovacién y
desarrollo tecnoldgico, entre otras.

Uno de los proyectos estratégicos es la extensién en todo el
pais del programa de las pensiones a adultos mayores de 68
anos, de manera universal, y el aumento de su monto a 1200
pesos mensuales entregados bimestralmente por 2400 pesos.
Se pretende que el apoyo sea extensivo a los jubilados del 1vss
y del 1SSSTE.

Otro proyecto de caracter financiero es el lanzamiento de
un nuevo programa para créditos otorgados por el Infona-
vit, a fin de que las personas que tienen méas de 15 anos pa-
gando, y no han podido concluir su crédito, tengan beneficios
para obtener sus escrituras en el corto plazo y reducciones en
sus créditos hasta por 55% del monto. Los beneficiarios po-
drian ascender en un principio a 194875 trabajadores, pero
se tiene proyectado hasta los 745000 trabajadores al térmi-
no el sexenio.’? Los créditos de este organismo seran tasados

los programas cuenten con una tarjeta de débito a su nombre para recibir los recur-
sos. Para la dispersién de los programas sociales se usara la red de sucursales del
Banco del Bienestar con c6digos Qr, con el fin de atender a 15 millones de personas
de zonas rurales y municipios marginados.

5 Los requisitos para ser sujetos del apoyo son tener ingresos de hasta cuatro sa-
larios minimos, una edad de 40 anos o més y encontrarse pagando més de 15 afos.
Se pretende que este esquema se vaya diversificando paulatinamente para apoyar
a otros grupos poblacionales.
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en pesos y no ya en Unidades de Medida Administrativa (UMA)
que se encuentran indizadas a la inflacién y, por ende, incre-
mentan el principal del monto adeudado. Como resultado de
esa practica en los afios anteriores, hoy existen mas de 5 mi-
llones de viviendas abandonadas porque se localizan en luga-
res marginados y fuera del area de trabajo o de los hogares de
los acreditados.

Finalmente, las tandas de bienestar (otro tipo de transfe-
rencias) son importes de financiamiento sin intereses y a la
palabra para pequenos negocios como talleres, tiendas u otras
actividades productivas. Se trata de tandas porque se van a ir
pagando mes a mes sin intereses:

...sl termina el afo, y cumple y paga, tiene derecho de pedir méas
y a seguir pagando, asi poco a poco. El primer monto prestado
sera de 6000 pesos sin intereses, que debera comenzarse a li-
quidar a los tres meses después de recibir el dinero sin intere-
ses. Al cubrir el total, podra aumentar el crédito a 10000 pesos y
asi sucesivamente hasta llegar a 20000 pesos [Gobierno de Mé-
xico, 2019].

De todo el grupo de medidas financieras que se presentd an-
teriormente, por lo menos siete estan dirigidas a beneficiar al
sistema financiero, fundamentalmente el bancario, aunque no
el tnico, como las Afore, ya que amplian su rango de accion y
penetracién en el sistema econémico, con mayores y mas nego-
cios; sin embargo, en los Ultimos anos, la banca ha contribui-
do muy poco en el crecimiento de la economia. La intencién de
las medidas financieras del gobierno federal es contar con un
sistema financiero robusto para apoyar los programas sociales,
ampliar los cuentahabientes bancarios, aumentar los interme-
diarios financieros, eliminar los pagos en efectivo para hacerlos
electréonicamente, incrementar el nimero de trabajadores per-
tenecientes a las Afore y aportar recursos adicionales.
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BANCO AZTECA: UN CASO DE BANCARIZACION

Una muestra de la bancarizacién en el pais lo constituye el
caso de Banco Azteca, propiedad del magnate Salinas Pliego.
El pasado 7 de febrero de 2019, el presidente Lépez Obrador
anuncié que Banco Azteca integraria el estratégico grupo de
instituciones financieras encargado de dispersar los enormes
recursos financieros de los programas sociales a los beneficia-
rios mas pobres del pais, a fin de evitar la intermediacion. De
esta manera se estaria llevando a cabo la transformacién de la
banca en las zonas rurales e indigenas. Este proceso de banca-
rizacion se ejecutaria por medio de dos instituciones: el Ban-
co del Bienestar —integrado por el anterior Banco del Ahorro
Nacional y de Servicios Financieros (Bansefi) y el Banco Na-
cional del Ejército, Fuerza Aérea y Armada (Banjército)— y
Banco Azteca.? Con el Banco del Bienestar se llegara a 7000
puntos de atencién con base en la infraestructura existente en
Banjército, las 430 sucursales del anterior Bansefi y la derra-
ma de sucursales de Banco Azteca.

Para la incorporacién de este banco comercial, el tramite
presupuestal que se siguid no fue por la via de la licitacién pu-
blica, sino de la adjudicacién directa. Esto significa el primer
negocio para Salinas Pliego quien, en cada sexenio, se ha vis-
to beneficiado: primero con la privatizacién de Tv Azteca, des-
pués con la autorizaciéon para operar la telefonia mévil, mas
adelante con la apropiacion de cNN Canal 40, la explotacion de
minas y, mas recientemente, con la autorizacién de Total Play
y la concesion de Banco Azteca, entre otros importantes y ju-
g0s0s proyectos.

6 En ese mismo evento, la tesorera de la Federacién, Galia Borja, sefialé que “...se
trata de conseguir liquidez en un momento en el que Banxico ha subido las tasas de
interés de referencia en espera de que los mercados se contraigan”. Ademas, los depé-
sitos individuales podrian transferirse por medio del sper (Sistema de Pagos Electré-
nicos Interbancarios) desde una cuenta que la Tesoreria de la Federacién posee con
Banxico, directamente a los beneficiarios.
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El 7 de febrero de 2019, el titular del poder ejecutivo se-
fiald, en una reunién con Salinas Pliego, que se licitara la
red para la conectividad y servira con un triple objetivo: am-
pliar la bancarizacion, llevar los recursos a las comunidades
mas apartadas y agilizar la dispersion de los recursos. Con
ello, la red se constituye en el mecanismo de reparto de re-
cursos del gobierno federal en cuyo esquema desempena un
papel central la banca privada, ahora representada por Ban-
co Azteca.”

Para entender este vinculo vale la pena senalar algunos
antecedentes. En la segunda mitad del afio 2018, como presi-
dente electo, Lépez Obrador eligi6 a Intra Mexicana, una em-
presa de Ricardo Salinas Pliego, para dispersar 134 millones
de pesos en pagos a empleados por honorarios durante el pe-
riodo de transicién. El equipo de campaiia de AMLO contra-
t6 a mas de 18000 personas para el disefio del Plan Nacional
de Desarrollo 2019-2024, entre otros trabajos, segiin consta en
las bitacoras de los servicios prestados a las que tuvo acce-
so El Sol de México (1a nota es del 8 de febrero de 2018). Por su
parte, Banjército fue encargado del fideicomiso conformado
con los recursos presupuestarios para la transiciéon, que pagé
a Intra una tarifa o comisién de 13.10 pesos, mas el 1Iva por
cada envio de dinero. Seguramente los beneficios para Ban-
co Azteca seran muy importantes por todas y cada una de las
transferencias que hara de los recursos a toda la poblacion be-
neficiada de los cuantiosos recursos de los programas sociales
de la administracién.

Como se percibe, uno de los reglones consentidos de la
banca comercial es el cobro de las comisiones, que ha sido un
terreno enormemente fructifero para las corporaciones finan-
cieras y que es el tema del siguiente apartado.

"Para més informacién consultar el nimero 2208 del 24 de febrero de 2019, de
la revista Proceso.
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COMISIONES BANCARIAS Y DEL SAR

A principios del mes de enero de 2019, los senadores de la ban-
cada de Morena propusieron ante esa instancia legislativa la
revision de las comisiones bancarias debido a que han signi-
ficado ingresos que se encuentran por arriba de lo que cobran
esas Instituciones en otras latitudes del mundo. Es alarman-
te y excesivo el nivel de los cobros efectuados por diferentes
conceptos, como se aprecia en el cuadro 1 con datos al mes de
agosto de los dltimos seis afios formulado por la Comisién Na-
cional Bancaria y de Valores (CNBV).

El solo anuncio de esta medida, provoco una caida en la
BMV de 5.81%, lo que en pesos signific la pérdida de 82000
millones de pesos para la banca privada, 2.8 veces mas de las
ganancias obtenidas por las comisiones en el afio 2018 que
fueron de 29202 millones de pesos. Las acciones de los ban-
cos que se vieron afectadas fueron: en Banorte el descenso
fue de 41492 millones de pesos, una disminucion en la cotiza-
cién de 11.90%; en Inbursa fue de 18000 millones, una caida
de 10.08%; Santander registr6 una pérdida de 15000 millo-
nes, una disminucién de 8.12% en la cotizacién; en Gentera la
contraccién fue de 3000 millones de pesos, 10.23%; BanRegio
reflej6 una disminucién de 2000 millones de pesos, 6.15% me-
nor; y Banco del Bajio present6 pérdidas por 3000 millones de
pesos, una contraccion de 6.98%.

La ventaja para la banca es que la medida se detuvo y que
seguramente las cotizaciones tuvieron un rebote para dismi-
nuir las pérdidas. El proyecto propone reducir el cobro de co-
misiones en los distintos conceptos indicados, pero después de
esta caida, los legisladores han sido mas cautelosos, aunque
el tema volvio a tratarse en la Convenciéon Bancaria en mar-
zo de 2019.

Posteriormente, el 28 de febrero de 2020, en una reunién
privada en el Senado, en la que participaron legisladores de
Morena, directivos de la ABM, y representantes de la Secretaria
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de Hacienda y de las comisiones Nacional Bancaria y de Va-
lores, Federal de Competencia Econémica y la Nacional para
la Proteccién y Defensa de los Usuarios de Servicios Finan-
cieros, el senador de la bancada de Morena, Ricardo Monreal
resalté: “No queremos afectar a nadie ni tampoco que el mer-
cado se asuste, porque cada vez que hago una propuesta, la
Bolsa de Valores (mexicana) pierde y se desploman sus accio-
nes. Esa no es la intencion”. Por su parte, el ahora exdirigente
de la aBM, Luis Alberto Gémez Alcal4, expresé6 su disposicién a
aprobar de inmediato la reforma.

El proyecto reforma 32 articulos de tres leyes financieras
y busca “regular las comisiones bancarias que de manera cen-
tral propone exentar a los programas sociales que el gobier-
no federal distribuye entre la poblacién mas pobre de todo
pago por servicios financieros”. Asimismo, se pretende fijar un
tope minimo de servicios que seran gratuitos, como serian tres
transferencias y tres disposiciones de efectivo, asi como depdé-
sitos hasta de 18000 pesos mensuales. La norma plantea, ade-
mas, facilitar la movilidad a efecto de que el usuario pueda
cambiar de institucion de forma rapida.

La reforma, explicaron los asesores de Morena, no elimi-
na comisiones como la anualidad a tarjetas doradas o platino,
para no generar asimetrias, sino que parte de la postura que
beneficie a los segmentos de menor ingreso. Por ello, los ban-
cos que distribuiran los programas sociales no cobraran comi-
sién a los beneficiarios, a fin de que estos reciban integros los
apoyos gubernamentales.

No solo el volumen de las comisiones cobradas por la banca
es extraordinario, también lo es el de las Afore que actualmen-
te se ubican, en promedio, en 0.98% (véase el cuadro 2). Estas
Instituciones administran un monto de 4835613 millones re-
gistrados al finalizar el mes de enero de 2019. De esta manera
las Afore obtienen recursos por la administracion de un mon-
to aproximado de 473890 millones al ano tomando como refe-
rencia la comisién promedio de 0.98% y eso sin considerar las



Cuadro 1. Banca multiple. Ingresos por comisiones y tarifas cobradas. Agosto de cada afio
(millones de pesos)

Concepto 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Comisiones y tarifas cobradas 69,512.08 71,406.80 80,315.72 85,396.21 97,079.53 106,499.46
Operaciones de crédito 30,528.66 30,716.32 34,970.76 41,036.75 48,145.16  53,847.96
Créditos comerciales 431362 2936.88 403498 420325  4,210.73 3,576.84
Actividad empresarial o comercial 1,441.34 149171 1,682.00 221556  2,856.12 3,339.81
Entidades financieras 102.54 392.25 405.97 142.93 57.53 51.27
Entidades gubernamentales 2,769.74  1,052.92 1,947.01 1,84476  1,297.08 185.76
Créditos de consumo 25,697.02 27,136.21 30,261.91 36,133.46 43,213.36  49,545.11
Tarjeta de crédito 23,990.42 25,360.75 28,246.94 33,867.03 40,619.54  45,648.21
frimera anualidad y subsecuentes e tariet2 g 3101 gg39.60 10,1536 1089802 1210704 1282449
Negocios afiliados 15,676.41 16,521.15 18,131.58 22,969.01 28,512.50  32,823.72
Personales 1,401.93 162227 181472 2,000.77  2,045.56 3,304.35
Némina 0 0 0.19 23.94 129.46 135.08
Automotriz 42.46 69.53 108.09 141.89 206.44 178.59
Otros créditos de consumo 262.21 83.66 91.97 99.83 212.36 278.88

continua...



continuacion...

Concepto 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Créditos a la vivienda 518.02 643.23 673.87 700.04 721.07 726.01
Avales 25.32 14.07 6.41 0.88 0.67 0.21
Cartas de crédito sin refinanciamiento 681.85 663.77 790.36  1,117.53 1,188.19 1,363.01
Aceptaciones por cuenta de terceros 284.36 252.15 264.58 310.7 307.66 310.22
Compraventa de valores 749.28 784.33 733.94 857.32 830.97 850.28
Apertura de cuenta 5.83 18.5 22.46 38.94 39.45 45.45
Manejo de cuenta 7549.11  7569.27 8,177.31 7,366.27  8,446.21 8,204.16
Actividades fiduciarias 1,905.72 1,834.05 194497 205295  2,202.96 2,448.19
Transferencia de fondos 2,580.00 267392 308430 3307.99  3,621.58 3,667.30
Giros bancarios 52.33 30.3 28.8 28.91 25.88 179.17
Cheques de caja 56.25 54.42 58.49 63.58 53.89 66.05
Cheques certificados 60.84 65.14 66.51 72.13 .71 66.07
Custodia o administracion de bienes 1,066.32 1,175.84 1,34835 1,589.75  1,683.72 1,790.76
Alquiler de cajas de seguridad 117.12 122.62 112.32 117.83 88.39 113.07
Servicios de banca electrénica 3,72261 380155 3,959.01 3,713.20  4,235.34 4,344.07
Otras comisiones y tarifas cobradas 20,126.48 21,630.55 24,747.15 23,721.48 26,137.19  29,202.89

Fuente: Comision Nacional Bancaria y de Valores.
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ganancias financieras que se logran al intermediar con la ban-
ca de inversién estas utilidades en los mercados financieros.
Ante esta situacion y para tratar de disminuir su efecto
pernicioso en las cuentas de los pensionados, el titular de la
sHcP ha senalado que se flexibilizara su cobro para acercarlas

Cuadro 2. Comisiones de las Afore vigentes, enero de 2019

Comisiondela  Rendimiento neto Total de recursos

Afore Afore (para personas registrados
(% del saldo de 60 afios y (millones de
administrado) mayores) pesos)*
Pensionissste 0.82 6.66 443,775.8
Inbursa 0.95 6.69 164,365.3
CitiBanamex 0.96 6.69 862,709.1
XXI Banorte 0.96 6.58 1,018,546.5
Sura 0.98 6.50 690,189.4
Profuturo 0.99 6.77 652,629.9
Azteca 1.04 6.43 157,419.8
Coppel 1.04 6.69 303,588.4
Invercap 1.04 6.52 225,828.6
Principal 1.04 6.63 316,560.2
;‘;ﬂi‘zs 4,835,613.0
Promedio 0.98 6.62 473,890.0
ot

* A partir del afio 2012 se incluyen los recursos pendientes de asignar en
poder del Banxico.
Fuente: Comision Nacional de Ahorro para el Retiro (Consar).
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a los niveles de otros paises que oscilan entre 0.67% y 0.70%
que ninguna de las afores aplica ya que las comisiones van
desde 0.82 en Pensionissste, que es la mas baja, hasta 1.04%
en Invercap que es la més alta.

En suma, las comisiones cobradas por la banca privada y
las Afore ascienden a miles de millones de pesos al afio, to-
mando en cuenta que la informacién reportada por la banca es
al mes de agosto y sin considerar los meses de septiembre a di-
ciembre de cada ano.

Dos MEDIDAS CONTRADICTORIAS: AUTONOMIA DE BANXICO
Y POLITICAS DE GASTO PUBLICO (INVERSION Y RESCATE)

Uno de los principales aspectos que limita la inestabilidad
economica [Minsky, 2008] es la vinculacién entre las politi-
cas fiscal y monetaria como dos espacios centrales para regu-
lar el comportamiento ciclico de la economia. No obstante, la
actual administracién ha senalado la continuidad de la auto-
nomia del Banco de México, es decir, Banxico mantendra su
independencia y desvinculacion de la politica fiscal: no otor-
gara préstamos al gobierno federal, tampoco regulara el fun-
cionamiento crediticio del sistema financiero (en las tasas de
interés y la constitucion de reservas) entre otros importantes
aspectos que es la razon de ser de su creaciéon. De acuerdo con
Goergs Harcherian, de la calificadora de riesgo Moody’s Inves-
tors Service, esta medida ayudara a evitar decisiones unilate-
rales del gobierno como poner “topes a las tasas de interés de
referencia, o establecer cuotas de préstamos al sector priva-
do, y ayudara a continuar con la meta de politica monetaria
de mantener al limite la tasa de inflaciéon”. En esta argumen-
tacién se observan con mucha claridad las directrices plan-
teadas para favorecer a los intermediarios financieros. Los
distintos actores se manifiestan en cada foro segtin sus intere-
ses y de los grupos que representan.
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Como contraparte, han sido planteados tres paquetes de
medidas de caracter fiscal, por la via del gasto publico: la in-
version en proyectos de infraestructura, el manejo discrecio-
nal del Fondo de Estabilizacién de Ingresos Presupuestarios y
el rescate de Pemex y la CFE.

En primer lugar, el actual gobierno mexicano esta apos-
tando a la inversién en infraestructura como la estrategia
clave para el crecimiento econdémico, senalé Carlos Urzua,
titular de la sHcP, en las Reuniones de Primavera del rFm1 y
el Banco Mundial, celebradas en Washington, en la segunda
semana de abril de 2019. Proyectos como el Corredor Intero-
ceanico (en el istmo de Tehuantepec), el Tren Maya, el pro-
yecto aeroportuario, o la creacién de la refineria de Dos Bocas
constituyen “...proyectos que requieren grandes inversiones
y en los que el capital privado, nacional y extranjero, es bien-
venido por la administracion federal”. Frente a este mensaje,
Martin Castellano, jefe de la Unidad de Investigacién Lati-
noamericana del Departamento Econémico del Instituto de
Finanzas Internacionales explic6 que los inversionistas ex-
tranjeros (seguramente se trata de los inversionistas finan-
cieros, subrayado propio) se encuentran desconcertados por
la directriz econémica que seguira México, pero eso no signi-
fica que han perdido la confianza. En el mismo foro, Krishna
Srinivasan, economista regional del Hemisferio Occidental
del rM1 detallé que la revision a la baja de la expectativa de
crecimiento para México, de 2.1 a 1.6% para 2019, incorpo-
ra el efecto de la desaceleracién observada al cierre de 2018,
la incertidumbre generada por los inversionistas ante la lle-
gada de la nueva administracién y el comportamiento de la
demanda de los Estados Unidos [El Economista, 15 de abril
de 2019]. Entonces, la disminucién del crecimiento obedece
no solo a las politicas aplicadas, sino a condicionantes del
pasado y elementos externos. Esto es importante destacar-
lo porque para las calificadoras de inversion y, como se vera
enseguida, la causa unica es la aplicacién de las estrategias
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de politica econémica y financiera seguidas por la nueva
administracion.

Otro personaje al servicio financiero, Ricardo Delfin, jefe
lider de la Auditoria en Servicios Financieros de la consulto-
ria KPMG, sefialé: “...si bien la penetracién financiera en Méxi-
co aumentd de 29 a 37%, en relacidon con el piB, en los ultimos
anos, todavia se encuentra muy por debajo de la existente en
Brasil o Chile que se ubica en 90%”. Precisé que los bancos
que operan en el pais se comprometieron en la Convencién
Bancaria, celebrada en Acapulco en el mes de abril de 2019, a
llegar a la meta de 50% al término del sexenio. La implemen-
tacion del Cobro Digital (CoDi), la apertura de cuentas banca-
rias para jévenes, y otros cambios financieros y tecnoldgicos
puestos en marcha de manera conjunta con el gobierno federal
y las instituciones bancarias permitiran un mayor crecimien-
to, tanto en penetracién, como en inclusién financiera [El Eco-
nomista, 15 de abril de 2019].%

La segunda medida que se ha senalado para impulsar el
crecimiento econémico es el manejo del Fondo de Estabiliza-
cién de Ingresos Presupuestarios. Manuel Guadarrama, coor-
dinador de Finanzas Publicas del Instituto Mexicano para la
Competitividad (1Mco), senal6 que para darle estabilidad a las
finanzas publicas del pais es importante contar con mecanis-
mos contraciclicos, para que en épocas de precios estables del
petrodleo, sea posible ahorrar y en épocas de recesién utilizar
esos recursos; sin embargo, preciso:

8 Mientras todas estas posturas se manifiestan, en las Reuniones de Primavera
del FM1 y el Banco Mundial, celebradas en Washington en abril de 2019, las méxi-
mas autoridades de los organismos financieros contintian con la promocién de la
politica del Consenso de Washington: el gerente general del Banco de Pagos Inter-
nacionales, Agustin Carstens, sefial6 que “inflacién baja y estable, es la base para
generar crecimiento”, y Christine Lagarde, directora gerente del Fondo Monetario
Internacional, declar6 que “la independencia de las autoridades monetarias, es de-
terminante para el control de precios”.
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El riesgo se da en la apuesta que esta haciendo Hacienda, en tér-
minos de qué manejo le va a dar a Pemex y es ahi donde se ge-
neran las dudas —expuso en referencia a los 100000 millones de
pesos que se le daran a la petrolera— [...] Silos apoyos a Pemex
se concentran en la construccion de refinerias, solo afectaria a la
empresa, pues de acuerdo con un estudio del iMco, solo existe 2%
de probabilidad de éxito en las inversiones que se hagan en la re-
fineria de Dos Bocas en Tabasco [El Economista, 2019a].

En tercer lugar, el 15 de febrero pasado el gobierno fede-
ral habia anunciado un plan de apoyo financiero a Pemex por
5200 millones de délares para el afio 2019. Ese monto se en-
cuentra integrado por 1300 millones de délares por capitali-
zacion, 1800 millones por monetizacion de pagarés (pasivo
laboral), 500 millones por reduccién de la carga fiscal y 1600
millones de délares por los ingresos procedentes por el comba-
te al robo de combustible, lo que representa 107000 millones
de pesos, 0 5200 millones de ddlares.

La deuda actual de Pemex asciende a 105000 millones de
délares, por lo que el plan de apoyo significa apenas 5% de la

Cuadro 3. Plan de apoyo financiero a Pemex para 2019

Concepto Miles de millones Miles de, millones
de pesos de dolares

1. Capitalizacion 25.0 1.3
2. Monetizacidon de pagarés 35.0 1.8
3. Reduccion de carga fiscal 15.0 0.5
Subtotal 75.0 3.6
4. Ingresos por combate a 32.0 1.6
robo de combustible

Total 107.0 5.2

Nota: el tipo de cambio es de 20.57 pesos por délar.
Fuente: Pemex y SHCP.



ESTRATEGIAS FINANCIERAS DEL GOBIERNO DE AMLO Y CAPITAL FINANCIERO 85

deuda total que se encuentra “en manos de fondos de inversion
e inversionistas institucionales”. La carga de la paraestatal
para los préximos tres anos (2019-2021) es de 30000 millones
de ddlares, es decir, 30% de su deuda en tres anos. Segtiin una
nota del periddico El Economista del 29 de enero de 2019, y
con base en datos al afio 2017, los costos de Pemex por con-
cepto de exploracion y produccion ascienden a 15000 millones
de ddlares, si la paraestatal logra reducir sus recursos con la
aplicacion de su plan de austeridad, podria enfrentar sus com-
promisos financieros sin problema. Pero si esta estrategia de
rescate se sigue, la cuestidn es contar con el flujo de recursos fi-
nancieros para validar la deuda permanente sin incrementar
los ingresos de la paraestatal. Lo que buscan los financieros,
calificadoras y autoridades estadounidenses es que se aplique
una de dos estrategias, o ambas: que Pemex venda los espacios
rentables que posee, o disminuya su produccion hasta su extin-
cién, endeudandola mas e importando petréleo y los productos
derivados de este a las empresas petroleras estadounidenses.
En abril de 2019, en el marco de las Reuniones de Prima-
vera del FMI y el Banco Mundial celebradas en Washington,
el titular de la sHcp, Carlos Urzta sefialé que Pemex se en-
cuentra trabajando en un plan de negocios de mediano y lar-
go plazos que hara llegar al Consejo de Administracién de la
empresa a finales de abril de 2019, al mismo tiempo que se
presentara el Plan Nacional de Desarrollo 2019-2024. La es-
trategia consiste en tres componentes: recuperar la platafor-
ma de produccién, una nueva tributacién a la empresa y un
nuevo plan de negocios. Precisé que esta estrategia vendra
acompanada de la reduccién del robo de combustible, la esta-
bilizacién de la produccion de barriles de petrdleo y el manejo
responsable de la deuda. Para este Gltimo punto y de manera
extraordinaria para este ano, se destinaran 100000 millones
de pesos (5100 millones de délares, de un total de compromi-
sos de deuda para este afio de 6800 millones de délares) del
Fondo de Estabilizacién de Ingresos Presupuestarios (FEIP), es
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decir la tercera parte de los 300000 millones de pesos que exis-
ten en este fondo para apoyar la deuda de Pemex [El Econo-
mista, 15 de abril de 2019].°

LA REACCION DE LAS CALIFICADORAS DE RIESGO:
MoobY’s INVESTORS SERVICES, FiTcH RATINGS
Y STANDARD & POOR’S

En el mundo actual, dominado por las finanzas y la especula-
cién, y en donde las instituciones financieras (banca, asegura-
doras, fondos de inversién y calificadoras) se integran en un
bloque compacto con enorme poder econémico y politico, no
existe organismo nacional, ni supranacional que les oponga re-
sistencia, todo intento de regulacion es diluido o enfrentado casi
de inmediato. De esta manera, las presiones que estos organis-
mos ejercen sobre las naciones y sus gobiernos, esencialmente
en los paises emergentes y pobres, han sido funestas pues li-
mitan su desenvolvimiento econémico y social. Lo anterior lo
comprueban dos hechos concretos en el pais: el anuncio de la re-
vision de las comisiones bancarias y los apoyos financieros para
rescatar a Pemex. Ante las medidas anunciadas por la actual
administracion federal de México la reaccién de las principales
calificadoras de riesgo de inversion Moody’s Investors Services,
Fitch Ratings y Standard & Poor’s no se hizo esperar.

La argumentacién utilizada por las tres calificadoras para
anunciar la disminucién del grado de inversion de la deuda de
la paraestatal, con alcances a la deuda soberana, es puntuali-
zada en lo siguiente: 1) la mayor participaciéon del Estado en
la economia; 2) como consecuencia, la menor participacion de

9 Para aquellos que dudan de la rentabilidad de la paraestatal, los resultados
financieros de Pemex para el afio 2018 fueron: 85345 millones de dblares de ingre-
sos por la venta de petrdleo, 19560 millones de rendimiento de operacién, 26780
millones de rendimiento bruto, 22922 millones para el pago de impuestos y 4315
millones de ddlares de utilidad integral total.
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la inversién privada; 3) el cambio en las politicas oficiales con
respecto a lo que se habia venido haciendo; 4) la afectacién de
la confianza de los inversionistas; 5) la carga financiera adi-
cional de Pemex; 6) el débil desempeino historico operativo
(limitaciones técnicas, estabilizacién en los volimenes de ge-
neracion de petrdleo y financiero de la paraestatal); 7) el de-
sarrollo de nuevos campos para aumentar la produccién; 8) la
posibilidad de elevar los pasivos contingentes del gobierno y,
como consecuencia el deterioro fiscal del Estado; 9) la depen-
dencia sostenida de las importaciones de productos derivados
o de petrdleo crudo ligero para los trabajos de refinacién; 10) la
incertidumbre en el mercado financiero y, como consecuencia
de todo ello, 11) la resiliencia econdémica del pais por el incre-
mento de la deuda de Pemex y la caida de la inversion.

Es interesante la manera como las calificadoras van amal-
gamando su argumentacién con un sentido tendencioso para
reposicionar los espacios en juego en favor de los grandes con-
glomerados financieros y las transnacionales petroleras. He-
mos subrayado algunas frases que nos parecen que muestran
el caracter providencial y especulativo de los argumentos. La
secuencia ha sido la siguiente.

+ El 23 de febrero de 2019, Moody’s anunci6 la disminucién
de la calificacion de los bonos de deuda de Pemex y de la cFE
al argumentar que la estrategia del gobierno federal para
apoyar Pemex! “es insuficiente para atender las necesi-
dades de financiamiento de la empresa y, al mismo tiem-
po, representa un riesgo con implicacién negativa para la
calificacién de la deuda soberana de México, actualmente
en grado de inversién”. Pemex tiene que refinanciar deuda

10 De hecho, se han anunciado dos medidas adicionales: por un lado, que au-
mentaré la participacién del nimero de representantes del gobierno federal en la
integracion del consejo de administraciéon de Pemex y, por otro lado, el firme propd-
sito de rescatar financieramente a la empresa.
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por 14000 millones de ddlares en este afio y el paquete de
apoyo solo incluye 200 millones de recursos frescos.

...podria requerir transferencias adicionales de capital o una
reduccion de los impuestos que paga. Esta necesidad conti-
nua de apoyo puede socavar el perfil de crédito del gobierno
federal [alertd; y agrego:] sila confianza del mercado no me-
jora, la petrolera requerira un respaldo soberano adicional
en el afio 2020 [y] podria comprometer los objetivos presu-
puestarios del gobierno de mantener un superavit fiscal an-
tes del pago de deuda [La Jornada, 23 de febrero de 2019].

El 2 de marzo de 2019, Standard and Poor’s (S&P) anun-
ci6 que las decisiones tomadas por la administracién para
reducir la participacién privada en la industria energética
han afectado la confianza de los inversionistas, aunado a
otros eventos que han afectado negativamente la confianza
de los inversionistas. Sefial6 que cambid de estable a negati-
va la percepcion de la deuda publica emitida por el gobierno
mexicano, con probabilidad de que sea degradada en los si-
guientes 12 meses en torno a 30%. La inyeccién de recursos
que dio el gobierno federal no es un crédito, sino recursos di-
rectos para fondear y consolidar el mantenimiento y la pro-
duccion de Pemex, el incremento de la deuda puede venir
de la descalificacion. La calificadora consider6 que Pemex
“tiene un historial de débil desempefio operativo y financie-
ro” afronta limitaciones técnicas, y una carga fiscal eleva-
da con afectaciones en su flujo de efectivo. Debido a que el

...gobierno continuara brindando respaldo financiero y de
otro tipo a la petrolera mexicana. Asi, [...] que existe una
probabilidad “casi cierta” de respaldo extraordinario del go-
bierno, por lo que igualamos la calificacién de Pemex con la
del gobierno. [Agrega:] [...] hay un riesgo de que la menor
inversion del sector privado genere menores previsiones de
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crecimiento econémico, lo que debilitaria la resiliencia econé-
mica del pais. Ello, a su vez, podria contribuir a un deterioro
fiscal y a generar incertidumbre en el mercado financiero, lo
que empeoraria el perfil financiero del soberano y nos lleva-
ria a bajar la calificacién [La Jornada, 2 de marzo de 2019].

+  El5 de marzo de 2019, S&P senal6 que

...revisé de “estable” a “negativa” la perspectiva de la deuda de
Petroleos Mexicanos (Pemex), después de que el 1 de marzo hi-
ciera un movimiento similar con la nota crediticia del pais.!
[Puntualiz6é que] la puesta en marcha del plan de negocios de
Pemex sigue expuesta a decisiones politicas que podrian en-
trar en conflicto con los objetivos financieros y de negocio. [Ade-
mas,] cuestioné el alcance del plan de rescate gubernamental
[...], por 5200 mdd y considerd que se requieren inversiones de
por lo menos 20000 millones anuales. [Por lo que efectuara un]
ajuste —en tres niveles— al stand alone credit profile de Pemex
[que, adicionalmente] enfrenta un volumen de produccién muy
bajo: 1620000 barriles diarios a enero pasado. Ademas, la conti-
nua pérdida de eficiencias operativas tiene al sistema de refina-
ci6n nacional trabajando a menos de 40% de su capacidad. [...]
También se espera [afiadid] que la participacién del petréleo cru-
do pesado como porcentaje de la producciéon total, que se ubicé en
60 puntos en enero pasado, se mantenga relativamente alta ha-
cia adelante.

Esto es problematico, porque la regulaciéon entrante 1Mo
2020 podria presionar el precio de los combustibles maritimos

Ta medida es en la misma linea de la calificadora de valores Fitch Ratings del
pasado 29 de enero, cuando bajé los fundamentos crediticios de Pemex y mantuvo
la perspectiva negativa.

12 T,a M0 2020 es la nueva regulacién aprobada por la Organizacién Maritima
Internacional (om1) que obliga a los barcos a emplear combustdleo con un conteni-
do maximo de azufre de 0.5% masa/masa frente al actual 3.5% para reducir las
emisiones de 6xido de azufre, una sustancia que contribuye a la contaminacién
ambiental y a la destruccién de la capa de ozono. Citado de TiBA Espana, <https://
bit.ly/3is54uC>, 3 de julio de 2020.
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con un alto contenido de azufre y, por lo tanto, afectar la rentabi-
lidad de los productores de crudos pesados.

Ademas, sila produccién de crudo pesado sigue alta, es po-
sible que Pemex mantenga la dependencia de las importaciones
de productos refinados o de petrdleo crudo ligero, debido a los re-
querimientos de mezcla bajo la configuracién actual del sistema
nacional de refinacién [La Jornada, 5 de marzo de 2019].

El 5 de marzo de 2019, y como resultado de la perspectiva
de deuda soberana y de Pemex, Standard and Poor’s [S&P]
decidié mover de estable a negativa la perspectiva de cali-
ficaciéon de la deuda emitida por varias de las principales
empresas y entidades financieras [77 empresas] del pais.!?
Ante este anuncio AMLO senalé: “Lo tinico que puedo re-
prochar a las calificadoras, de manera respetuosa, es que
durante todo ese tiempo que imperd la corrupcion en Pe-
mex y en la CFE permanecieron calladas (y cobrando)”. Las
acciones de calificacidén sobre las 77 instituciones financie-
ras mexicanas reflejan el potencial deterioro de la calidad
crediticia del pais y el posible contagio a la industria ban-
caria local en forma de un mayor riesgo econémico, asegu-
16 [La Jornada, 6 de marzo de 2019].

El 16 de abril de 2019, la consultora Moody’s anuncid, con
una postura mas moderada que las otras dos, que evaluara
el plan de Pemex antes de analizar la nota crediticia sober-
na o de la petrolera “El tema mas importante para la califi-
cadora es como se resolvera el problema de financiamiento

13 Las empresas afectadas por el cambio fueron: Comisién Federal de Electrici-

dad, América Mévil, operadora de Teléfonos de México y Telcel, asi como una de las
principales empleadoras del pais: Coca-Cola Femsa, la mayor embotelladora en Mé-
xico, y la cadena de tiendas Liverpool. La calificadora también modificé a negativa
la perspectiva de la deuda emitida por 77 entidades bancarias y siete aseguradoras,
entre ellas todos los bancos de desarrollo (Nacional Financiera, Banco Nacional
de Obras y Servicios Publicos, Banco del Ejército y Fuerza Aérea y Bansefi, entre
otros), asi como de instituciones privadas, como BBVA Bancomer, Banorte, CitiBana-
mex, HSBC, Inbursa y Scotiabank.
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de la paraestatal hacia los anos 2020 y 2021”. Ya en el afio
2016, esta calificadora habia colocado la nota crediticia de
Pemex al borde de las notas especulativas, La calificacion
actual de la petrolera, otorgada por Moody’s desde el ano
2015, es de Baa3, equivalente al BBB que es el grado de in-
version sostenido por el apoyo soberano [La Jornada, 16 de
abril de 2019].

Si disminuye la calificacién de la deuda habra que aumen-
tar su tasa de rentabilidad. Si se recorta la calificacién de los
bonos de Pemex y soberanos, asi como de las demas empresas,
aumenta el riesgo financiero y elevara su tasa de rentabili-
dad para financiarse con una mayor carga (deuda) financie-
ra. Por lo pronto, las emisiones de deuda de Pemex como las
del gobierno mexicano tienen la calificacién de grado de inver-
si6n, lo cual garantiza acceso a financiamiento a menor costo
y mayor plazo, pero los anuncios de las calificadoras presio-
nan los mercados y ejercen una opinién especulativa sobre el
funcionamiento de Pemex, mientras preparan el terreno para
la descalificacién futura de su deuda y, con ello, la elevacién
del grado de riesgo. Si bien un cambio en la perspectiva no
significa que la calificacién de la deuda haya sido degradada,
solo anticipa que en una préxima revision exista una mayor
probabilidad de bajar la nota de calificacién. Las calificado-
ras consideran actualmente a la deuda publica mexicana con
el llamado grado de inversién, con riesgo de incumplimiento
marginal; sin embargo, han visto con una alta probabilidad la
posibilidad de la descalificacién.

La propuesta. Las empresas calificadoras de inversién, en
términos generales, lo que proponen es una vuelta atras: reco-
miendan la conduccién de una politica econémica que manten-
ga déficits fiscales moderados, aliente la inversion y eleve la
confianza de los inversionistas para fortalecer el panorama de
crecimiento y contribuir a mantener finanzas publicas esta-
bles. Esto, aunado a una contencién de los potenciales pasivos
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contingentes de Pemex, podria evitar la erosion del perfil fi-
nanciero del soberano. Hasta aqui los comentarios mas im-
portantes en relacién con las calificadoras. Hagamos ahora un
paréntesis para hablar de la carga financiera de Pemex.

Deuda de Pemex. La empresa tiene una deuda total apro-
ximada de 106500 mdd. Durante el actual sexenio debera
pagar 52600 mdd, en 2019 un total de 8900 mdd incluidos
los vencimientos de deuda por 6600 mdd y adicionalmente
debera erogar 1800 mdd para el pago de intereses, comisio-
nes y otros gastos por los pasivos en délares y otros 500 mdd
para el manejo de pasivos en euros. De acuerdo con el calen-
dario de amortizaciones de la deuda de la empresa producti-
va del Estado, en 2019 se enfrentaran pagos por 8900 mdd;
en 2020, 10600 millones; en 2021, 9300 millones; en 2022,
8700; en 2023, 8500, y en 2024 al final de la actual adminis-
tracién sera de 6600 mdd [La Jornada, 15 de mayo de 2019].

El 13 de mayo de 2019, el gobierno federal anunci6é un
acuerdo con J. P. Morgan, HsBC y Mizuho Securities por el que
se dispone de 8000 mdd: 2500 millones son por refinancia-
miento y 5500 millones por dos lineas de crédito revolvente,*
a pagar de tres a cinco anos [El Economista, 13 de mayo de
2019].

En este sentido, cobra especial relevancia la deuda del go-
bierno federal. La argumentacién la podemos comenzar con
la frase especulativa por excelencia: comprar barato y vender
caro. La crisis mexicana de deuda ha estado alimentada por
los movimientos especulativos: los inversionistas extranjeros
venden los instrumentos financieros cotizados en pesos sobre-
valuados por délares, para alimentar las corridas financieras,
aparecen las presiones sobre el tipo de cambio, el Banco Cen-
tral hace uso de sus reservas internacionales para pagar sus

M Tos créditos revolventes se otorgan en la medida en que se cumplen los mon-
tos y plazos de una linea de crédito contratada anteriormente, pero sujeta a su
adecuada gestion.
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compromisos por esos inversionistas que demandan sus do-
lares, finalmente el peso cae y entonces llegan los inversio-
nistas a comprar los instrumentos en pesos devaluados, y la
fiesta para ellos continua. Alvater [2002] sefiala que esta es
una de las estrategias que siguen atentamente los inversionis-
tas internacionales en economias débiles con tipos de cambio
endebles. A esto se suma lo siguiente: en un contexto de globa-
lizacién financiera mundial, los Estados nacién son muy im-
portantes por dos razones; en primer lugar, porque la deuda
gubernamental (soberana) es la contraparte de la inversion
real no efectuada (no solo de los capitalistas nacionales, sino
también de los internacionales), es decir, la inversién que po-
driamos llamar productiva e improductiva, se coloca en bonos
de deuda gubernamentales o, en otras palabras: la sobreacu-
mulacién significa la crisis fiscal de los Estados. En segundo
lugar, los Estados deben encargarse de que esa inversion ten-
ga y mantenga su valor y les otorguen a sus propietarios un
incremento dinerario, esto ultimo implica la existencia de un es-
cenario de estabilidad monetaria. Ambos aspectos son con-
tradictorios. En el caso de México, la relativa estabilidad se
encuentra dada por la enorme cantidad de reservas interna-
cionales constituidas que ascienden a algo mas de 175000
mdd actualmente para garantizar esa estabilidad que deman-
dan los inversionistas especuladores “La competencia mone-
taria entre los propietarios del ingreso dinerario privado se
transforma en competencia de tipos de cambio entre los Esta-
dos nacionales (o bien entre los bloques comerciales)” [Altva-
ter, 2002: 139].

En este sentido, se anuncié el pasado 1 de abril de 2019
que se emiti6 deuda soberana en los mercados internaciona-
les de capital por 2500 millones de euros: 1500 millones a siete
afios a una tasa de rendimiento anual de 1.669% y 1000 millo-
nes a 20 afos a una tasa de 2.969%. Estos recursos que se vie-
nen a sumar a los 2000 mdd, realizada el 16 de enero de 2019
permiten cubrir todos los compromisos de deuda externa en
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moneda extranjera del gobierno federal para este ano. Pero los
compromisos contintan.

CONCLUSIONES

Las medidas financieras del gobierno de AMLO son contradic-
torias, una politica fiscal activa y contraciclica, frente a una
politica monetaria pasiva y prociclica (neoliberal), en esta ul-
tima el tono esta dado en la autonomia del Banco Central.
En palabras de Minsky se trataria de la reconstruccion de
un Gran Gobierno con un inexistente Prestamista de tltimo
Recurso. El resultado de esta postura monetaria puede ser se-
cuela de la cuidadosa actitud de AMLO y su equipo dadas las
presiones ejercidas por la oligarquia financiera que opera en
el pais. Como hemos presentado, la intervenciéon econdémica
del Estado fue enfrentada con dureza y hasta con una postu-
ra fuertemente desestabilizadora por las agencias de califica-
cién de riesgo, cuyas opiniones no se sustentan propiamente
en razones esencialmente técnicas o financieras basadas en
la estructura financiera de los activos o pasivos de Pemex,
sino en razones de orden politico y econémico: la intervencion
gubernamental cuyo espacio ocupado tiene la consecuencia
dialéctica de la menor participacion de la inversion privada
extranjera y nacional en la paraestatal y en el sector petrole-
ro en general, con afectaciones en los niveles de rentabilidad
tanto de las empresas extranjeras que suministran el crudo
y las gasolinas al pais, como en la tenencia de los bonos de la
paraestatal que se encuentran en manos de los inversionistas
institucionales. Este es uno de otros nudos gordianos con los
que el gobierno actual tendra que lidiar.
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4. CONCENTRACION, RENTABILIDADY CREDITO
DE LA BANCA EXTRANJERA MEXICANA

Aderak Quintana”

La concentracién, rentabilidad y el crédito en la banca mexica-
na no deben estar separados; si en el mercado prevalece poca
competencia, habra mayores y mejores oportunidades para ob-
tener aceptables indicadores de rentabilidad. Ademas, la ope-
racion del crédito constituye una de las principales fuentes de
ingresos de los bancos, por lo que buscaran colocarlo en las ac-
tividades que sean mas seguras y rentables. Pero todo ello no
se entenderia sin la existencia en el sistema de los participan-
tes extranjeros durante los iltimos afios.

El contar con un sistema bancario extranjerizado en una
economia como la mexicana, podria traer serias consecuencias
en el destino del financiamiento, pues desatenderia activida-
des que podrian impulsar mejor el crecimiento econémico por
su papel en las cadenas de valor. Frente a una economia ter-
ciarizada y de maquila, donde la generacion de valor agrega-
do es minima, resulta complejo que este tipo de instituciones
vuelquen sus esfuerzos a impulsar otro tipo de actividades.

El proceso de extranjerizacién no fue resultado de la es-
pontaneidad, recorri6 un largo camino, previo a ello el siste-
ma bancario sufria una serie de etapas que se remonta a mas
de tres décadas, y lo transforma radicalmente: primero se da

* Economista, profesor-investigador de la Unidad Académica Multidisciplinaria
Zona Media, Universidad Auténoma de San Luis Potosi. Correo electrénico: lak.quin-
tana@gmail.com. El autor agradece el apoyo para la elaboracién del presente capitulo
a la estudiante de la licenciatura en Administracién Cecilia Mariana Juarez.
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una nacionalizacién para su posterior privatizacion, que a los
pocos afos se convulsa y enfrenta una profunda crisis, la sali-
da a dicha caida fue lo que marcé la pauta para que las insti-
tuciones extranjeras se fueran posicionando en el sector, hasta
constituirse en los principales actores, que dominan el merca-
do y con ello la politica crediticia.

En el presente trabajo se analiza el proceso de concen-
tracion bancaria, ello a pesar del nimero considerable de par-
ticipantes en el sector; es verdad que existe una competencia
moderada, que podria mejorarse o bien aceptar que por la na-
turaleza del sistema bancario la competencia es poca; sin em-
bargo, existe una fuerte caracteristica: los principales actores
y los que dominan el sector son instituciones extranjeras. Ello,
aunado a las condiciones financieras nacionales e internacio-
nales, han impuesto una estrategia y objetivos en torno a la
politica crediticia que podrian representar serias amenazas
para el desarrollo nacional.

Dicho esto, el trabajo, se divide en tres partes: en la pri-
mera se aborda una breve explicacion de como la banca ex-
tranjera fue ganando terreno en el sistema mexicano hasta
posicionarse como la banca de mayor tamaifio en el sistema, al
reconfigurar la concentracién y la competencia. En la segunda
se hace un breve analisis respecto a la rentabilidad y el crédito
que otorgan los principales bancos, es decir, la banca extran-
jera, y se resalta que no se debe desvincular la concentracién
y el crédito de la rentabilidad bancaria; por ultimo, se encuen-
tran las reflexiones.

BANCA EXTRANJERA Y CONCENTRACION

Como es evidente por la mayoria de los estudiosos de la banca
en México, esta se encuentra con una fuerte presencia extran-
jera, ello trae a la discusion una idea desarrollada hace algu-
nos anos por Hyman Minsky [1991], en la que planteaba las
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desventajas de contar con una banca con estas caracteristicas,
la cual llamé banca colonial, que tiene la caracteristica finan-
ciera de destinar financiamiento a las actividades relaciona-
das con los bienes en transito (generalmente bienes factibles
de ser totalmente exportados, reexportados o reexpedidos ha-
cia otros paises), es decir, esta banca atiende principalmente
las actividades productivas vinculadas con el comercio exte-
rior. Este modelo bancario no estimula el financiamiento de la
inversion y la produccién nacional que bien podria ser otorga-
do por el sistema financiero local. Como es de esperar, las de-
cisiones sobre el destino del financiamiento bancario colonial
serian tomadas desde los centros imperiales.

Minsky [1991] también resaltaba que el financiamiento
otorgado por la banca extranjera al pais prestatario fomenta-
ra la inversion intensiva de capital en gran proporcién pero con
pocos beneficios, porque dicha politica crediticia incentivaria
el crecimiento considerable de las importaciones para el usoy
mantenimiento de los activos de capital. Por ello, la convenien-
cia para dejar de depender de la inversién bancaria extranjera
(colonial) seria desarrollar instituciones bancarias-domésti-
cas-comerciales para que desempeiien las funciones de banca
de inversidn, acompaiiada de una politica financiera nacional
que impulsen un crecimiento econémico autosostenido.

Para el caso de nuestro pais, donde el mercado bancario
cuenta con una fuerte presencia de instituciones extranjeras,
dicha situacién genera una competencia desigual marcada por
su elevado grado de concentracién, con una politica crediticia
que financia principalmente las actividades vinculadas al sec-
tor de la exportacién y de algunas otras que garantizan una
elevada rentabilidad, y descuida aquellas que podrian sentar
la bases para un mejor desarrollo nacional [Quintana, 2018].

Asi, la presencia de la banca extranjera en México no se
entiende sin la compleja historia del sistema financiero nacio-
nal, el cual atraviesa diferentes escenarios. Primero no se debe
olvidar el entorno internacional. Correa [2003] sefiala que
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posterior al periodo conocido en la historia financiera como la
ruptura de los acuerdos de Bretton Woods, los sistemas finan-
cieros por todo el mundo comenzaron a cambiar rapidamente.
La moneda y el crédito, intermediarios financieros, institu-
ciones, autoridades, relaciones de financiamiento bancos-in-
dustrias, relaciones financieras externas, sufririan enormes
transformaciones.

Ademas, como parte también del entorno internacional, no
se debe dejar de lado la crisis de la deuda de la década de 1980
en América Latina, en la que varios gobiernos fueron firman-
do acuerdos y cartas de intencién con el Fondo Monetario In-
ternacional (FMI) con el supuesto propodsito de hacer frente a
la crisis, el nuevo financiamiento se condicioné al proceso de
emprender reformas de largo alcance. En un primer momen-
to se plantearon programas de ajuste y estabilizacién, poste-
riormente vinieron las reformas estructurales, todo ello trajo
como consecuencia cambios profundos en la estructura econd-
mica y financiera de todos los paises.

Como segundo elemento, este entono internacional influy6
en el nacional, lo que impulsé diferentes reformas financieras
que trajeron consigo cambios en la organizacién y caracteris-
ticas del funcionamiento de las instituciones. Ello generé una
reconfiguracion del sector; durante la crisis de la deuda se re-
gistré la nacionalizacién bancaria, posteriormente una apre-
surada privatizacién hacia finales de los ochenta y principios
de los noventa, acompafiada de una deficiente regulacién y
supervision del sector, asi como una mala gestién del negocio
bancario. Ello desencadend una crisis profunda que condujo a
la quiebra del sistema bancario y financiero a finales de 1994
y principios de 1995. Este ultimo hecho aceler6 la consolida-
cién y extranjerizacién bancaria; en la actualidad, a pesar del
numero considerable de participantes, solo unas cuantas ins-
tituciones dominan el mercado.

En este panorama, los noventa es un periodo importante
para comprender el proceso de extranjerizacion, ademas de la
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reprivatizacion; se legisla para aceptar hasta 30% de capital
extranjero en el sistema, ello como parte de la negociacién del
capitulo de servicios financieros en el Tratado de Libre Comer-
cio de América del Norte. Previo a ello, los bancos extranjeros
no podian invertir mas de 5% de capital en un banco mexica-
no, y la pertenencia total extranjera en cada banco estaba limi-
tada a 30%, con la tinica excepcidén de Citibank que ya operaba
desde 1929 [Maya, 2004].

Las reformas financieras impulsadas en los noventa esti-
mularon la fuerte expansién del crédito que fue frenada con la
crisis financiera de mediados de esa década, lo cual dand a los
bancos nacionales sin una pronta recuperacion. Con propésito
de capitalizar al sistema, se reformé el marco juridico para que
los inversionistas extranjeros adquirieran la totalidad o parte
de los bancos existentes en el sistema, pero se limité la adquisi-
cién a los mayores. Ya al concluir 1998 existian méas bancos ex-
tranjeros que nacionales, pero controlaban menos de 20% de
los activos del sistema; en ese mismo periodo se aprobd la ma-
yor participacion de bancos extranjeros, los tres mayores ban-
cos fueron adquiridos por ellos, hasta convertirse en mayoria en
el sistema bancario nacional [Maya, 2004].

La banca extranjera en México tiene una importante po-
sicién en la estructura financiera mexicana de los ultimos
anos, ejemplo de ello se observa en los indicadores de la con-
centracion bancaria en México representados en el cuadro 1,
por ejemplo; los tres bancos mas grandes durante los Gltimos
20 anos han concentrado la mitad de los activos bancarios del
pais. Si se consideran los cinco bancos mas grandes, el porcen-
taje se ve incrementado en 20 puntos porcentuales, ya que en
2018 estos concentraron 70% de los activos. Dentro del grupo
de los cinco, cabe resaltar que cuatro son de propiedad mayo-
ritariamente extranjera.

A pesar de que el porcentaje de los activos de los tres o
cinco bancos mas grandes presentan ciertos inconvenien-
tes, el mas importante es que no toman en consideracién el
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mercado completo. Por ello, resulta necesario analizar el efec-
to de los cambios en la participacién relativa de las pequenas
instituciones que tiene sobre el grado de concentracién de los
recursos y de la competencia interna. El indice que se ha desa-
rrollado para compensar esta desventaja es el Indice de Her-
findahl-Hirschman (1aH).

El 1HH no solo considera la participacion relativa de todas
las firmas en el mercado, sino que también analiza la evolucién
de las mismas. Este indice sintetiza la informacion del tamano
relativo y la distribucién de la cuota de las instituciones en el
mercado; se calcula como la suma de los cuadrados de las parti-
cipaciones porcentuales de los activos de cada banco.

Algebraicamente, el 1HH se calcula utilizando la siguiente
férmula:

n
HH = ¥ (S,)?
i=1
donde: S.es la participacién de mercado de la i-n empresa

Teéricamente el valor del indice oscila entre cero y 10000,
en donde el primer valor representa una baja participacién re-
lativa de las instituciones financieras en el mercado, y el se-
gundo, el caso en que un solo participante posea el total del
mercado. De acuerdo con la evidencia empirica, cuando el 1HH
es inferior a 1000 indica que el mercado es desconcentrado. Si
el indice se ubica entre 1000 < 1HH < 1800 se dice que el mer-
cado es moderadamente concentrado. Si el IHH es mayor que
1800 se afirma que el mercado esta totalmente concentrado.

Es asi que, en el cuadro 1, el 1HH registrado durante los
afios observados es de concentracién moderada, tal como se
ha sefialado lineas arriba, reflejo de la concentracién de los ac-
tivos en unas cuantas instituciones. Para 1998, el niimero de
bancos en el sistema era 37; para 2008 se habian incrementa-
do a 43, a pesar del mayor niimero de participantes el IHH se
habia incrementado en un poco menos de 200; para 2018 ya
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operaban 50 bancos, con ello el 1HH se habia reducido en mas
de 250, prevaleciendo la concentracién moderada.

Cuadro 1. México: concentracion bancaria, anos seleccionados

Porcentaje de activos  Porcentaje de activos

3 . . indice Herfindahl
Ano delostres bancosmas delos cinco bancos

grandes' mas grandes? Hirschman®
2018 49.34 70.01 1147.64
2008 57.58 78.23 1411.52
1998 55.00 66.67 1221.42

' Para 2018 BBVA Bancomer, Santander y Banamex; 2008, BBVA Bancomer, Banamex
y Santander; 1998 Banamex, Bancomer y Serfin.

2 Para 2018 BBVA Bancomer, Santander, Banamex, Banorte y HSBC; 2008 BBVA Ban-
comer, Banamex, Santander, Mercantil del Norte y HSBC; 1998 Banamex, Bancomer,
Serfin, Bital y Banorte.

8 Con base en 50 bancos en 2018, 43 bancos en 2008 y 37 bancos en 1998.

Fuente: Elaborado con datos obtenidos de Informacion estadistica de banca miiltiple,
Comision Nacional Bancaria y de Valores, 2018.

La participacién desigual de la banca en el mercado es re-
flejo de la concentracién moderada que ha prevalecido en los
ultimos 20 afos; a pesar del niumero de participantes ello no
es garantia de mejores condiciones para la competencia, mas
bien las condiciones histéricas y econémicas del mercado fi-
nanciero nacional han marcado y delineado la concentracién
financiera, que se caracteriza en la actualidad por su fuerte
presencia de participantes extranjeros.

RENTABILIDAD Y CREDITO BANCARIO
La banca mexicana se ha reconfigurado durante las ul-

timas cuatro décadas, y ha transitado por varias etapas
bastante identificadas: nacionalizacién, privatizaciéon y
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extranjerizacion; esta ultima ha generado controversia en tor-
no a la politica crediticia. Algunos autores argumentan que la
mayor participacién de inversionistas extranjeros en la banca
puede acarrear mayor eficiencia y diversificacién de los servi-
cios que ofrecen, y facilita la expansién del flujo de capitales
externos y por ello eleva la disponibilidad de fondos, otros ha-
cen hincapié en que no prestan de manera suficiente a las em-
presas nacionales, ademas del control del sistema de pagos y
la autonomia de la politica fiscal y monetaria [Maya, 2004; Co-
rrea, 2006; Gonzalez y Pena, 2012].

La compleja participacién de la banca en el sistema finan-
ciero mexicano ha sido desigual; es de llamar la atencién el pe-
riodo posterior a las reformas financieras y la reprivatizacién
del sistema a principios de los noventa, tal como se observa en
la grafica 1; este proceso estimul6 la expansién y el crecimien-
to del crédito en la economia, sobre todo después de la crisis de
la deuda. De 1988 hasta 1994 el crédito interno al sector pri-
vado otorgado por los bancos como porcentaje del PIB crecié 19
puntos porcentuales en seis afios. Dicha tendencia fue frenada
por la crisis de 1994-1995, que dej6 en la quiebra al sistema.
La solucién a dicha crisis, ademas del rescate, fue que el go-
bierno admitié mayor participaciéon de extranjeros en la ban-
ca de lo originalmente estipulado en la legislacion mexicana.
A pesar de la recuperacion del sector, el crédito no ha alcanza-
do los niveles previos a la crisis, inclusive son menores hasta
en 15 puntos porcentuales al promedio registrado en Améri-
ca Latina.

Frente a este comportamiento, la gran mayoria de los recur-
sos que se colocan en el sistema econémico tienen como desti-
no el sector privado, de acuerdo con datos del Banco de México
[2018] mas de 70% del crédito tiene como destino este sector.
Por debajo se encuentra el sector publico con 13%, esto se expli-
ca porque existe una gran cantidad de recursos colocados en pa-
pel gubernamental, que constituye una fuente considerable de
ingresos para este tipo de instituciones.
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Grafica 1. Crédito interno al sector privado otorgado
por los bancos, 1960-2017
(porcentaje del PiB)
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Fuente: Elaborado por el autor con datos obtenidos de World Bank Open Data, 2018,
<https://data.worldbank.org/>, 8 de julio de 2020.

Cabe senalar que los beneficiaros del crédito al sector pri-
vado han sido las empresas, sobre todo las vinculadas a los
sectores productivos mas dindmicos, principalmente las acti-
vidades terciarias y secundarias, y se dejan desprotegidas a
las de menor tamanfo que también necesitan de financiamien-
to para seguir creciendo. Se sabe que el crédito, como hace
hincapié la teoria econémica poskeynesiana, es una parte in-
dispensable en el funcionamiento y crecimiento del aparato
productivo. Aunque existen diversos motivos por los cuales el
empresario lleva a cabo sus inversiones, el crédito es parte in-
dispensable para desencadenar el ciclo productivo, en el mo-
mento en que el empresario se convierte en deudor, termina
de serlo cuando liquida su deuda. Sin embargo, inmediata-
mente el empresario se convierte de nuevo en deudor, ya que
necesita de nuevo el acceso al crédito para abrir un nuevo ciclo
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de produccidn, al reconocer esto, las actividades primarias y
las pequefias y medianas empresas quedan desprotegidas.

Ademas, cuando el sistema bancario esta dominado por ac-
tores extranjeros, este se encuentra vinculado en mayor me-
dida a un sector que produce para el mercado internacional,
principalmente para la exportacién, como ya se sefiald, y se
deja al descubierto a otras empresas de menor tamaio o de
otros sectores. Regularmente, las actividades de exportacion
tienen poco vinculo con la economia interna, por lo que los pro-
ductores nacionales enfrentan serias dificultades para acce-
der al crédito y al mismo tiempo existen limites a la expansién
de su financiamiento de capital, lo cual trae importantes re-
percusiones en el crecimiento econémico.

Por otra parte, el crédito a los hogares, representa porcen-
tajes cercanos a 40% [Banco de México, 2018]. Cabe sefialar
que una elevada proporcién de este tiene como destino el fi-
nanciamiento al consumo de los hogares de bienes no durade-
ros y semiduraderos, con resultados un tanto controversiales,
debido al bajo efecto que puede generar en la dinamica del
aparato productivo.

Al constituir una fuente de ingresos importante para el
negocio bancario, el adecuado manejo del crédito sera ga-
rantia en la obtencién de importantes recursos, es por ello
que se buscara colocar en actividades econémicas seguras y
rentables, por lo que vera traducido en aceptables resulta-
dos de rentabilidad. Como se advierte en el cuadro 2, los in-
dicadores de rentabilidad proporcionan la capacidad de las
instituciones financieras para generar utilidad, en el caso
del rendimiento sobre el activo (Roa=Utilidad neta/Activo to-
tal*100) indicaria la rentabilidad vista como un proyecto in-
dependiente de los accionistas, por ejemplo, un roa de 2.26%
indicaria que por cada unidad monetaria invertida en los ac-
tivos se producira un rendimiento de 2.26% sobre la inver-
si6n, indicadores altos expresan un mayor rendimiento en los
activos invertidos. Se debe recordar que el principal activo de
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los bancos es el crédito, por ello es de resaltar el desempefio
de este indicador del 2008 y 2018, muestra del manejo apro-
piado del crédito visto desde el punto de vista de los bancos.

Por otra parte, el rendimiento sobre el capital (RoE=Utilidad
neta/Patrimonio*100) indicaria la rentabilidad de los fon-
dos aportados por los inversionistas, por ejemplo un ROE de
24.78% significa que por cada unidad monetaria que mantie-
nen los propietarios del banco en un afio genera un rendimien-
to de 24.78% sobre el patrimonio, es decir, mide la capacidad
de los bancos para generar utilidad en favor de los inversionis-
tas. Al igual que el indicador anteriormente mencionado, los
anos 2008 y 2018 dan muestra de una rentabilidad considera-
ble desde el punto de vista de los bancos.

Cuadro 2. México: rentabilidad bancaria, afios seleccionados

2018 ROA ROE
BBVA Bancomer 2.26 24.78
Santander 1.45 15.71
Banamex 1.44 10.79
Banorte 2.17 25.61
HSBC 0.79 10.06

2008
BBVA Bancomer 1.7 23.43
Banamex 0.80 6.76
Santander 1.22 11.31
Mercantil del Norte 1.30 19.58
HSBC 0.63 8.73

1998
Banamex 0.02 0.19
Bancomer 0.00 0.04
Serfin 0.00 0.03
Bital 0.00 0.01
Banorte 0.03 0.25

Fuente: Elaborado con datos obtenidos de informacion estadistica de banca mltiple,
Comision Nacional Bancaria y de Valores, 2018.
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Sin embargo, se deben precisar algunos puntos relaciona-
dos con la rentabilidad bancaria, como se observa en los cuadros
1y 2, a medida que creci6 la concentracion, como es de es-
perarse, mejoraron dichos indicadores. Cabe senalar que en
1998, la concentracion era menor que la registrada en afios re-
cientes, debido a que la banca habia atravesado por una crisis
profunda, previo al periodo de privatizacion y extranjerizacion
y, posiblemente, fue cuando mejoraron dichos niveles.

También, al considerar la rentabilidad no se debe dejar
de lado el factor del riesgo presente, sobre todo en la gestién de
sus activos, muchas veces el riesgo existente en las tasas de in-
terés vinculado a los vencimientos, como el riesgo de liquidez
asociado a la negociacion de los titulos que se poseen y los que
se emiten. Ademas, existe otro punto importante en todo esto:
el riesgo asociado a las operaciones fuera de balance, por lo
que cambi6 la gestion de la liquidez, préstamos, créditos y ga-
rantias, asi como también se desarrollaron swaps, transaccio-
nes de cobertura y titulos garantizados. Sin embargo, desde el
punto de vista contable, ninguna de estas operaciones corres-
ponde a un verdadero pasivo (o activo) bancario, sino a un flu-
jo de caja que podria ser aleatorio [Freixas y Rochet, 1997].

Entonces, la rentabilidad por si sola puede estar sustenta-
da con una fuerte presencia del riesgo, sobre todo el asociado a
las actividades fuera de balance, aunque el roA es considerado
una medida de cierta fiabilidad, cabe destacar que no conside-
ra las actividades fuera de balance y elimina la distorsién que
podria traer el apalancamiento. Por su parte el ROE no consi-
dera el apalancamiento financiero y el riesgo, pero, incorpo-
ra al andlisis ciertas actividades fuera de balance. Entonces,
una diferencia entre ambas razones seria reflejo de un fuerte
apalancamiento.

Bajo estas premisas, los administradores de los bancos
buscaran incrementar su rentabilidad, muchas veces apostan-
do por las operaciones fuera de balance, porque finalmente es
un negocio; entonces, los encargados de la politica financiera
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vuelcan sus esfuerzos en las tareas de supervisién para evitar
que los bancos incurran en operaciones riesgosas que vulne-
ren al sistema financiero, dado que la quiebra puede acarrear
un problema desastroso para el sistema econémico. Pero, la
politica crediticia queda totalmente desvirtuada, alejada de
las necesidades del pais, la cual tendria que buscar el impul-
so del desarrollo nacional al financiar las actividades produc-
tivas que generen un crecimiento autosostenido, es evidente
que, frente a una banca de mayoria extranjera, con intereses
ajenos a los nacionales, con un fuerte caracter rentista, se vis-
lumbrara un futuro incierto.

REFLEXIONES FINALES

El proceso de desregulacion y liberalizacién financiera inspi-
rado en la teoria neoclasica reconfiguraron el sistema financie-
ro mexicano, y que acarrearon consigo un periodo de vaivenes,
caracterizado por la nacionalizacion, privatizacion, crisis y ex-
tranjerizacién, y ha sido este Gltimo el que ha prevalecido has-
ta la actualidad.

Se podria argumentar que el contar con un sistema don-
de predominan instituciones extranjeras, grandes y rentables,
que conviven en un mercado de competencia moderada, pare-
ciera ser que es parte de un ambiente saludable para nues-
tra economia. Sin embargo, esto no es asi, ya que se prioriza
la elevada rentabilidad asociada a operaciones fuera de balan-
ce que pueden poner en riesgo al sistema o bien a colocar una
cartera de crédito en actividades productivas que poco contri-
buyen a las cadenas de valor al interior del pais. Posiblemente,
se argumente también que ello es parte de una competencia
sana, y que se atiende a los sectores y actividades mas pro-
ductivas y rentables; que la larga experiencia en la gestion de
los riesgos por parte de los bancos puede minimizar la amena-
za de una quiebra. Sin embargo, cabria preguntarse, ;dénde
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queda la funcién social y econémica del banco y su papel en el
desarrollo nacional?

Responder la pregunta no es tarea sencilla. La larga histo-
ria del sistema financiero mexicano nos brinda diferentes pis-
tas y ensenanzas, asi como un largo y amplio debate acerca de
su papel en cualquier sistema productivo. Lo que es cierto es
que el crédito manejado por estas instituciones desempena un
papel fundamental en el engranaje productivo; si es excesiva-
mente abundante, escaso, o tiene como destino las actividades
desvinculadas de las cadenas de valor nacionales, las cosas no
funcionan muy bien.

Entonces, bajo este panorama, no se podria cargar toda
la responsabilidad a la banca extranjera de todos los males
crediticios, porque es un negocio que busca rentabilidad. Es
necesario reorientar la politica financiera nacional, lo cual im-
plicaria necesariamente reconstruir la banca privada nacio-
nal y de desarrollo, para que sean capaces de financiar no solo
el crecimiento, sino el desarrollo productivo nacional, es decir,
contar con una politica crediticia de caracter nacional.
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5. PANORAMA DE LA BANCA DE DESARROLLO
BAJO EL ESTRES DEL EQUILIBRIO PRESUPUESTAL

Roberto Soto*

Los sistemas productivos enfrentan diversas restricciones de
liquidez; por un lado, las dinamicas de los mercados financie-
ros internacionales, en cuanto a la busqueda de la ganancia en
el corto plazo, inhiben el deseo de inyectar capital productivo,
asi como el comportamiento de las tasas de interés de los ban-
cos centrales (Reserva Federal de Estados Unidos), las cuales
han tenido incrementos sostenidos en el tiempo. Los mercados
tradicionales domésticos (banca comercial) siguen los mismos
patrones que las matrices. Por otro lado, el financiamiento pu-
blico ha mantenido un descenso importante, que ha provocado
un desfinanciamiento productivo.

Lo anterior esta fuertemente influido por las politicas
restrictivas que sugieren los organismos financieros inter-
nacionales y que modifica el disefio de las estrategias guber-
namentales y la manera en como se destina y obtiene el dinero
para cumplir los objetivos planeados.

En este sentido, el manejo de los recursos publicos siempre
ha estado en el centro de la discusién, ya sea por sus efectos
en las finanzas y en variables como inflaciéon o por los resul-
tados que consiguen segun su destino: educacion, salud, en-
tre otros sectores. Desde los tedricos ortodoxos se afirma que

* Docente-investigador en la Unidad Académica en Estudios del Desarrollo de
la Universidad Auténoma de Zacatecas. Correo electrénico: rosoes2008@gmail.com.
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es necesario disminuirlos porque generan procesos inflaciona-
rios, es decir, buscan que el sector privado (doméstico o ex-
tranjero), invierta en diversas areas econdémicas, buscando
la eficiencia de los recursos y asi mantener el equilibrio en
las finanzas publicas (finanzas saludables). Sin embargo, la
postura heterodoxa, considera que el crecimiento econémico
requiere de persistentes déficits gubernamentales maneja-
bles; lo que Lerner [1943] denomina finanzas funcionales. En
otras palabras, es factible efectuar un gasto superior a los in-
gresos en aquellas areas donde se tenga un mayor efecto des-
de el punto de vista social.

Desde los ochenta, las economias como la mexicana han
sufrido las consecuencias del mantenimiento de las finanzas
sanas o en equilibrio: se han incrementado los niveles de des-
igualdad, pobreza, contracciéon del ingreso, desempleo, empleo
informal, entre otros. Es decir, la ausencia de desarrollo es el
principal efecto de la austeridad, y por tanto, de las finanzas
saludables, las cuales se ha impulsado a partir de una poli-
tica econémica que ha dado prioridad a los siguientes meca-
nismos: a) la disminucién del financiamiento de las politicas
sociales, como educacion, salud y vivienda y b) mediante nue-
vas y/o mas cargas impositivas a los trabajadores asalariados.

En ntmeros podemos sintetizarlo, segtin los datos del Ban-
co de México [2019] en: contraccion del ingreso real (pérdida del
poder adquisitivo en 80%), moderacién del crecimiento (2.2%
promedio durante el periodo neoliberal) y aumento de la deu-
da externa (446097 millones de dblares a diciembre de 2018).
Pero un punto que se debe destacar es que el mantenimien-
to de las finanzas sanas no limita el que se inyecten recursos
para el pago de intereses de la deuda externa total. Tan solo en
el periodo 1997-2017, se destinaron 40000 millones de ddlares
promedio anual [Banco Mundial, 2019]. Es decir, el modelo de
ajuste del Fondo Monetario Internacional (FMI) y Banco Mun-
dial (Bm) es claro: se debe generar capacidad de pago para cum-
plir con los compromisos internacionales.
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En este sentido, para poder entender estos resultados, las
peculiaridades de este modelo (la politica econémica en Méxi-
co tiene como ejes teodricos rectores el modelo neoliberal) son
una combinacion de la reprimarizacién, maquilacién y tercia-
rizaciéon de la actividad econémica, que ocasiona que la eco-
nomia esté en un proceso de desindustrializacion, la cual se
caracteriza por la falta de generacion de valor agregado de los
sectores productivos (industrial y agricola) y la disminucién
de empleo en estos, y al mismo tiempo, el resurgimiento de un
sector menos productivo, como los servicios [Soto y Quintana,
2014].

Una de las razones por las que se tienen las caracteristi-
cas enunciadas anteriormente es que, a partir del proceso de
desregulacién financiera y comercial, se modificé sustancial-
mente la forma de operar del sistema financiero en general,
por un lado, la banca privada ha dejado financiar la activi-
dad productiva, dirigiéndose hacia la parte especulativa, y
se disminuyeron los recursos para las empresas generadoras
de valor, en particular la micro, pequeiia y mediana empre-
sa (mipymes).

Por otro lado, la actuacién del banco central y la banca pu-
blica o de desarrollo, donde al primero se le dotd de autonomia,
con el fin de tener como tinico objetivo el control inflacionario,
y se dej6 al margen el crecimiento econdémico, la generacién de
empleo y en particular, fungir como prestamista del gobierno.
La segunda es transformada en una banca de segundo piso,
es decir, sirve solo de intermediaria entre los demandantes y
acreedores de crédito.

Esto ultimo es fundamental para poder comprender la
falta de dinamismo de la actividad econémica y el aumento
de las condiciones de desigualdad en México. De esta forma,
el objetivo de este trabajo es explicar los efectos de la auste-
ridad impuesta en la economia mexicana y sus instituciones,
tales como la banca de desarrollo y sus efectos en la dinami-
ca productiva.
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AUSTERIDAD Y LA BANCA DE DESARROLLO

Un elemento central de la politica neoliberal es el manejo que se
tiene de los recursos publicos utilizados para financiar la activi-
dad productiva. Como se expuso en la parte introductoria, estos
deben ajustarse a la idea de no alterar el equilibrio presupues-
tal. En este sentido, Parguez afirma que los gobernantes duran-
te los ochenta son los esclavos de una perspectiva e ideologia
del mundo que suscita falsos problemas (los déficits presupues-
tales que explicarian la elevacion de las tasas de interés), para
hacer olvidar los verdaderos (el desempleo y el derroche de los
recursos productivos). Esta ideologia es la doctrina de la auste-
ridad que se impone a todos los gobiernos y sus expertos [Par-
guez, 2013: 160-161].

Es muy importante destacar que el principio de la auste-
ridad es entendido como la racionalizacién permanente de los
medios de gasto de los agentes nacionales, para que la naciéon
gane todo lo posible en la competencia a muerte en los merca-
dos. El Unico nivel de empleo concebible es el que toleren los
mercados. A muy largo plazo, cuanto mas competitiva sea la
sociedad, mas puede producir con éxito y mas crece el empleo
que los mercados toleraran como “normal”’. Su competitividad
crece con la penuria de los medios que instituye la austeridad.
Entonces, sera necesario que esta competitividad se manten-
ga para que el mercado tolere un aumento del empleo, por lo
tanto, el crecimiento del desempleo es el resultado que la con-
traccion del gasto acarrea por la austeridad [Parguez, 2013:
161y 176].

Desde la perspectiva gubernamental, esta austeridad ha
permitido alcanzar equilibrios macroeconémicos: tasas de in-
terés e inflacién estables y manejables, asi como un tipo de
cambio relativamente constante, aunque en la segunda déca-
da del siglo xx1, practicamente se depreci6 al doble, a pesar de
las constantes intervenciones del Banco Central, mediante la
subasta de délares y otros instrumentos de politica monetaria.
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Este tipo de politicas han modificado el funcionamiento de
diversas instituciones, como son la banca publica. Un elemen-
to central de la actividad productiva es el financiamiento, es de-
cir, el otorgamiento de créditos a tasas de interés que estén por
debajo de la tasa de ganancia, tal como ocurrid en el periodo de-
nominado desarrollo estabilizador. Y es precisamente la banca
publica quien otorga esos recursos para llevar a cabo la activi-
dad productiva.

El modelo de ajuste del FM1 y BM sugiere una serie de refor-
mas estructurales, en este caso, sobre cuestiones financieras:
liberalizacion del tipo de cambio, tasas de interés, eliminacién
del encaje legal y, el punto que se destaca en este trabajo, eli-
minacién de subsidios al crédito, el cual determina las funcio-
nes que debera tener el Estado en el financiamiento mediante
sus instituciones financieras de caracter publico, en este caso,
la banca de desarrollo.

Histéricamente la banca de desarrollo ha tenido como pro-
posito el ser un intermediario financiero (banco de primer
piso) para dotar de liquidez a las empresas productivas sol-
ventes. Su origen se remonta al siglo x1x, en Europa, debido a
su proceso de industrializacién, se crearon grandes institucio-
nes financieras que, con apoyo del gobierno, lograron financiar
la actividad productiva.

Su importancia radica en que es un factor fundamental para
los distintos procesos de crecimiento y desarrollo, dado que inyec-
ta liquidez a las empresas (regularmente solventes) que persi-
guen objetivos productivos y de largo plazo. Su caracter puede
ser regional o nacional, ejemplos de este tipo de instituciones
son el Banco Asiatico de Desarrollo, Banco Islamico de Desa-
rrollo, Cooperacién Andina de Fomento, Banco de Desarrollo
de Japon, Compania Holandesa para la Financiacién del De-
sarrollo, Banco Nacional de Desenvolvimiento Econémico y
Social (Brasil), entre muchos otros; para el caso de México, se
tiene a Nacional Financiera y al Banco Nacional de Comercio
Exterior. Es decir, se trata de una practica generalizada en la
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esfera internacional y con resultados positivos en cada uno de
los paises que han promovido estas instituciones.

En el caso de México, desde los cincuenta a los ochenta, su
funcién fue acercar el crédito a la actividad productiva tanto
en moneda doméstica como en ddlares; lo anterior tuvo efecto
en la actividad econémica con resultados en el progreso de la
sociedad en su conjunto.

Tal como lo destaca Ampudia [2012], 1a banca de desarro-
1llo financié la actividad productiva prioritaria mediante re-
cursos propios, presupuestales y externos. Sin embargo, esta
situacién cambié a partir del comienzo de los ochenta, al con-
siderarse la necesidad de aplicar una liberalizacion financiera
que eliminara la represion financiera generada por el gobier-
no, mediante la fijacién de la tasa de interés, cuotas para la
asignacion del crédito y regulacién del tipo de cambio [Agui-
rre, 2010: 195].

Este tipo de instituciones son resultado de diversos esce-
narios de crisis econémicas y eventos sociopoliticos como las
guerras, donde han tenido como funcién financiar a sectores
econdémicos emergentes, que favorecen de esta manera los pro-
cesos de industrializacién en los paises que mantienen esta
estructura financiera. Se caracterizan por conceder crédito
barato con respecto al otorgado por la banca privada, princi-
palmente en moneda doméstica, pero pueden ser aval para el
financiamiento de recursos en moneda extranjera. Un elemen-
to clave para su conservacion es que, por su naturaleza, no de-
pende de las “fuerzas del mercado” o “mano invisible”, sino de
la politica financiera que adopten los gobiernos.

De esta manera, la banca publica es un elemento esencial
para lograr tanto el desarrollo como el crecimiento de las eco-
nomias o, en su caso, de las regiones que reciban financiamien-
to de bancos regionales de desarrollo (véase esquema 1).

Es muy importante destacar lo que Girén [2010] retoma
de Gil Valdivia sobre la banca de desarrollo, la cual es conside-
rada como un intermediario financiero que tiene por objeto
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Esquema 1. Triada perfecta

Crédito
Desarrollo Crecimiento
en sentido sostenido
amplio y de largo

plazo
Fuente: Elaboracion propia.

optimizar la asignacion 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 desarro-
llo integral de un pais.

Sin embargo, esta situacién cambi6 en el momento que los
gobiernos adoptaron una politica econémica de apertura de mer-
cados, que requeria una serie de reformas estructurales para po-
der salir de los escenarios de crisis en las que habian caido.

DESMANTELAMIENTO DE LA BANCA DE DESARROLLO

La eliminacién de la banca de desarrollo provino de las suge-
rencias (imposiciones) del 7M1 y del BM que, en los noventa, pro-
pusieron su eliminaciéon. Elementos como concentraciéon de
altos niveles de riesgos, desempeno financiero inadecuado, dis-
torsiones provocadas en el mercado de crédito, falta de trans-
parencia, monopolizacién del crédito, inhibir la competencia
con bancos privados, recapitalizacién constante del gobierno,
entre otros, fueron factores que indujeron a su desapariciéon
[Zapata et al., 2008].

Es asi que, mediante una serie de reformas estructurales,
el conjunto del sistema financiero se transformo radicalmente,
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por lo que surgieron nuevos instrumentos y actores en un mer-
cado financiero que pasé de la nacionalizacion, privatizacion,
renacionalizacién, reprivatizacién y extranjerizacién; y donde
se han individualizado las ganancias, pero las pérdidas se han
socializado, a partir de los diversos escenarios de crisis susci-
tados durante este periodo.

Para el caso mexicano, se aplicaron reformas que trasla-
daron el otorgamiento del crédito a manos privadas. Lo ante-
rior resulté de una serie de transformaciones en los circuitos
financieros, a partir de la firma del Tratado de Libre Comer-
cio de América del Norte (TLCAN), reflejado en la apertura en
el marco del capitulo x1v. Con esto se dio paso a la modifica-
cién del funcionamiento de la banca tradicional, donde predo-
mina la busqueda de la ganancia en mercados de alto riesgo
(derivados), en detrimento del otorgamiento del crédito al
no redituarle ganancias en el corto plazo. Es decir, hubo una
transformacion de la banca especializada a la banca multiple.

A pesar de estas transformaciones, se suscitaron escena-
rios de crisis durante el periodo 1994-1995, que afectaron se-
riamente en la economia en general y en las finanzas publicas
en particular (convertir deuda privada en publica), con el sur-
gimiento de fondo bancario para la proteccién del ahorro —Fo-
baproa—, hoy Instituto para la Proteccién del Ahorro Bancario
(TPAB).

Las reformas continuaron y en los afios 2013-2014 se apli-
caron otras, como prolongacién de lo que inicié en los noventa.
Segun el gobierno, se buscaba fortalecer la banca de desarrollo
y asi crear programas y productos en areas prioritarias dirigi-
do a mipymes; sin embargo, esto no se llevé a cabo.

Una explicacion al respecto la retoma Zapata [2008], de
Boltvinik donde

...la inexistencia de los mercados de crédito para los pequefios
productores pobres se debe a dos factores: el primero se refiere
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al problema de seleccién de deudores potenciales, pues las ins-
tituciones financieras no los conocen, sus operaciones no se re-
gistran. No hacen planes para posibles negocios, nunca han
recibido créditos, y solicitan montos muy pequefnos. El asunto
basico seria como distinguir entre buenos y malos solicitantes
y entre los buenos y malos proyectos que emprenden. El segun-
do alude al problema de la recuperacién del crédito, dado que los
pobres no pueden ofrecer garantias [Zapata, 2008: 23].

Es decir, se trata de no financiar los proyectos sociales, por
lo tanto, se busca desaparecerla, como ocurrié en algunos pai-
ses (Peru, Bolivia, Nicaragua), o como en México, donde su ac-
tividad disminuy¢ sustancialmente.

Para Correa, la banca publica que daba estabilidad, aho-
ra esta en plena decadencia y extinciéon. Después de la refor-
ma financiera de 1989-1994, la banca publica fue utilizada
para contribuir al rescate bancario, como consecuencia de la
crisis de 1994-1995; y sus propodsitos originales fueron de-
jados de lado. Posteriormente, estas instituciones de banca
publica han sido reducidas a su minima expresiéon [Correa,
2015]. Ahora solo se busca su eficiencia y rentabilidad como
nuevo paradigma de financiamiento del desarrollo [Girdn,
2010].

Siguiendo esta postura, en el marco de la desregulacion y
la liberalizacién financiera, la banca de desarrollo, al haber
cumplido su papel como una institucién estatal, para incor-
porar los grandes proyectos de desarrollo y abatir la pobreza,
tendria que ser finiquitada o en su defecto cambiar su papel
en la forma de financiamiento y ser sustituida por otras insti-
tuciones financieras.

Es decir, con la intervencién estatal en el sistema financie-
ro se producen mercados segmentados, inhibicién del crédito;
y, como consecuencia, hacen mas lenta la inversion y, por tan-
to, el crecimiento.
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RESULTADOS SOCIOECONOMICOS DE LA “NUEVA”
BANCA DE DESARROLLO

El funcionamiento de la nueva banca de desarrollo, como re-
sultado de las reformas estructurales es factible explicarlo y
demostrarlo de diversas formas. Si lo analizamos mediante la fi-
nanciacion de las empresas, podemos destacar que, en su mayo-
ria, estas tienen como principal fuente de financiamiento a sus
propios proveedores (entre 60 y 80% del crédito empresarial es
por esta via) [Banxico, 2019]. Es decir, refuerza el argumento
donde se establece que la banca de desarrollo dejé de cumplir su
papel de impulsor del desarrollo y crecimiento de la economia.

Para profundizar lo anterior, destaquemos lo que se pre-
senta en la grafica 1, que muestra el desplome que ha tenido
el financiamiento que proviene de la banca de desarrollo con
respecto al PIB.

Como se observa, de tener niveles de 30% en 1987, para
2018 apenas alcanza 7.5%, es decir, su papel en la inyeccién
de capital para las empresas es minimo y esto explica el bajo
crecimiento de la economia en su conjunto. Si analizamos la
encuesta de evaluacién coyuntural del mercado crediticio de

Gréafica 1. Desplome del financiamiento plblico
35 enrelacion con el Pi
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Fuente: Banco de México, Sistema de Informacion Econdmica,
<https://www.banxico.org.mx/Sielnternet/>, 7 de julio de 2020.
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Banxico [2019Db], las empresas recurrieron en 5% a la banca
de desarrollo como fuente de financiamiento.

S1 ampliamos esta idea, Banxico [2019b] informa que
para 2019 (primer trimestre) 76% de las empresas no solici-
taron crédito, es decir, solo tres de cada 10 empresas recurren
al mercado crediticio. Las razones se concentran en tres as-
pectos: no lo requieren, se niegan a adquirir deudas y tasas
de interés demasiado altas. Un punto para destacar es que de
aquellas empresas que solicitan crédito 54% lo destina al fi-
nanciamiento de sus operaciones diarias (compra de insumos)
y solo 24% para expandir su negocio, esto quiere decir, que
seis de cada 10 empresas que obtienen financiamiento utili-
zan estos recursos para subsistir, lo cual explica el poco dina-
mismo del mercado interno y por tanto la falta de crecimiento
y de efectos multiplicadores en la economia.

De hecho, el nivel de profundidad es tan pronunciado que
en 1994 el crédito publico con respecto al privado fue de 41%,
pero en 2017, apenas alcanz6 20% (véase grafica 2).

Es decir, durante este periodo, la mitad de los recursos
para la actividad productiva fueron cancelados, gracias al pro-
ceso de austeridad que aplican los gobiernos desde 1982.

Gréfica 2. Crédito pablico y privado,
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Fuente: Banco de México, Sistema de Informacién Econdmica,
<https://www.banxico.org.mx/Sielnternet/>, 7 de julio de 2020.
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Como resultado de esta postura, la banca de desarrollo
dej6 de ser un intermediario financiero clave para el progre-
so del pais, por lo que se convirtié en una entidad de segun-
do piso. Al analizar la grafica 3, se observa que el ritmo de
financiamiento hacia las instituciones financieras aument6
considerablemente.

Lo anterior refuerza que el crédito se concentré en secto-
res que buscan la ganancia en el corto plazo, otorgan finan-
ciamiento no productivo (consumo) y en condiciones de usura
(via microcrédito), pero sin consecuencias para el desarrollo y
crecimiento en México.

Un sector que no ha dejado de recibir financiamiento es el
manufacturero, dedicado principalmente a la fabricacion de
equipo de transporte, basicamente, la automotriz (véase gra-
fica 4).

Dicho de otra forma, se esta financiando a las trasnaciona-
les que ensamblan automoviles, es decir, no se generan efectos
multiplicadores, porque en este sector, México importa mer-
cancias para fabricar automoviles, en otras palabras, se ex-
porta importaciones.

Grafica 3. Crédito al sector financiero,

2003-2018 (diciembre de cada afio)
300000

250000
200000
150000

100000

Millones de pesos

50000

0

2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
201
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018

Fuente: Banco de México, Sistema de Informacién Econémica,
<https://www.banxico.org.mx/Sielnternet/>, 7 de julio de 2020.
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Grafica 4. Financiamiento trasnacionales,
2003-2018 (diciembre de cada afio)
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Fuente: Banco de México, Sistema de Informacién Econdmica,
<https://www.banxico.org.mx/Sielnternet/>, 7 de julio de 2020.

Por lo tanto, de ser un Estado benefactor pasé a uno que
solo administra los recursos y problemas, y deja las tareas ge-
neradoras de valor agregado al sector privado, pero en caso
de que este requiera financiamiento, el Estado destinara re-
cursos para capitalizarlos. Es decir, el Estado no se alejé por
completo de la economia, solo cambio su actuar. El neolibe-
ralismo fragment6 el vinculo entre la generacién del bienes-
tar econémico (empleo e ingreso dignos) y el bienestar social
(pobreza y desigualdad), al propiciar el aislamiento de la so-
ciedad en las actividades econémico-productivas y sociocultu-
rales. Lo anterior es preocupante, porque esto significa que la
politica econémica neoliberal subsiste a cualquier nivel de po-
breza y desigualdad.

Para Vidal [2008], el neoliberalismo busca reducir el défi-
cit publico y generar un superavit fiscal donde el gasto guber-
namental deberia financiarse mediante ingresos, para poder
reducir los niveles inflacionarios, es decir, como senala Par-
guez, en términos modernos, los gobernantes “administrado-
res” desean someter a las sociedades que funcionan segiin un
modelo de “acumulacién por el crédito”, a la camisa de fuer-
za de un régimen de “acumulacién por el tributo”. Siendo el



126 RoBERTO SoTo

comienzo de la era de austeridad, /qué desean los gobernan-
tes 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 endeudamien-
to publico y apoyar la expansién de los mercados financieros
[Parguez, 2013]. Siendo ahora la segunda década del siglo xxi,
algunas naciones contintian con su politica de austeridad, a pe-
sar de que la desigualdad y la pobreza aumentan. Es por ello,
que se requiere revertir este tipo de politicas y favorecer el fi-
nanciamiento productivo con resultados sociales y ademas con-
siderar aspectos tecnologicos y del medio ambiente.

REFLEXIONES

Las modificaciones que ha tenido el sistema financiero en Mé-
xico han ocasionado que la actividad econémica en general esté
sufriendo por acceso al crédito en condiciones competitivas.

En un contexto de profunda financiarizacioén y una crecien-
te disminucién del crédito, tanto doméstico como internacional
(credit crunch), vuelven este escenario aun mas complejo, en
particular, para las mipymes y en general para el desarrollo.

La historia ha demostrado que la banca de desarrollo ha
sido factor fundamental en la mejora y crecimiento de las eco-
nomias. Pero a pesar de lo anterior, esta fue desmantelada y
por tanto dejé de ser un referente de fondeo para el progre-
S0, y se convirtié en un intermediario mas (institucion de se-
gundo piso), entre las instituciones financieras privadas y las
empresas.

Economias como la mexicana se encuentra en el dilema de
una perspectiva conservadora que quiere mantener sus pri-
vilegios y una postura nacionalista, que trata de modificar
el mainstream pero que enfrenta serios obstaculos, como la
falta de una banca privada nacional; recordemos que 75% de
los activos del sistema bancario en México estan en manos de
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capital extranjero, la restriccién de recursos como resultado,
en parte, por cumplir los compromisos financieros internacio-
nales, es decir, el pago de intereses de la deuda externa. Otro
factor muy importante es el papel del Banco de México, el cual
tiene como objetivo fundamental, el control de la inflacién, y
descuida otros factores como es el alcanzar crecimiento soste-
nido y a largo plazo, fomento de la inversién y empleo, su auto-
nomia limita la inyeccion de capital en moneda doméstica, asi
como el manejo de las reservas internacionales.

Es evidente que el mercado no va a atender todas las nece-
sidades de financiamiento, debido a que busca obtener ganan-
cias en el corto plazo, por lo tanto, destina 60% de sus recursos
totales a la inversién de instrumentos de alto riesgo. Lo ante-
rior hace necesario reactivar la banca de desarrollo como mo-
tor de progreso en sentido amplio y crecimiento sostenido y a
largo plazo. También es fundamental crear bancos regiona-
les que se encarguen de las necesidades particulares en las di-
ferentes zonas de México. Esto permitira financiar proyectos
productivos potenciales y recuperacion del crédito. Es decir,
recuperar la politica del periodo estabilizador, financiar in-
dustrias nuevas y necesarias, pero considerando aspectos eco-
l6gicos, tecnoldgicos y con efectos sociales, asi como dirigidos
a todos los sectores, ya sean mipymes, empresas grandes, en
areas rurales o urbanas. En otras palabras, se debe financiar
de manera homogénea sin discriminaciéon, de manera equita-
tiva e igualitaria, porque el crédito es el eje del desarrollo y,
por lo tanto, del crecimiento econémico.

REFERENCIAS

Aguirre, T. [2010], “Contrasentidos de la economia actual. La
banca de desarrollo”, en Girdn, A., E. Correa et al., Ban-
ca publica, crisis financiera y desarrollo, México, IIEC-UNAM:
195-230.



128 RoBERTO SoTo

Ampudia, N. [2012], “Banca de desarrollo, microempresas y
pobreza”, en Chapoy, A. y P. Rodriguez, Tras la crisis, po-
liticas publicas a favor de crecimiento economico, México,
IIEC-UNAM: 81-98.

Banco de México [2019], Sistema de Informaciéon Econémica,
<https://www.banxico.org.mx/Sielnternet/>, 7 de julio de
2020.

Banco de México [2019b], “Encuesta de evaluacién coyuntu-
ral del mercado crediticio”’, México, Banxico, <https://bit.
ly/3e6MMeT>, 7 de julio de 2020.

Banco Mundial [2019], “Indicadores estadisticos en linea”,
<https://www.bancomundial.org/>, 7 de julio de 2020.

Correa, E. [2015], “Industria y financiamiento en tiempo de
financiarizacién”, en Reyes, J., Desafio para el desarrollo
econdémico en épocas de financiarizacion, México, Plaza y
Valdez: 17-28.

Girén, A. [2010], “Financiarizacién, banca publica y banca so-
cial”’, en Girén, Alicia, Eugenia Correa et al., Banca publi-
ca, crisis financiera y desarrollo, México, IIEc-UNAM: 53-96.

Lerner, Abba [1943], “Functional finance and the federal
debt”, Social Research, 10: 38-51.

Parguez, Alain [2013], “La era de la austeridad”, Ola Fi-
nanciera, nam. 15 (mayo-agosto): 158-184, <https://bit.
ly/2VVq6rS>, 5 de julio de 2020.

Soto, Roberto y Aderak Quintana [2014], América Latina fren-
te a la crisis y la financiarizacion, México, UAZ.

Vidal, G. [2008], “Estructura productiva, caracteristicas, ten-
dencias y nuevo papel del Estado”, en Correa, E., J. Déniz
y A. Palazuelos (comps.), América Latina y desarrollo eco-
nomico. Estructura, insercion externa y sociedad, Madrid,
Akal: 43-62.

Zapata, E. et al. [2008], Microfinanciamiento y empoderamien-
to de las mujeres rurales. Las cajas de ahorro y crédito en
méxico, México, Plaza y Valdez.



6. LAS INTERVENCIONES ESTERILIZADAS
Y EL FINANCIAMIENTO DE LA INVERSION

Violeta Rodriguez”

Este capitulo sustenta la propuesta al Banco de México
(Banxico) de incorporar la relacién entre la variaciéon cambia-
ria y el diferencial de tasas de interés a la ecuacién de reaccion
que determina el monto y direcciéon de sus intervenciones cam-
biarias, en lugar de continuar considerando solamente la con-
dicién de sostenibilidad de dicha ecuacion. Con ese propdsito,
se analiza el desenvolvimiento que tuvo dicha condicién du-
rante las mayores devaluaciones del peso, las cuales ocurrie-
ron en los ochenta, y también durante las devaluaciones mas
grandes del Gltimo sexenio. Lo anterior, adquiere relevancia
para el gobierno que encabeza el presidente Andrés Manuel
Lopez Obrador (AMLO), debido a la enorme inversion priva-
da, doméstica y externa que requiere atraer para financiar los
proyectos de inversién que se comprometid a implementar.

LA INVERSION Y LAS INTERVENCIONES ESTERILIZADAS

En el esquema macroeconémico globalizado y de plena aper-
tura financiera que caracteriza a México, la posibilidad de
que el pais siga siendo un destino atractivo para los capita-
les privados, depende del rendimiento que ofrezcan los activos

* Investigadora del Instituto de Investigaciones Econémicas y tutora de la maes-
tria en Economia del Posgrado de Economia de la uNaMm. Correo electrénico: violetta@
unam.mx.
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financieros domésticos (aD) utilizados para formalizar la in-
versién correspondiente, frente a las alternativas disponibles
en los mercados globales, lo que a su vez esta determinado por
el desempenio que tengan las variables que el Banxico busca
administrar con sus intervenciones esterilizadas (IE); especifi-
camente, la tasa de interés real doméstica (i,), el crecimiento
del tipo de cambio real del peso respecto al dolar estadouni-
dense (Ae)) y la inflacién (;r), dadas la tasa de interés externa
real (i°) y la meta de inflacion (i,*).

Esas variables influyen, ademas, de manera contradicto-
ria y no lineal, en todas las variables macroeconémicas, por lo
que su efecto agregado es muy incierto, lo que complica las de-
cisiones de Banxico sobre sus I1E. Este documento busca apor-
tar un referente adicional que facilite la previsién del efecto de
dicha estrategia, en especial el mas preocupante para Méxi-
co, que es la fuga de capitales, pues esta ultima vuelve imposi-
ble el financiamiento de cualquier nivel de inversién deseado,
al tiempo que deteriora el entorno macroeconémico completo,
que genera espirales devaluatorias persistentes. Con ese pro-
posito, en lo que sigue, se analizan los efectos que tuvieron las
IE en el desempeno de la tasa de interés doméstica y de las va-
riaciones cambiarias durante las mas grandes devaluaciones
que ha tenido el peso, las cuales ocurrieron en los ochenta, y
también las mayores devaluaciones del Gltimo sexenio, para
mostrar que mas que la falta de sostenibilidad de las 1E, la
causa de que estas no consiguieran estabilizar al tipo de cam-
bio fue que no lograron elevar el diferencial de tasas de interés
por encima del crecimiento cambiario. Puesto que ello caus6
que las inversiones en activos domésticos no compensaran su
pérdida inflacionaria, cambiaria y/o por intereses externos,
las 1E no frenaron la fuga de capitales y, por consiguiente, tam-
poco la espiral devaluatoria, atn a pesar de que era factible
que lo hicieran, si hubieran incorporado como uno de sus re-
ferentes la relacién entre la variacion cambiaria y el diferen-
cial de intereses.
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LA CONDICION DE SOSTENIBILIDAD (CS) DE LAS IE

La flotacién regulada adoptada por Banxico para coordinar su
politica de metas de inflacién (PmI), con la flotacién regulada,
conforma una estrategia de 1t [Rodriguez, 2015]. Tedricamen-
te, estas son descritas como una politica que tiene dos etapas.
En la etapa de intervencién cambiaria (ic), el banco central
compra o vende divisas al sistema bancario doméstico, para
moderar las presiones cambiarias a la baja o al alza, en que
se traducen, respectivamente, las entradas y salidas de capi-
tales. En la etapa de intervencién monetaria (M), esteriliza el
cambio en la oferta de moneda doméstica (M) causado por su IC
[Bofinger & Wollmershéeuser, 2001].

Asi, por ejemplo, si la salida neta de divisas genera pre-
sién devaluatoria, el Bc la disminuye aplicando una estrate-
gia de IE. En la etapa de ic de tal estrategia, debera venderles
a los bancos divisas baratas para satisfacer la demanda ex-
cedente de las mismas y presionar a la baja su precio. Como
esa Ic implica que el BC recibe moneda doméstica a cambio de
las divisas que entregd a los bancos, reduce M por debajo de la
demanda anterior a la 1c. Si con esta ultima el Bc cumpli6 su
meta de inflacién, la reduccién de M presiona al alza a la tasa
de interés doméstica, por encima de lo que es compatible con
m,*. Para esterilizar este efecto monetario de su ic, en la etapa
de 1M, el Bc oferta M a los bancos a cambio de una parte de los
bonos publicos (B,) que dichas instituciones tienen en su po-
der, para volver a disminuir 1, al nivel que es compatible con
7" [Rodriguez, 2016].

La dinamica de las 1t ha sido modelada utilizando el Ba-
lance del Bc, el cual debe verificar la siguiente identidad:

Activos internacionales (R,) - Pasivos monetarios (M,) - Pa-
sivos no monetarios (B)) =0
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Donde:

* R, eslareserva de divisas acumulada por el Bc valuada en
moneda doméstica, de la cual obtiene beneficios por:

intereses externos (i°,) + valuacién cambiaria (Ae,)

* M, es el acervo de moneda doméstica emitida, que es gra-
tuita para el Bc.

+ B, esel acervo de deuda emitida por el Bc, para sus v, que
le causa intereses reales (1,).

Por tanto, la ganancia neta para el Bc de sus IE es:
@, +Ae)R -1 B,=0...(1)

La ecuacién anterior ha sido interpretada como:

*  Una condicién de gratuidad, si se cumple como la igualdad
1 [Bofinger & Wollmershaeuser, 2001].

*  Una condicién de sostenibilidad (cs), si la equivalencia es
sustituida por desigualdad “>” [Frenkel, 2007].

En el tltimo caso, existen dos hip6tesis sobresalientes:!
+  Bofinger & Wollmershauser [2001] = Asumen R = B, por
lo que la cs es:
0@ +Ae)-i...(2

*+  Frenkel [2007]— No asume R, = B, por lo que la cs es:
0=<(@,+Ae)-i (B/R)...(3)

La conclusién de Frenkel [2007], es que para (R/B,)>0, las

IE enfrentan la siguiente cs:
1<i* =@ +Ae) R/B) ... (4)

! Aunque Bofinger y Wolmershéeuser [2001] y Frenkel [2007] presentan la
¢s como una condicién expost para Ae, rezagando el resto de las variables en la
misma, la cs de este documento no incorpora tales rezagos, porque es utilizada
para evaluar los resultados en cada t como respuesta a lo ocurrido en ese mismo
periodo, mas que para prever lo que es necesario hacer en t, utilizando la infor-
macién de t-1.
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que le impone a i, el limite maximo i*,. Como muestra
Frenkel [2007], 1a restriccion:
R/B>1...(5

amplia i*,, por lo que otorga mayor libertad al Bc para incre-
mentar 1.

La cs, los flujos de capitales y la inversion

Los flujos de capitales son sensibles a los resultados de las 1E.
La causa mas béasica de ello es que la cs define el limite que
puede tener el costo de oportunidad de invertir en AD, frente
a la alternativa de mantener los capitales en moneda domés-
tica pero ociosos y también, frente a las opciones de inversién
en activos financieros externos (AE) denominados en divisas y
remunerados con 1°. Para que los capitales compensen el cos-
to de oportunidad de no permanecer ociosos, debe cumplirse:
1>0...(6)

Para que compensen el de no ser colocados en AE, debe
cumplirse la condicién de paridad:
PR
Ae,=1-1° ... (7)

Y para que obtengan una ganancia positiva, dicha condi-
cién debe cumplirse con desigualdad:
Ae, <1 -1° ... (8)

Aunque esta ultima puede no ser suficiente para garanti-
zar la entrada de capitales, en el caso de México, su incumpli-
miento ha sido suficiente para la fuga de los mismos y para la
Inestabilidad cambiaria persistente, cuya condicién es:

Ae>1 -1 ...(9)

Si se cumple la cs definida por 4, bajo la restriccién de
Frenkel (rF) definida por 5, existe la posibilidad de que se
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cumpla también la condicion que evita la fuga de capitales, de-
finida por 8, pero si la RF no se verifica, el cumplimiento de la cs
implica que prevalecera, necesariamente, la condicién de ines-
tabilidad cambiaria (cinc) definida por 9. Para ver claramente

esto ultimo, de la cs se obtiene:
i (B/R) <@+ Ae) ... (10)

Sino se cumple la RF, ocurrira:
®R/B)<1-1<B/R)...(11)

Multiplicando ambos lados de 11 por 1.
1<i(B/R) ... (12)

Combinando 10 y 12, resulta:
i-1° <1, (B/R)-i°, < Ae, ... (13)

Esta desigualdad muestra que no basta con que las IE sean
sostenibles para evitar la cinc. Esto ultimo resultaria si se cum-
ple la RF, pero si no, la cinc es inevitable. Existen otras situa-
ciones intermedias pero, como se muestra en lo que sigue, para
México es indispensable que las IE emprendidas por Banxico,
eviten la cinc, pues esta ha prevalecido durante las espirales de-
valuatorias mas grandes y persistentes que ha tenido el pais.

La cs y la politica monetaria

La cs también esti vinculada con la pMmI. Para mostrarlo,
Frenkel [2007] utiliza una regla de Taylor truncada,? que asu-
me la forma:

i=p,(@-7*) ... (14)

2 Es truncada porque supone que la tasa de interés real de equilibrio es nula y
que el BC no persigue ningdn objetivo adicional a 1*; es decir, no cuida un objetivo
de crecimiento ni un objetivo devaluatorio.
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Enla cual, p, es la regla monetaria de la estrategia.? Al sus-
tituir (14) en (4), se vuelve claro que la cs implica que la soste-
nibilidad de las 1k se define como:

p,(m, - m*) < (¢, + Ae) R/B)) ... (15)

Que es equivalente a:
p, < [G°, + Ae) / (m-m*)] R/B,) ... (16)

La regla de Taylor, por su parte, permite caracterizar a la
pMI por el grado de traspaso de m, a 1. Si este es mayor que ,
la PMI es contractiva y expansiva en caso contrario, asi surgen
dos conjuntos de posibilidades. Por un lado, sip,>0y:

0<p,<1-1i<(m-m* —laxa... (17)
1<p,— 1> (m - m*) = contractiva ... (18)

Por otro lado, s1p <0 y:

(m-m*)>0=1<0=-1<(p,-p,*) — expansiva ... (19)
(m-m*)<0—=1>0—1>-(p,-p,*) — contractiva ... (20)

Habra plena libertad monetaria si p,= 0 y neutralidad si
p,= 1. Por tanto, para que las IE sean sostenibles en un marco

de restriccién monetaria, debe verificarse:
1<p, <[@G +Ae) /(- 1 )] (R/B) ... (21)

La cual resulta de combinar las condiciones 16 y 18. La ex-
presién 21 muestra que m, reduce i*,, pero sim* es no nula, dis-
minuye tal efecto negativo, por lo que amplia i* y la libertad

3 Aunque en la tradicién econémica el parametro p, es estimado para su valor
estable (p), el calculo del mismo para cada t que presenta este documento tiene el
proposito de motivar los distintos escenarios analizados y puede interpretarse como
el valor a corto plazo que tiene dicho parametro, por lo que su diferencia con relacién
a su valor estable se interpreta como la desviacién de su valor de corto plazo respecto
al de largo plazo.
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de la politica monetaria. Por otro lado, en un ambiente macro-
economico en el que 7 es grande, en el que ocurra:
[Ge, + Ae) /(- m*)] <1... (22)

la RF es una condicién necesaria para la restriccién monetaria,
por lo que es indispensable para controlar .

LA cs EN MExXICO

El tipo de cambio nominal del peso respecto al ddlar estadou-
nidense tuvo sus devaluaciones mas grandes en 1982, 1986 y
1987.4 Esos anos se cumplié la cs pero no la RF, lo que abrio la
posibilidad de evitar la cinc; sin embargo, esta prevalecid, lo
que explica la persistencia devaluatoria de esos afos.?

Este ultimo también fue el resultado de las 1E que efectud
Banxico en 2014, afo en el cual el pais desencaden6 una espi-
ral devaluatoria que no pudo ser controlada sino hasta 2017,
lo que convirti6 al periodo en el que tuvo las mayores devalua-
ciones del sexenio.

A diferencia de las mayores devaluaciones de los ochen-
ta, las del Gltimo sexenio ocurrieron a pesar de que las Ik fue-
ron sostenibles, puesto que esos afios se cumplié la ¢s y la RF.
La calibracion especifica con la que el Banxico logré satisfacer
tales restricciones, sin embargo, volvié inevitable la cinc. Por
consiguiente, no basta con que Banxico cumpla la RF, como ha
ocurrido desde 2003, tampoco es suficiente que cumpla la cs,
sino que es indispensable que reconozca que sus IE estan limi-
tadas también por la cinc y utilice esta condicién para calibrar
la ecuacion de reaccion que utiliza para determinar el monto
y direccion de sus IE.

4Todos los datos citados en este documento son de los cuadros 1y 2.

5 Aunque el Banxico adopté formalmente una meta de inflacién hasta 1994
[Banxico, 1994], desde 1983 y hasta ese afo, anuncié un programa monetario orien-
tado a conseguir la inflacién definida en los Criterios generales de politica econé-
mica [Banxico, 1983: 25; 1984: 20 y 99; 1985: 16 y 17; 1986: 12 y 123, y 1987: 106].



Cuadro 1. Tipos de cambio, tasas de inflacion y de interés, afios seleccionados

Afio T, Pt P° Iy re U T 8= Tt(pet/pt) ATt Aet it =nh-T iet =18 - it B iet Aet + iet
(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) (9 (10) (11) (12) (130 (14)
Mayores devaluaciones de los ochenta
1980 0.02 006 3435 27.94 1143 29.85 12.52 12.97 219 -11.45 -1.91 -1.09 -0.82 -12.53
1981 0.03 0.08 37.42 3334 1392 28.68 8.92 12.35 1245 -4.82 4.66 5.00 -0.34 018
1982 0.10 0.16 38.85 49.10 13.01 98.84 3.83 2369 26756 9193 -49.74 9.18 -58.92 101.11
1983 0.14 029 4032 5395 11.10 80.78 3.79 20.29 4912 -1439  -26.83 131 -34.14  -7.08
1984 019 045 4191 4932 1246 59.16 3.95 17.11 33.70 -12.67 -9.84 8.51 -1835 -4.16
1985 037 0.74 4351 7165 1062 63.75 3.80 21.53 91.77 21.56 7.90 6.82 1.08 28.38
1986 092 153 4398 9928 7.67 10575 1.10 26.30 148.53 22.12 -6.47 6.57 -13.04  28.69
1987 221 397 4593 12204 839 159.17 4.43 2559 14147 -270 -37.13 3.96 -41.08  1.26
1988 228 6.02 4796 5230 885 51.66 4.42 18.19 3.23 -28.93 0.64 4.43 -3.79 -24.50
Ultimo sexenio
2012 13.01 7821 9139 405 180 357 1.74 15.20 -7.01 -8.65 0.48 0.06 042 -859
2013 13.08 81.31 9276 329 235 397 150 14.92 051 -1.88 -0.68 0.85 -1.53  -1.03
2014 1472 8463 9346 281 254 408 0.76 16.25 1255 8.96 -1.27 1.78 -3.05 10.74
2015 17.21 86.44 9415 314 214 213 0.73 18.74 16.91 15.30 1.01 1.41 -0.40 16.71
2016 20.73 89.34 96.10 561 1.84 336 207 22.30 20.49 18.99 2.25 -0.23 248 18.75

continua...



continuacion...

T Pt pe I re U L Tt(pel/pt) A, Ae, it =rh-m iet =r%- T ix - iet Ae, + iet
m (2 (3) (4 (B (6 (7 (8) 9) (100  (11) (12) (13)  (14)
2017 19.79 9539 98.13 7.17 233 6.77 211 20.35 -4.56 -8.73 0.40 0.22 0.18 -8.51

2018 19.68 100.00 100.00 8.02 291 483 191 19.68 -0.52  -330 3.9 1.00 219 -230

Afio

(1) Pesos por dolar estadounidense para solventar obligaciones denominadas en moneda extranjera, cotizaciones fecha de liquidacion,
fin de periodo, Banxico.

(2) indice de precios al consumidor de México, base 2018 = 100, calculado utilizando el valor a fin de periodo del indice de precios al
consumidor de México, base 2° quincena de julio de 2018 = 100, Inegi.

(3) indice de precios al consumidor de Estados Unidos, base 2018 = 100, calculado utilizando el Consumer Price Index de Estados Unidos,
base agosto de 2018 = 100, Bureau of Labor Statistics.

(4) Tasa porcentaje de rendimiento de los Cetes a 28 dias, fin de periodo, Banxico.

(5) Porcentaje Market Yield on U. S. Treasury securities at 10 years, constant maturity, quoted on investment basis, fin de periodo, Federal
Reserve.

(6) Calculo propio. Tasa de crecimiento de pt, utilizando los datos de la columna (2).
(7) Calculo propio. Tasa de crecimiento de pe utilizando los datos de la columna (3).
(8) y (11) a (14) Calculo propio. Férmula sefialada en el titulo de la columna y la informacién apropiada de las columnas precedentes.

(9) y (10) Clculo propio. Tasa de crecimiento del indicador sefialado en el titulo de la columna, con la informacion apropiada de las
columnas precedentes.

Fuentes: Banxico, Estadisticas en internet, <www.banxico.org.mx>; Inegi, Banco de Informacién Econémica, <www.inegi.gob.mx>; Bu-
reau of Labor Statistics, CPI, Historical Data, <www.hls.gov/cpi/>; Federal Reserve. Selected Interest Rates, Historical Data, <www.
federalreserve.gov>, consultados en México, junio de 2019.



Cuadro 2. Regla monetaria y condicion de sostenibilidad, afios seleccionados

Afio ot mt-o*t p, =i/ (m - ) R, 0, M, B,=0-M, RtBt i =(r-m) i* =(e +Ae)+(R/B,)

(1 (2 (3) (4) (5) (6) (7) (8) (9) (10)
Mavyores devaluaciones de los ochenta
80 0 20.02 -0.10 0.07 0.72 0.21 0.51 0.14 -1.91 -1.76
81 0 29.85 0.16 0.10 1.16 0.31 0.85 0.12 4.66 0.02
82 0 28.68 -1.73 0.05 2.62 0.54 2.08 0.03 -49.74 2.53
83 55 98.84 -0.27 0.49 4.36 0.72 3.63 0.13 -26.83 -0.95
84 40 25.78 -0.38 1.22 6.80 1.19 5.61 0.22 -9.84 -0.90
85 35 1916 0.41 2.06 9.74 1.89 7.85 0.26 7.90 7.45
86 50 28.75 -0.23 6.03 18.21 3.39 14.82 0.41 -6.47 11.67
87 80 55.75 -0.67 28.81 49.99 8.07 41.92 069 -37.13 0.87
88 95 79.17 0.01 14.55 55.86 14.52 41.34 0.35 0.64 -8.62
Ultimo sexenio

12 3 0.82 0.59 2,120.11 2,288.74 84540 1,443.35 1.47 0.48 -12.62
13 3 0.57 -1.20 2,309.66 255854 917.88 1,640.67 1.4 -0.68 -1.45
14 3 0.97 -1.31 2,848.61 3,116.10 1,062.89 2,053.21 1.39 -1.27 14.90
15 3 1.08 0.93 3,048.46 3,683.20 1,239.33 2,443.88 1.25 1.01 20.85
16 3 -087 -2.59 3,640.18 3,881.21 141975 246145 1.48 2.25 21.73
17 3 0.36 1.10 3,397.79 3,731.05 154261 2,188.44 155 0.40 -13.20
18 3 3.77 0.85 343488 3,851.46 167321 217825  1.58 3.19 -3.62

(1) Objetivo de inflacion, porcentaje, fuentes sefialadas en la nota 5 de este documento.

(2), (3) y (7) a (10) Calculo propio. Férmula indicada en el titulo de la columna, utilizando los datos apropiados de las columnas preceden-
tes y del cuadro 1.

(4) Reserva internacional del balance de Banxico, millones de pesos corrientes.
(5) Obligaciones totales del balance de Banxico, millones de pesos corrientes.
(6) Billetes y monedas en circulacion del balance de Banxico, millones de pesos corrientes.
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Los ochenta

Con los valores negativos que tuvo la regla monetaria duran-
te las mayores devaluaciones de los ochenta (p, =-1.73,-0.23 y
-0.67 para t = 1982, 1986 y 1987, respectivamente) y con dife-
renciales positivos entre la inflacién y su meta (r, - 7 * = 28.68,
28.75 y 55.75), prevaleci6 la ecuacién 19, correspondiente a
una PMI expansiva, aplicada mediante una tasa de interés real
domeéstica negativa (i, = -49.74%, -6.47% y -37.13%). Esta fue
lo suficientemente baja para satisfacer el limite superior im-
puesto por la cs de las I (i, <i* = 2.53%, 11.67% y 0.87%), lo
que posibilité que se cumpliera la desigualdad 10 como descri-
be la siguiente condicion:
-1, (B/R,) < (i°, + Ae) ... (23)

Pese a ello, la RF no se cumplid, porque la relacién entre
los activos externos y la deuda por esterilizaciéon de Banxico
fue menor a la unidad (R/B,=0.03, 0.41 y 0.69), lo cual caus6 que
prevaleciera la ecuacién 11 y por tanto:

R/B)<1->B/R)>1--1(B/R)<-...(24)

Esta ultima desigualdad implica que 23 podia cumplir-
se con un crecimiento cambiario mayor al diferencial de
intereses:

4 B/R)-1°, <-1 -1°, < Ae, ... (25)

O bien con un crecimiento cambiario inferior al diferencial
de intereses:
. . -
1, (B/R)-1°, < Ae, <-1 -1° ... (26)

Mientras que en la solucién 25 prevalece la cinc, en la 26
no, pero en esta, la revaluacion y la insostenibilidad de las IE
son inevitables, Esta opcion requeria, en especifico, que el tipo
de cambio real cayera por lo menos 58.92%, 13.04% y 41.08%
en 1982, 1986 y 1987, respectivamente; en lugar de ello, los
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primeros dos anos aumentd 91.93% y 22.12%, y aunque en
1987 se redujo, lo hizo menos de lo requerido, apenas 2.70%.
Alternativamente, hubiese sido posible evitar la cinc, si se
aplica una PMI con suficiente restriccién para que la tasa de
interés doméstica real elevara y volviera positivo el limite in-
ferior de la ecuacién 26, de tal forma que repusiera o supera-
ra la pérdida cambiaria y por intereses externos que tuvieron
las inversiones en AD (definida por la suma Ae, +1°), que fue de
101.11%, 28.69% y 1.26%, los afios antes mencionados, pero
ocurrid lo contrario, pues la tasa de interés doméstica resultd
negativa. En resumen, las ic fueron excesivas y las M insufi-
cientes, para estimular las inversiones en AD, lo que magnifi-
c6 y volvié persistente la espiral devaluatoria. El término que
esta a la izquierda de la ecuacién 25, deja claro que en la for-
mulacién de las IE que prevalecid, el costo de la deuda neta por
esterilizacion es negativa, lo que explicaria, al menos en par-
te, que el Banxico no haya emprendido una estrategia fran-
camente antinflacionaria y que tampoco permitiera la libre
flotacién. En términos llanos, Banxico minimizé el costo de la
deuda neta causada por sus IE al dejar que la tasa de inte-
rés real doméstica fuera negativa, pero ello evité que su es-
trategia fuera exitosa, pues esta ultima incentiv en lugar de
contrarrestar la fuga de capitales y la espiral devaluatoria,
al provocar que los intereses domésticos no fueran suficientes
para reponerles a las inversiones en AD, la pérdida inflaciona-
ria, la pérdida por intereses externos y la pérdida cambiaria.

El ultimo sexenio

Si se considera el sexenio que antecede al gobierno de AMLO,
México experimentd sus mayores devaluaciones entre 2014 y
2016. El primero de esos afios coincidid con el ambiente de las
peores devaluaciones de los ochenta, porque se cumplié la csy
prevalecié una PMI expansiva, asociada a una regla monetaria
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negativa, un diferencial positivo entre la inflaciéon y su meta
y una tasa de interés real doméstica negativa (p,, ,=-1.31 <0,
1,,,=-1.27% <0ym,, - J'l:zo14 = 0.97 > 0) con lo que se cum-
plen, por lo tanto, las ecuaciones 19 y 23, tal como ocurrid en
las peores devaluaciones de los ochenta. La diferencia respec-
to a este periodo, sin embargo, fue que se verifico la rF, por lo
cual prevaleci6 5 en lugar de 11, al obtenerse una relacién ma-
yor a la unidad entre los activos externos y la deuda por este-
rilizacién de Banxico (R, ,/B,,,,= 1.9 > 1), lo que causé6 que
prevaleciera la siguiente condicion:

(R/B)>1—1>(B/R) = -i, <-i, (B/R,) ... (27)

en lugar de 24. Ello implicé que 23 solamente pudiera resol-
verse con:
-, -i°, <-i, (B/R)) -i°, < Ae, ... (28)

y eliminar la ambigiiedad generada por 25 y 26. En este re-
sultado, sin embargo, la cinc es inevitable. La tinica forma en
que el BC hubiera podido contrarrestarla es incumplir la cs y
revaluar el tipo de cambio. Como esto ultimo no ocurrio, las
IE no lograron evitar que se desencadenara la espiral deva-
luatoria. En especifico, la tasa de interés doméstica negati-
va (i,,,,= -1.27% < 0), desalentd la inversién en AD frente a la
alternativa de mantener en moneda doméstica aunque ocio-
sos esos capitales, debido a que no fue suficiente para repo-
nerles la inflacién; al mismo tiempo, la devaluacién que tuvo
el tipo de cambio (Ae, = 8.96%), deterior6 el valor en divisas de
los AD, mientras que la tasa de interés doméstica negativa fue
insuficiente para reponer el costo de oportunidad de no inver-
tir en AE, definido por la tasa de interés externa (i°,, ,= 1.78%).
En otras palabras, igual que en las mayores devaluaciones de
los ochenta, las 1c fueron excesivas y las M insuficientes para
evitar la cinc, lo que explica que ese afio comenzara la espiral
devaluatoria que caracterizoé al trienio. Aunque en este perio-
do el Bc no fue el que tuvo el menor costo de la estrategia, si
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consiguid que el costo de sus IE fuera negativo y que las 1t fue-
ran sostenibles, lo que asigné toda la pérdida a los inversionis-
tas en AD.

Con una regla monetaria positiva (p,,,, = 0.93), pero infe-
rior a la unidad (0 <p,,.< 1), en 2015 se cumpli6 la condiciéon
17, asociada a una pmi laxa. También se verificaron 5y 10, por-
que se cumplieron la RF y la ¢s, con una relacién mayor a la
unidad entre los activos externos y la deuda por esterilizacién
de Banxico (R,,./B,,,.= 1.25 > 1) y una tasa de interés real do-
méstica inferior al limite impuesto por la cs de las 1E (i,,, =
1.01% <i*, .= 20.85%). Como ademas, la tasa de interés real
doméstica fue inferior a la externa (i%,,, = 1.41%), no era indis-
pensable la revaluacién para evitar la CInC, cual se despren-
de de la siguiente implicacién de la condicién 5:

(R/B)>1— (B/R)<1—i (B/R)- i, <i - i¢, ... (29)

Conforme a esta ultima, la ecuacién 10 pudo haberse cum-
plido con:
i, (B/R) -i° <i -i° < Ae, ... (30)
O bien con:
i B/R)-i°, < Ae <i -i° ... (31)

Las ultimas dos condiciones difieren de las que estuvieron
vigentes en las mayores devaluaciones de los ochenta (ecuacio-
nes 25y 26) porque la tasa de interés doméstica de 2015 fue po-
sitiva. Mientras que la condicién 30 vuelve inevitable la cinc,
31 no lo hace. Para que esta Gltima prevaleciera era necesario
que la devaluacién fuera menor que el diferencial de intereses,
pues de esta forma, las inversiones en AD hubiesen podido repo-
ner su valor real en divisas sin requerir para ello la revaluacién
cambiaria, pero como dicho diferencial fue negativo, entonces
la variacién cambiaria debia ser ain mas negativa, pero la si-
tuacién se resolvié como describe la ecuacion 30, por lo que pre-
valece la cinc, lo que explica que ese ano continuara la espiral
devaluatoria. En especifico, las 1E fueron lo suficientemente
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contractivas para reponerles a las inversiones en AD, la pérdi-
da inflacionaria, al generar una tasa de interés doméstica real
positiva (i,, . = 1.01%); pese a ello, dicha contraccién fue insu-
ficiente para ubicarla por encima de la tasa de interés externa
real (i°,,,. = 1.41%) de lo que result6 un diferencial de intere-
ses negativo (de -0.40 puntos). Ante este valor negativo, la re-
valuacion real del peso era indispensable para evitar la cinc;
en lugar de ello, el tipo de cambio se devalu6 (Ae,,. = 15.30%).
Esta pérdida cambiaria sumada al diferencial de intereses ne-
gativos continué desalentando las inversiones en AD frente a
los AE, lo que explica que las IE no hayan podido romper la es-
piral devaluatoria. De manera similar a lo que ocurrié en los
ochenta, dicha estrategia le permitié a Banxico volver negativo
el costo neto de su deuda por esterilizacion.

Con una regla monetaria negativa (p,,,, = -2.59), un dife-
rencial de la inflacién respecto a la meta también negativo

(Ty16~ Mooy = -0.87) y una tasa de interés real doméstica posi-
tiva (i,,,,= 2.25%), en 2016 prevaleci6 la ecuacién 20, asociada

a una PMI contractiva, la cual les repuso a las inversiones en
AD la pérdida inflacionaria. De hecho, la brecha negativa en-
tre la inflacién y su meta les generd un premio extraordinario
a dichas inversiones, pues las estimulé frente a la alternativa
de mantener los capitales en moneda doméstica pero ociosos.
Adicionalmente, se cumplié la cs junto con la RF, puesto que
la relacion entre los activos externos y la deuda por esteriliza-
cién del Banxico fue mayor a la unidad (R, /B, = 1.48 > 1);
ademas de que la tasa de interés real doméstica fue inferior al
limite impuesto por las 1E (1,, ,<1%*, . coni1*  =27.73%),
por lo que prevalecieron 30 y 31, pero como describen las si-
guientes dos desigualdades:

1 (B/R) +1i°, <i +1° < Ae, ... (32)

i (B/R) +1°, < Ae, <i, +1° ... (33)

lo que se debe a que la tasa de interés externa fue nega-

tiva (i%,,, = -0.23%). Igual que en la ecuacién 30 (vigente
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en 2015), en la ecuacién 32 prevalece la cinc y, como en la
ecuacién 31 (que tuvo posibilidad de vigencia en 2015), en
la ecuacion 33 la cinc no prevalece. En 2016, la posibilidad
de evitar la cinc implicaba un limite superior para el cre-
cimiento cambiario, mas alto que el de la ecuacién 31, por
lo cual, a diferencia 2015, no era necesaria la revaluaciéon
para evitar la cinc. Pese a ello, en 2016 se verifico la ecua-
cién 32. Debido a esta ultima, a la tasa de interés doméstica
positiva (i,,,,= 2.25%) y la tasa de interés externa negati-
va (1%,,,= -0.23%), la moneda debia devaluarse menos de
2.5% (Ae,, . < 2.48%), para evitar la cinc; en lugar de ello,
se devalué casi 19% (Ae, . = 18.99%), lo que evidencié que
las 1c volvieron a ser excesivas para romper la espiral deva-
luatoria; de igual forma, las M volvieron a ser insuficientes
para elevar la tasa de interés doméstica al monto requeri-
do para reponerles a las inversiones en AD la pérdida cam-
biaria y el costo de oportunidad de no estar colocadas en AE
(Ae,, ,* 1%, = 18.75%), por lo que no logé revertir la fuga
de capitales.

Fue hasta 2017 que el Banxico logré romper la espiral
devaluatoria. Con una regla monetaria mayor a la unidad
(Pyyy; = 1.10), un diferencial positivo entre la inflacién y su
meta (m,, - @, % = 0.36) y una tasa de interés real domésti-
ca positiva (i,,,, = 0.40%), prevalecio la ecuacién 18, asociada
a una pPMI contractiva, para la cual la tasa de interés domés-
tica real es mayor al diferencial entre la inflacién y su meta
(,0,7> Ty, - Ty, °). A diferencia de los casos revisados an-
teriormente, no se cumplié la cs, puesto que se obtuvo una
tasa de interés doméstica mayor al limite impuesto a dicha
condicién (i,,,,> 1%, ), el cual fue negativo (i*,,,=-13.20%).
Este hecho volvi6 vigente la siguiente condicion:

i B/R)> (@ + Ae) ... (34)

Con una relacién entre los activos externos y la deuda por es-
terilizaciéon de Banxico mayor a la unidad (R,,./B,, .= 1.55> 1),
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claramente se cumplié la RF por lo que se verificaron 5 y 29.
Esto implica que 34 solamente podia resolverse con:
i-i1°¢>1 (B/R) - i°,> Ae, ... (35)

Conforme a este resultado, la tasa de interés doméstica
(i,,,,= 0.40%) fue suficiente para reponerles a las inversiones
en AD, la pérdida inflacionaria y también la pérdida de no es-
tar colocados en AE (i°,,,. = 0.22%); al mismo tiempo, el valor
negativo de la variacién del tipo de cambio (Ae, , = -8.73%),
magnific6 el rendimiento de las inversiones en AD, al explicar
que en 2017, las 1E hayan podido romper la espiral devaluato-
ria, pero este resultado solamente fue posible a costa de volver

insostenibles las 1E.

CONCLUSIONES

Elincumplimiento dela csobservado en 2017 implica que se vol-
vié positivo el costo de las 1E para el Bc, lo que explica que en 2018
haya relajado su postura monetaria, al aplicar una pmi laxa,
asociada a la regla monetaria inferior a la unidad (p,,,,= 0.85)
que prevalecid ese afno y que garantizé que se cumpliera la
condicién 17. Con tal estrategia, las inversiones en AD conti-
nuaron viéndose estimuladas frente a la alternativa de man-
tener en moneda doméstica pero ociosos dichos capitales, lo
cual se explica porque la tasa de interés real doméstica positi-
va (1,,,=3.19%), les repuso la inflacién; aun asi, el Bc moder6
el beneficio recibido por dichas inversiones, al disminuir el di-
ferencial entre la inflacién y su meta (m,,, - m,,;* = 3.77).

En 2018, continué prevaleciendo el incumplimiento de la
cs, porque la tasa de interés real doméstica se mantuvo por en-
cima del limite superior impuesto por dicha condicidn, el cual
fue negativo (i*,,,, = -3.62%). Lo anterior, junto con el hecho de
que se cumplié larr (R, /B, .= 3.19 > 1), causd que siguiera

2018 2018
prevaleciendo la ecuacién 35, lo que continué estimulando las
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inversiones en AD frente a las inversiones en AE ; en especifico,
porque la revaluacién cambiaria( Ae, . =-3.30 %) magnificé el
rendimiento neto que recibieron tales inversiones, como resul -
tado del diferencial positivo entre la tasa de interés doméstica
y la tasa de interés externa (i ®os = 1:00 %), lo que fue mas que
suficiente para mantener la entrada neta de capitales al pais.

Pese a ello, el incumplimiento de la ¢S no es una situacion
que pueda prevalecer en el largo plazo, por lo que constituye
en si misma el indicio de que el BC seguird relajando su pos
tura monetaria para abaratar su deuda; o bien, incrementa -
ra su acervo de reservas para magnificar el beneficio de sus
AE, con el fin de restablecerla  cs; sin embargo, llevar a cabo
esto ultimo sin desencadenar una espiral devaluatoria persis -
tente requiere que el Banxico reconozca que sus IE Se encuen
tranlimitadasporla ¢ ncytambién queincorpore esta tltima
condicién a la ecuacion de reaccion que utiliza para definir el
montoy direccibndesus .
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7. ASOCIACIONES PUBLICO-PRIVADAS EN MEXICOY BRASIL
FINANCIAMIENTO Y MOVILIDAD DE CAPITALES

Vania Lépez”
Luis Chdvez™

INTRODUCCION

Las Asociaciones Publico-Privadas (app) son modelos recien-
tes utilizados en los paises de América Latina (AL) para impul-
sar la inversién en infraestructuras y servicios publicos, con el
argumento de que los gobiernos de AL, ante escenarios de aus-
teridad publica, la inversién tradicional incrementaria el défi-
cit, aspecto que violenta las recomendaciones internacionales
de presupuesto equilibrado. Usualmente este tipo de finan-
ciamiento estructurado permite al sector privado financiar el
proyecto con el capital de los patrocinadores, deuda bancaria,
emision de titulos de deuda en el mercado de dinero e ingresos
futuros que generaran los proyectos.

Aunque dichos factores favorecen la incorporacién del sec-
tor privado en proyectos de inversidén, en paises con minimas
capacidades de regulacién y sancion, las App han favorecido la
concentracion de los beneficios en un grupo reducido de em-
presas y bancos, los cuales obtienen altos beneficios median-
te la titulacion financiera de la deuda, esto con la intencién de
valorizar sus ganancias. Ademas, las APP son espacios propi-
cios para la corrupcidn, el desarrollo de obras suntuosas sin
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[149]



150 Vania Lopez v Luis CHAVEZ

consecuencia social y la transmisién de los costos sobre la ha-
cienda publica. Brasil y México son paises que en AL lideran el
desarrollo de proyectos App. Por lo que, el objetivo del trabajo
es analizar el financiamiento y la movilidad de capitales de las
empresas y bancos que concentran la inversién en APP en di-
chos paises.

En este documento se expondra un estudio comparativo en-
tre los esquemas de App entre México y Brasil. A lo largo del do-
cumento se evidencia que la movilidad de capitales, los cuales
operan bajo un esquema de financiamiento estructurado, obe-
dece en mayor parte a intereses de valorizacién de capitales de
un grupo concentrado de empresas y bancos, que a las propias
necesidades de infraestructura de los paises de la region.

El trabajo consta de tres apartados; en el primero se de-
finen y analizan los modelos APP y sus caracteristicas; en el
segundo se explica como se ha dado la inversién privada en
México y Brasil, también se describe y analiza la concentra-
cién y movilidad de capitales por parte de las empresas patro-
cinadoras; en el tercer apartado se analiza la importancia que
ha adquirido el financiamiento estructurado y la titulacién de
la deuda, asi como el papel de las instituciones financieras en
el desarrollo y financiamiento de las App.

FINANCIAMIENTO PRIVADO Y APP EN AL

El esquema conocido como Private Finance Iniciative (PFI)
—Iniciativa de Financiamiento Privado—, consiste en un mo-
delo para el desarrollo de infraestructura y servicios publicos
por medio de capitales privados, fue lanzando por el gobier-
no britanico en 1992, y se convirtié en una referencia mundial
para paises como Australia, Canada, Sudafrica, Japén, Espa-
fia, Francia [Millan, 2009], y por supuesto para los paises de AL.

No obstante, habria que senalar que este modelo britani-
co no es estatico, ya que se ha adaptado a diversas realidades
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nacionales, de ahi que dentro del modelo de app (Public Priva-
te Partnerships, por su denominacién en inglés) se incluyan
una serie de submodelos y esquemas de financiamiento que se
adaptan a las propias necesidades de regulacién, econémicas y
politicas de cada pais, y esto no es la excepcién en AL.

En los paises de AL el argumento principal para el mayor
ingreso de inversion privada, fue disminuir la deuda externa
gestada en la década de los ochenta, la llamada “década perdi-
da”. El Consenso de Washington fue el instrumento para que
los gobiernos latinoamericanos disminuyeran su participacion
en la inversién publica con la justificacién de que no debian te-
ner déficits ni gastos que implicaran cargas a los presupuestos
publicos, ademas de disminuir al minimo el peso del Estado
en la economia. Asimismo, debido a la liberalizacién y desre-
gulacion de capitales, se generaron diversas privatizaciones y
adquisiciones de empresas publicas y privadas en sectores im-
portantes y estratégicos para la economia.

A partir de los noventa comienzan a proliferar este tipo
de esquemas publico-privados, que de acuerdo con la litera-
tura no son privatizaciones en sentido estricto, sino contra-
tos que financian mediante inversion privada en uno o varios
segmentos de las etapas del proyecto a desarrollar y que gene-
ralmente incluyen periodos de largo plazo, y ademas la propie-
dad puede o no ser compartida con el ente privado.

En términos genéricos se podrian senalar distintas defini-
ciones de APp. Para el Banco Interamericano de Desarrollo [BID,
2017], son contratos de prestacion de servicios publicos de lar-
go plazo entre una institucion del sector publico y una entidad
del sector privado, donde el capital privado se encarga de fi-
nanciar y ejecutar el disefio y la construccién de infraestructu-
ra publica o de su mejoramiento, operacion y mantenimiento,
y el sector publico define la politica y regula la infraestructu-
ra. Ambas partes asumen los riesgos del proyecto. El ente pu-
blico paga una renta mensual o anual al privado y, al término
del periodo del contrato, el sector publico tiene el control de la
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obra. En el cuadro 1 se exponen las principales caracteristicas
de los modelos APP.

Es importante sefalar que los esquemas de App han ge-
nerado una nueva forma de financiamiento estructurado mas
complejo, respecto al financiamiento tradicional. En un esque-
ma tradicional, el financiamiento corre a cargo del sector pu-
blico, el cual contrata a un privado para la construccion de
infraestructura y/o la operacion; de tal forma, el financiamien-
to proviene de la hacienda publica.

En cambio, el financiamiento de una APP establece relacio-
nes entre distintos actores y, en consecuencia, se complejiza y
multiplican los contratos. Ya que, por un lado, el financiamien-
to y desarrollo es llevado a cabo por una entidad legal de giro
Unico, patrocinada por un inversionista accionario que licita-
ra, desarrollara y gestionara el proyecto. Ademas de que la
obra en su etapa de construccién sera financiada con capital
aportado por el patrocinador, deuda subordinada y préstamos
bancarios, y en algunos caso recibiria subsidios o ingresos ga-
rantizados del gobierno; y en la etapa de operacién del pro-
yecto los bonos de largo plazo llegarian a sustituir a la deuda
bancaria, es decir la titularizacién de la deuda contraida esta-
ra vinculada con los ingresos corrientes que se generaran por
el uso y disponibilidad del proyecto. En esta tultima etapa, el
patrocinador puede venderle el capital a un operador de in-
fraestructura o inversionista institucional.

Aunado a lo anterior, la banca toma un protagonismo esen-
cial a lo largo de proceso, ya que no solo fungira su papel de
prestamista, sino también de inversionista institucional y co-
locador de bonos en el mercado de deuda. Es decir, 1a banca es
un actor preponderante y con fuerte poder de veto en todo el
proceso y ciclo de vida de una ApP.

Otros actores importantes durante el financiamiento de
una APP son las agencias calificadoras y las empresas asegu-
radoras. Las calificadoras otorgaran una evaluacién de ries-
go al proyecto de AppP y, con ella, los inversionistas estimaran



Cuadro 1. Principales caracteristicas de los modelos de Asociaciones Plblico-Privadas en infraestructura

Tipo Descripcion Nivel de riesgo Duracion Posesion Inversion  Sectores mas
asumido por el del del bien de comidnmente
sector privado contrato piblico capital financiados en

(afios) paises en vias de
desarrollo
Contratode  Contratacion de servicios Bajo 1-3 Pablica Plblica Servicios de agua

servicio para apoyar la operacion Servicios de ferro-
de la infraestructura carriles
Contratode  Contratacion parala Bajo/Mediano 2-5 Pablica Puablica Servicios de agua
gestion gestion total o parcial de
las operaciones
Contrato de  Contrato para la gestion Mediano 10-5 Pablica Puablica Servicios de agua
arrendamiento de las operacionesy
renovaciones especificas
Construccion, Contratacion parala Bajo Varia Privada Pulblico/ Sector energético,

operaciony

transferencia
Principales (BOT)
definiciones

inversién y operacion

de un componente

especifico del servicio 0

infraestructura

Privada autopistas, plantas
de depuracion/
desalinizacion de
agua

Definiciones amplias de APP

de APP  Concesion

Contrato para la finan-

ciacion y las operaciones
y la ejecucion de las
inversiones especificas

Bajo 25-30 Privada Pulblico/ Aeropuertos,
Privada puertos maritimos
y ferrocarril, red de
transporte eléctrico

Privatizacion

Contrato o transferen-
cia de propiedad de la
infraestructura pablica al
sector privado

Total Indefini- Privada Privado Telecomunicacio-

da nes

Fuente: Banco Mundial, citado por Coviello, Gollan y Pérez [2012].
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los rendimientos esperados del proyecto. Por su parte, las em-
presas aseguradoras serviran como instrumentos para redu-
cir los diferentes riesgos en los que incurriria un proyecto de
largo plazo, desde el disefo, construccién y operacion. Por tan-
to, los tenedores de bonos financian la fase operacional a cam-
bio de controlar los flujos de caja.

De ahi que se pueda afirmar que este tipo de financiamien-
to estructurado en las app, favorece los intereses de un grupo
de bancos, empresas e inversionistas institucionales, cuyo in-
terés principal es obtener el mayor beneficio financiero posible
en cada una de las etapas del proyecto, sin correr el minimo
de riesgo posible, por lo que las renegociaciones a lo largo de la
etapa de estos proyectos son comunes, y tienen que ver gene-
ralmente con un aumento en las tarifas o peajes que se cobran
o la disminucién de la inversién, en caso de que el proyecto no
esté generando los flujos de efectivo suficientes para cubrir la
deuda generada.

CONCENTRACION Y MOVILIDAD DE CAPITALES
EN EL FINANCIAMIENTO DE APP EN MEXICO Y BRASIL

La inversién en APP en AL comienza su auge a partir de los no-
venta, y aunque ha tenido diversas oscilaciones debido a los ci-
clos econémicos de la regidn, el ciclo de negocios, asimismo, el
contexto politico, social y regulatorio de cada uno de los paises
propicia o limita la inversion.

Si se divide el periodo de 1990-2018 en tres, se puede ana-
lizar que durante 1990-1999, el flujo de la suma total de esta
inversion para AL fue de 99365 millones de ddlares, de la cual
81.12% con 80606 fue para Brasil y 18.87% para México con
18759 millones de délares. Para el subperiodo 2000-2009, la
inversion total creci6 a 129682, es decir 30% mas que el de-
cenio anterior, y tanto Brasil como México atrajeron los mis-
mos porcentajes que en el periodo antes analizado con 105734
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y 23948 millones de délares. Finalmente, el dltimo subperiodo
de andlisis, 2010-2018, acumuld en toda AL 243240 millones de
délares, es decir crecié en 89.87% con respecto al anterior, y de la
misma manera Brasil y México permanecieron con similares
porcentajes con respecto al total, 200750 y 42489 millones de
délares cada uno (véase grafica 1).

Estos datos confirman que, a pesar de las oscilaciones de
esta inversidn, la tendencia ha ido incrementandose decenio
con decenio, y esto tiene que ver con que este tipo de inversiéon
se expandi6 a diversos subsectores, como el carretero, ener-
gético, telecomunicaciones; asimismo, los proyectos de APP se
ubican en el desarrollo de infraestructura de educacidn, siste-
mas carcelarios, areas administrativas, entre otros.

Para el caso brasilefio, esta inversion se ha concentrado
fundamentalmente (con base a datos del Banco Mundial, en
un acumulado de 1990-2018) en sectores como el de electri-
cidad y tecnologias de la informacion, aunado a que en este
pais la mayor parte se refiere a proyectos brownfield, es decir,
ya existentes con 54%, mientras que los greenfield (nuevos

Grafica 1. Inversion en app en México y Brasil,
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Fuente: Elaboracion propia con base en informacion obtenida del Banco Mundial.
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proyectos) representan 46%, y los contratos de gestién y
arrendamiento 0.04%. En su mayoria, la modalidad de app
es de tipo BOT que incluye desde la rehabilitacion, operacién y
transferencia.

Para México, las infraestructuras carretera y de electrici-
dad son las que tienen los mayores niveles de inversion, y se
ubican en su gran mayoria en proyectos greenfield con 76%,
los brownfield con 25% y los contratos de gestion y arrenda-
miento 0.002%. En el caso mexicano, la modalidad incluye
construccidn, operacién y transferencia.

Es importante sefialar que la regulacion brasilena en ma-
teria de App data del ano 2004 con la Ley 11709, de 2004. Por
ser un pais con estructura federal, los estados, el Distrito Fe-
deral y los municipios pueden aprobar su legislacién especifi-
ca, pero cumplen la condicién de no contravenir la ley nacional
[Vasallo, 2015]. Esta ley indica que una APP se traduce con-
tractualmente en concesiones. A su vez, el marco normativo
senala que estas concesiones se dividen en dos: administrati-
vas y patrocinadas.

Por lo tanto, en Brasil una AppP se caracteriza por que el Es-
tado desembolsa recursos publicos (administrativa) y, en su
caso, el privado puede recibir o no tarifas o peajes por parte de
los usuarios (patrocinada). Este pago se otorga tanto para obras
nuevas, como para preexistentes, y se lleva a cabo toda vez que
la perspectiva de rentabilidad del socio privado es baja, y el go-
bierno, mediante sus desembolsos, pretende una mejora finan-
ciera [Estrada, 2017].

En el marco normativo original de las AP en Brasil no se
consideraba la posibilidad de que los privados presentaran
iniciativas. No obstante, mediante el articulo 3 del Decreto Fe-
deral 8428 del 2015, se introdujo esta posibilidad. Por lo tan-
to, en Brasil quien presenta una Arp lo hace con el incentivo de
ser evaluado como viable y de que se le paguen los gastos por
la estructuracion de este [Estrada, 2017]. Para México la Ley
de Asociaciones Publico-Privadas (Lapp), publicada el 16 de
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enero de 2012 en el Diario Oficial de la Federacion, hace men-
cién de que principalmente es aplicable para la federacion. Si
bien esta ley no es de caracter general, los estados y munici-
pios estan sometidos a esta cuando se empleen recursos fede-
rales. Por ello, los estados y municipios deberan basarse en su
legislacion local especifica cuando pretendan realizar un pro-
yecto de App [Lopez y Chavez, 2019].

La rAPP en México, no tiene dentro de su contenido una dis-
tincién de las modalidades que podrian considerarse APP sino que

...Incluye a todos aquellos que se realicen con cualquier esquema
para establecer una relaciéon contractual de largo plazo, entre
instancias del sector publico y del sector privado, para la presta-
cién de servicios al sector publico, mayoristas, intermediarios o
al usuario final y en los que se utilice infraestructura proporcio-
nada total o parcialmente por el sector privado con objetivos que
aumenten el bienestar social y los niveles de inversién en el pais
[Lapp, 2012, Art. 2].

En contraste con Brasil, los privados si presentan las diver-
sas iniciativas o propuestas de proyectos APP, ya que los pro-
yectos que se encuentren bajo esta ley, ya no estaran sujetos
a la Ley de Adquisiciones y Arrendamientos del Sector Publi-
co, la Ley de Obras Publicas, asi como tampoco otras leyes que
garanticen la transparencia y el conflicto de interés. El sector
privado, y no el Estado, sera el encargado en determinar la ne-
cesidad de los servicios publicos generando su propuesta de so-
lucién. Ademas de que los proyectos de APP seran aprobados y
viables cuando asi lo determine la dependencia o entidad inte-
resada, mediante un dictamen emitido por la misma.

Con base en la informacién del Banco Mundial, se compa-
ra el proceso de licitaciones registrada en ambos paises. Para el
caso brasilefio, el esquema de licitacién competitiva represen-
t6 67% de las adjudicaciones, la cual se lleva a cabo con un nu-
mero de participantes que va de 1 a 3. Y en el caso mexicano,
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el esquema de licitacién competitiva se realizé 56% de las oca-
siones, y el niumero de participantes oscila entre 2 y 4. Si bien,
estos datos no explicarian por si solos el problema de concentra-
cién, nos habla del poder de negociacién que tienen las grandes
empresas desarrolladoras para adjudicarse los proyectos.

Por ejemplo, en Brasil, una de las empresa que ha concen-
trado gran parte de la inversién en App es Odebrecht, de ori-
gen brasilefno, la cual a su vez, no solo invierte en su pais de
origen sino que también mantiene importantes inversiones en
otros paises de AL como es el caso de México, Argentina, Perq,
Colombia, Guatemala, Panama, Ecuador, Republica Domini-
cana y Venezuela, ademas de ubicarse en el primer lugar del
top 10 de las empresas con mayor inversién en APP en AL con
una inversion de 44456 millones de délares acumulados entre
1990-2017, aunque concentra el mayor nimero de proyectos e
inversion en Brasil [Lépez y Chavez, 2019].

Es fundamental sefialar que Odebrecht es una empresa
que se ha caracterizado por grandes escandalos de corrupcién,
observados en diversos paises en donde tiene presencia. Por
ejemplo, en México ha sido vinculada en un periodo compren-
dido aproximadamente entre 2010 y 2014, con pagos por so-
bornos de un valor de 10.5 millones de délares a funcionarios
mexicanos para ganar contratos de obras publicas mexicanas
que le generaron beneficios por mas de 39 millones de déla-
res. Asimismo, en su propio pais también se le atribuyeron
sobornos por 349 millones de dblares a varios partidos politi-
cos del pais, funcionarios extranjeros y sus representantes en
Brasil, al financiar campaiias politicas en las elecciones para
obtener beneficios y contratos de obras de construccién con go-
biernos locales en diferentes distritos del pais, con el gobierno
central y varias empresas publicas administradas por el Es-
tado, muchos de esos contratos fueron con la petrolera esta-
tal Petrobras.

De manera especifica, en Brasil las cinco primeras empre-
sas inversoras de APP son de origen nacional, lo cual contrasta
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con el caso mexicano, en donde solo la empresa 1ca, cuyo giro
es la construccién, ocupa el primer lugar dentro de las empre-
sas con mayores inversiones en México, entre las que destacan
las empresas de origen estadounidense y espaiol como Gold-
man Sachs, Sempra Energy International, Iberdrola y Obras-
con Huarte Lain (0HL).

Es con la empresa OHL con la que se registra el caso mas
emblematico de corrupcién en México, esto en el desarrollo del
Circuito Bicentenario Mexiquense; segiin lo documentado por
diversos medios, como La Jornada [2015], existen grabacio-
nes que dan cuenta de los sobornos que la empresa entregé a
autoridades, magistrados y jueces. En dichas grabaciones se
sefiala que la empresa esperaba a cambio de los sobornos, un
aumento de 30% en el peaje del viaducto y la aprobacién de so-
brecostos de cientos de millones de dblares bajo falsas imputa-
ciones de gasto.

Otra diferencia observada es, en Brasil la participacion
privada nacional represent6 60% de la inversion total entre
1990 a 2018. En México, la inversién nacional fue 36%. No
obstante, en ambos paises destaca la participacion en segundo
y tercer lugar de empresas de origen espaiol y estadouniden-
se, las cuales, ademas se encuentran operando otros proyectos
en distintos paises de AL, tal es el caso de Iberdrola, Telefénica,
Repsol, Gas Natural Fenosa, aEs Corporation, Sempra Ener-
gy International, entre muchas otras, incluso destacan empre-
sas como América Movil, de origen mexicano, que también ha
logrado su expansién mediante este tipo de inversiones en di-
versos paises, incluyendo Brasil y México.

Mzx1co Y BRASIL: FINANCIAMIENTO ESTRUCTURADO
Y TITULACION DE DEUDA

Como ya se ha explicado en el primer apartado, estos esque-
mas APP implican un cambio en el tipo de financiamiento
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tradicional. Actualmente existe una serie de instituciones
por las cuales se puede financiar esta inversién como: a) Ban-
ca de desarrollo: proveedor de financiamiento de largo plazo
para proyectos en sectores estratégicos, la cual complementa
a la banca comercial, por medio de una diversidad de produc-
tos financieros con tasas y plazos acordes con la necesidad de
cada proyecto; b) Banca Multilateral de Desarrollo: organis-
mos como el Banco Interamericano de Desarrollo (BiD), Cor-
poracién Financiera Internacional (IFc), y el Banco Mundial
(Bm) financian proyectos sociales relacionados con los secto-
res hidraulicos y de saneamiento, educacidn, salud, energia,
transporte, asi como desarrollos urbanos; ¢) Banca comercial:
bancos reconocidos en la esfera internacional, asi como ban-
cos nacionales consolidados y banca emergente, los cuales fi-
nancian proyectos de infraestructura, cuya cartera se dirige
principalmente en sectores como el carretero, aeroportuario
y maritimo-portuario, y d) Vehiculos de Inversion Estructu-
rada: en los ultimos afios, un gran numero de proyectos de
infraestructura han sido financiados por los diferentes ve-
hiculos de inversién, dependiendo de las caracteristicas par-
ticulares de estos vehiculos, cada uno de ellos se enfoca a
etapas particulares del ciclo de inversién de los proyectos de
infraestructura.

Tanto Brasil como México han utilizado a este tipo de ins-
tituciones para financiar las app. Cabe sefialar que la mayo-
ria de este financiamiento es sindicado, es decir, no es solo un
banco el que detenta la deuda, sino varios los participantes,
los cuales llegarian a ser una combinacién de las distintas ins-
tituciones arriba mencionadas.

En el caso brasilefo la gran participaciéon como principal
proveedor de crédito que ha tenido el Banco Nacional de Desa-
rrollo Econémico y Social (BNDES), el cual es un banco publico
para el financiamiento de infraestructura y servicios publicos
en aquel pais. Asimismo, se destaca que en términos absolu-
tos es la banca publica local la que lleva el control en Brasil.
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El BNDES brinda apoyo financiero en forma de financiamien-
tos a largo plazo y participaciones accionarias, gran parte de
sus operaciones son realizadas de forma indirecta por medio
de las instituciones financieras acreditadas, como bancos co-
merciales, publicos o privados, agencias de fomento o coopera-
tivas, que cubren todo Brasil [Cipoletta, 2015].

Por otro lado, en México la banca publica o de desarrollo
tiene una menor participacién; dentro de la banca de desarro-
llo mexicana cabe mencionar a los siguientes: Banco Nacio-
nal de Obras y Servicios Publicos (Banobras), Banco Nacional
de Comercio Exterior (Bancomext), Nacional Financiera (Na-
fin) y Fondo de Capitalizacion e Inversion del Sector Rural
(Focir), a estos se le podria sumar el Fondo Nacional de In-
fraestructura (Fonadin), que es un vehiculo de coordinacién
del Gobierno de México que otorga apoyos no recuperables
—aportaciones y subvenciones—, asi como apoyos recupera-
bles —capital de riesgo, deuda subordinada, garantias y cré-
dito— para la planeacién, disefo y construccién de proyectos
de infraestructura en los sectores de comunicaciones, trans-
porte, agua, medio ambiente y turismo en los que participe el
sector privado.

No obstante, lo que se ha observado de la banca de desa-
rrollo en México, es incipiente el efecto que ha tenido en el fi-
nanciamiento para el desarrollo del pais. Por lo que, la banca
comercial internacional y local, asi como la multilateral son
las que han concentrado este tipo de proyectos. Es importan-
te destacar los vehiculos de inversién estructurada, pues jus-
to son los que financian la deuda generada por la titulacién de
los activos publicos en los mercados financieros.

Para el caso mexicano se tienen cuatro tipos de instru-
mentos, mediante los cuales se financia la infraestructu-
ra publica, como las FIBRAs y la FIBRA E, estas se relacionan
con activos en operaciéon (brownfields). En cambio, los cKDs
y CERPIs se relacionan principalmente con proyectos nue-
vos (greenfields), que hacen un total de 110 vehiculos que se
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encuentran listados en la Bolsa Mexicana de Valores (BmV)
con caracteristicas distintas.

En anos recientes en Brasil, el BNDES ha comenzado a in-
dicar que el financiamiento a largo plazo debe contener una
mayor proporciéon del mercado de capitales. La Ley num.
12.431/2011 esta apoyando en términos de emisiones de obli-
gaciones y alentado estos proyectos, naturalmente; sin embar-
go, todavia es bajo el volumen de capital obtenido a través de
este instrumento [Dos Santos, 2017].

Sin embargo, el gobierno federal brasilefio anuncié en 2016
la concesién de 34 proyectos, 15 de estos en infraestructuras
(cuatro aeropuertos, tres lineas ferroviarias, una red ferrovia-
ria en el sur del pais, dos autopistas y cinco areas portuarias)
por un volumen de més de 30000 millones de reales, median-
te un nuevo programa llamado Crescer, de inversiones en in-
fraestructuras de transportes, energia y minas para 2017 [Dos
Santos, 2017]. El plan tiene como objetivo hacer mas atracti-
vas las licitaciones a los inversores extranjeros, al facilitar los
procedimientos administrativos, medioambientales y de las
propias solicitudes [Notimerica, 2016].

Dentro de las 10 directrices de este programa, se encuen-
tra la forma de contratacién del financiamiento a largo pla-
7o, la cual tiene como idea principal la contratacién de este al
comienzo de las obras de los proyectos, y quitar a los présta-
mos intermediarios, que aumentan el costo y burocratizan las
operaciones. Para ello, utilizaran la emision de deuda como
instrumento de captacion, apoyaran la circulacién del capital
privado y estimularan el mercado secundario de esos titulos;
y en la fase de las obras, el riesgo de crédito sera asumido por
los bancos, que incluyen al BNDES, la Caixa y el Banco do Brasil
(los tres bancos publicos locales) [Proyecto de Parcerias de In-
vestimentos, 2016]. Ademas, este programa también limitara
la participacién de las empresas publicas en los distintos pro-
cesos, puesto que hasta ahora era obligada la presencia de es-
tas [Notimerica, 2016].
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CONCLUSIONES

En este articulo se analizaron dos casos de App, Brasil y Méxi-
co. En el discurso oficial, las APP ofrecen a los Estados un cami-
no de inversion sin aumentar impuestos ni incurrir en deuda.
El camino parece sencillo, pero gran parte de los proyectos in-
corporan aportaciones financieras publicas, ya sea porque el
Estado emplea recursos de la hacienda publica para financiar
el proyecto y/o por las aportaciones de los usuarios.

En ambos casos, se observa una multiplicidad de tipos de
APP, lo cual los hace flexibles al sector de inversidn, al contexto
econdémico, politico, regulatorio y social. Tal flexibilidad abre
la oportunidad a la negociacién y renegociacion de los contra-
tos entre el sector privado y el Estado. De tal forma, el poder
de negociacién de las partes involucradas determina la distri-
bucién de costos y beneficios de un proyecto de app.

Los Estados con bajo desarrollo institucional, como son los
casos latinoamericanos descritos, tendran pocas herramien-
tas para enfrentar las capacidades técnicas, financieras, con-
tables y legales de los grandes corporativos internacionales.
Especificamente, dentro del ambito financiero, los intereses que
pretenden regularse estan vinculados con grandes actores in-
ternacionales como la banca de inversién, calificadoras, fon-
dos de inversién, empresas desarrolladoras, entre otras. Ante
el evidente desbalance de fuerza, la cooptacién de funciona-
rios-autoridades y la manipulacién del marco regulatorio son
recurrentes, por lo cual se requiere replantear criticamente
las posibles ventajas de las App.

El caso mexicano se ha desarrollado bajo una amplia fle-
xibilizacién con respecto a los sectores de interés, el finan-
ciamiento y la extension de los contratos. Si bien esto ha
permitido un amplio espectro de posibilidades de inversién,
el desarrollo de app en México se ha desarrollado bajo un halo
de secretismo sobre las condiciones financieras que fueron
aceptadas por el Estado. Lo anterior bajo el argumento de
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secreto bancario, el cual impide revelar informacién sensible
que pueda afectar los intereses de los bancos e inversionistas
internacionales.

El caso brasileno muestra que a pesar de las restricciones
financieras que en los dltimos afios se han relajado, los pro-
yectos de APP son fuertemente cuestionados. En este caso, las
fuerzas que sometieron al Estado son los monopolios econémi-
cos nacionales que han cooptado a funcionarios y autoridades
para obtener ventajas en los contratos de asignacién.

Por lo cual, se reitera que las falencias institucionales en
APP se han traducido en costos sociales que pagaran los ciuda-
danos con sus impuestos y/o en el pago de tarifas por el uso de
infraestructura suntuosa y de poco valor social.
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8. BALANCE DE LA UTILIZACION DE LAS ASOCIACIONES
PUBLICO-PRIVADAS EN MEXICO: 2012-2018

Diana Vicher®

La retraccién del Estado y la escasez de recursos en los ochen-
ta y noventa condujeron a la utilizacién de formas de fi-
nanciamiento que en otro momento se consideraban como
“extraordinarias”, como la deuda publica, pero también se ge-
neraron otras formas creativas como las Asociaciones Publi-
co-Privadas (app), en las cuales se pregonaba que los asociados
privados compartirian responsabilidades y gastos para reali-
zar obras publicas o prestar algunos servicios.

Si bien su utilizacion en paises europeos se rastrea en los
noventa, las APP cobraron auge en México en los primeros anos
de la presente década, lo cual es evidente con la expedicién de
la ley de App en 2012; su éxito o inviabilidad como alternativa
de financiamiento para el sector publico, con base en la expe-
riencia de su aplicacién o resultados de su utilizacién, se debe
diagnosticar en la busqueda de establecer un marco claro para
el gobierno que recién comienza y que, ante su resistencia a
continuar incrementando la deuda, esta en pos de alterna-
tivas viables para atender satisfactoriamente las demandas
ciudadanas y financiar enormes programas sociales. Para ello,
en este documento se hara un recuento de la utilizacién de las
APP en el sexenio 2012-2018.

" Investigadora del Instituto Nacional de Administracién Publica y docente en
la Facultad de Ciencias Politicas y Sociales de la uNam. Correo electrénico: diana-
vicher@gmail.com.
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Abordaremos cuatro puntos: en primer lugar referiremos
las razones a que obedecid la popularizacién de estas formas
de financiamiento para infraestructura y servicios publicos;
en segundo lugar, mencionaremos sus origenes y principales
aspectos que las definen; en tercer lugar, cémo se han promo-
vido e incorporado al escenario mexicano, y en cuarto lugar
realizaremos un balance preliminar de la utilizaciéon que en
México hizo la pasada administracién de este instrumento.

RAZONES DE LA EXTENSION DE LAS APP

Los problemas econdémicos de los setenta y ochenta genera-
ron un modelo global de reforma del Estado y la administra-
cién publica que dictd acotarlos por su ineficacia en el manejo
de los recursos y por incapacidad para enfrentar de manera
eficiente los nuevos retos del complejo mundo que se estaba
configurando y en el cual, ademas, se verificaba un proceso de
dilucién de las fronteras entre lo publico y lo privado, lo cual
también se presentaba como una especie de logro tendiente a
la democratizacién ya que, se decia, limitaba el poder del Es-
tado, que daba cabida a otros actores y contribuia a mejorar
los contrapesos en la toma de decisiones y en el ejercicio del
gobierno.

En consecuencia, del mismo modo que una gran cantidad
de propuestas de privatizacién y contratacion que surgieron
en los ochenta y noventa dentro de lo que se refirié como so-
luciones a la crisis del Estado de bienestar y/o del Estado pa-
ternalista, las APP también asomaron en ese contexto que fue
propicio para su afirmacién y que les dio gran fuerza, pues
sin ser una forma de privatizaciéon digamos “directa”, propo-
nian un punto intermedio en el cual la presencia de los priva-
dos se promovia como novedosa forma de participaciéon que
a su vez incidiria en la disminucién del poder autoritario del
Estado.
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Las app responderian, ademas, a una de las principales ne-
cesidades de gobierno: el financiamiento. Sin embargo, este
Iinstrumento constituye un fenémeno interesante porque, si
bien en principio no son formas completas de privatizacién,
y tampoco es posible colocarlas como partes plenamente ajus-
tadas en el modelo de nueva gerencia publica, si son, como lo
ha senalado Wettenhal, una especie de “casas de medio cami-
no” que se establecen en direccién hacia la privatizacién to-
tal [2003: 88 y 91]. En términos generales se han promovido
como la via intermedia entre contratacién por fuera y privati-
zacion total (que perdid atractivo), pues se dice que comprende
relaciones positivas, obligacién mutua y confianza; en pocas
palabras “una tercera via”. Aunque también otros la han ob-
servado como una herramienta mas de las practicas de con-
tratacién por fuera; como una asociacién comercial entre la
agencia que compra y los proveedores de servicios, definida
por los términos de un contrato legal [Wettenhall, 2003: 78].

ORIGENES Y PRINCIPALES ASPECTOS QUE LAS DEFINEN

En el ambito internacional la nocién partnership empezd a ser
atractiva a mediados de la década de 1980, y ya para los no-
venta se establece la red internacional de app. En la practi-
ca se materializan en 1992 en Reino Unido como Iniciativas
de Financiamiento Privado (Private Finance Initiative, pF1), y
para 1997 se reetiquetan con el titulo de Asociaciones Publi-
co-Privadas (Public Private Partnerships, pppP) [Shaoul, 2009:
2]. En 1998 aparece la International Journal of Public-Priva-
te Partnerships [Wettenhall, 2003: 83-84]. Sus promotores ar-
gumentaban que el sector privado es superior al ptblico en la
produccion y prestacion de servicios [Forrer, 2010: 475].
Aunque la APP esencialmente es un contrato, se ha plan-
teado que la diferencia basica con la contratacion, reside en
que en la APP la relacién que se establece es horizontal, de
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negociacién y toma de decisiones en comun; las dos partes
entran al acuerdo con sus propios objetivos y recursos; hay
una interaccién extensa entre la agencia gubernamental y el
“potencial” asociado privado antes, durante y después de las
negociaciones para determinar como el bien o servicio sera
prestado [Forrer, 2010: 477]. Esto es diferente de la contrata-
cién gubernamental “clasica”, donde el gobierno especifica o
establece las condiciones en que el servicio sera prestado; o la
privatizacién total en la que se elimina el control directo y pro-
piedad del gobierno sobre la funcion o la provisién de servicios
[Forrer, 2010: 476].

La estructura de los contratos involucrados en la App para
proveer infraestructura o servicios es altamente compleja, y
se observan alteraciones en los supuestos de control y rendi-
cién de cuentas que le acompafian [Hodge, 2004: 37]. En el
caso del financiamiento publico quien contrae deuda es el Es-
tado, en el marco de una App la deuda es contraida por el sector
privado [Akitoby, 2007: 10].

A principios de la década de los noventa se llevaron a cabo
los analisis primigenios del fenémeno de las APP por estudio-
sos de la empresa publica de la Asociacion Internacional de
Escuelas e Institutos de Administracién (International As-
sociation of Schools and Institutes of Administration, IASIA),
que percibieron que el proceso denominado privatizacion, fre-
cuentemente no resultaba en una clara transferencia de acti-
vidades desde el sector publico hacia el privado, pero sien el
desarrollo de arreglos o acuerdos que incluian algun tipo de
combinacién o mezcla publico-privada.

También se ha seftalado que las mecanicas de vinculacién
publico-privado para actividades de diversa indole es en reali-
dad muy viejo, pero que hoy ostenta una connotacién simbdli-
cay retdrica que les presenta como un nuevo proceso o arreglo/
acuerdo que ha sido descubierto y que “ofrece” la posibilidad
de revolucionar viejas formas de hacer las cosas [Wettenhal
2003: 91].
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Las app son referidas como el tltimo capitulo de la privati-
zacién de servicios gubernamentales [Hodge, 2004: 46].

ProMocION DE APP EN MEXICO

Aunque en el ambito internacional las App datan de 1992, en
México lo que se identificé como su simil, los Proyectos para
Prestacién de Servicios (PPs), aparecen por primera vez en la
normatividad mexicana mediante el “Acuerdo por el que se
establecen las Reglas para la Realizaciéon de Proyectos para
Prestacion de Servicios” que publicaron la Secretarias de la
Funcién Puablica y de Hacienda y Crédito Publico, en marzo
de 2003; documento que se sustituyé con el Acuerdo del mis-
mo nombre, publicado el 9 de abril de 2004, su fundamento se
vincul6 al articulo 134 constitucional. Pero es hasta 2012 cuan-
do se expide la Ley de Asociaciones Publico-Privadas que esta-
blece y regula los esquemas de asociaciéon [por, 2018; 2012].

El Plan Nacional de Desarrollo (pND) 2013-2018 ordend

Promover la participacién del sector privado en el desarrollo de
infraestructura, articulando la participacién de los gobiernos es-
tatales y municipales para impulsar proyectos de alto beneficio
social, que contribuyan a incrementar la cobertura y calidad de
la infraestructura necesaria para elevar la productividad de la
economia [DoF, 2013].

Las lineas de accién del pND dispusieron: fomentar el de-
sarrollo de relaciones de largo plazo entre instancias del sec-
tor publico y del privado para la prestacion de servicios; resalta
particularmente la consigna de promover el desarrollo del mer-
cado de capitales para el financiamiento de infraestructura. Asi
que desde el PND se plantearon las prioridades sobre las APP.

El Centro de Estudios de las Finanzas Publicas asimi-
16 a las iniciativas de financiamiento privado (PFI) y a las
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Asociaciones Publico-Privadas (ppP) de Reino Unido con los

Proyectos de Prestacién de Servicios (pps) de México que, se-

gln se enuncid, presentan las siguientes modalidades:

* Concesiones: carreteras y tratamiento de agua

*  Outsourcing: proveedores externos

+ Pidiregas: Proyectos de Impacto Diferido en el Registro del
Gasto

Es de este modo que en México el simil de los PFI y PPP, se
identificaron con los Pps y se desarrollaron aun sin reglamen-
tacion. Los primeros antecedentes fueron los Pidiregas.

Se puede afirmar que en México no hay claridad respecto a
lo que se ha referido como Arp. Woodhouse expresé que en Mé-
xico se hizo una amplia clasificacién juridica de las ApP pues
incluso se comprendié dentro de estas a las empresas de par-
ticipacién estatal mayoritaria o minoritaria, los fideicomisos
publicos y las empresas sin personalidad juridica de participa-
cién mixta [2010: 6].

Estas situaciones condujeron a que en la misma ley de app
de México que se expidi6 en 2012, no se lograra claridad al res-
pecto. Incluso se ha considerado que en las APP son un género
en el que caben también especies como:

+ Los proyectos de inversién en infraestructura a largo
plazo.
*  Proyectos de Prestacién de Servicios (pps).

Por lo anterior, uno de los primeros aspectos que se ha ob-
servado que se debe resolver en la Ley en la materia, como
sefiala Bojorquez, es aclarar “si se quiere regular todas las va-
riantes de la participacion del sector privado en asociacién con
el sector publico o solo una parte de las asociaciones publico-
privadas”. Y que ello se refleje en lo que comprende respecto a
los contratos del gobierno con privados.

La falta de claridad también se ha reflejado en los infor-
mes de gobierno del periodo 2012-2018. En el primer informe
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de gobierno se ubica bajo el paraguas de App, tanto a los Pidire-
gas, como los contratos de servicios de largo plazo.

En los subsiguientes informes se refiere que para “fomen-
tar las relaciones de largo plazo entre el sector publico y el
sector privado, se cuenta con proyectos de asociacién publico
privadas (APP), esquemas de concesiones, esquema de Proyec-
tos de Infraestructura Productiva de Largo Plazo (Pidiregas)
y esquemas de Contratos de Prestacion de Servicios de Largo
Plazo, entre otros”.

Esto da cuenta de que la Ley se refiere a toda vinculacién
publico-privada, como se desprende de los articulos 2 y 3, no
a lo que en el entorno internacional se refiere exclusivamen-
te como APP.

Articulo 2. Los proyectos de asociacion publico-privada re-
gulados por esta Ley son aquellos que se realicen con cual-
quier esquema para establecer una relacion contractual de
largo plazo.

Articulo 3. También podran ser proyectos de asociacion pu-
blico-privada los que se realicen en los términos de esta ley,
con cualquier esquema de asociacién para desarrollar proyec-
tos de inversién productiva, investigacion aplicada y/o de in-
novacion tecnolégica.

BALANCE PRELIMINAR DE LA UTILIZACION
DE APP EN MExico 2012-2018

De acuerdo con el gobierno mexicano, las Asociaciones Publi-
co-Privadas (AppP) son contratos de largo plazo entre el sector
publico y el privado para el desarrollo de infraestructura. Se
enfatiza que no es privatizacién ni deuda [sHcp, 2018]. Aunque
diversos estudios han mostrado que es deuda fuera de balan-
ce [Hodge, 2004].

El sexenio que elegimos para llevar a cabo un balance a
manera de recuento panoramico de las APP es significativo
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porque les otorga gran importancia, en primer lugar se expide
la ley de aPpP; en el Plan Nacional de Desarrollo se expresa de
manera concreta que hay que fomentar su creacién; se produ-
cen algunas reformas; y en 2017 aparece la estrategia para el
impulso de los proyectos APP.

Como instrumento de revision para establecer un incipien-
te balance de las App, elegimos los informes de gobierno anua-
les. Es de resaltar que en todos los informes de gobierno de
este sexenio se habla de

...promover la participacién del sector privado en el desarrollo de
infraestructura, articulando la participacién de los gobiernos esta-
tales y municipales para impulsar proyectos de alto beneficio so-
cial, que contribuyan a incrementar la cobertura y calidad de la
infraestructura necesaria para elevar la productividad de la eco-
nomia [poF, 2013].

Un punto interesante es que al comienzo del sexenio, bajo
la idea de asociacién se registra una diversidad de modalida-
des de contratacion y hacia el final hay mayor acento en las
APP. Veamos:

Primer informe

El primer informe de gobierno registra como avances en la
materia el impulso a la normatividad que regula el esquema
de contratacién por medio de Asociaciones Publico-Privadas
y la evaluacién socioeconémica y el analisis de conveniencia
del primer proyecto bajo el esquema APP a cargo del 1SSSTE, del
hospital Dr. Gonzalo Castafieda (demolicion, construccién y
operacion).

Este informe incluye como App tanto a los Pidiregas, como
los contratos de servicios de largo plazo. En contratos se dise-
N6 un portafolio de proyectos que considera la participacién
del sector privado en Pemex Gas y Petroquimica Basica.
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*  Proyecto Etileno xx1 (acondicionamiento de plantas de
proceso).
+ Etileno xx1 (contrato de servicio para el transporte de etanol).

Se registra que el Consejo de Administracién de Petroleos
Mexicanos aprobé la construccién de una alianza estratégi-
ca entre Pemex Petroquimica y la empresa Mexichem para
invertir alrededor de 560 millones de ddélares, de los cuales
Pemex aportaria 350 millones de délares y los restantes 200
millones la transnacional mexicana.

En la Comisién Federal de Electricidad (crFE) se impulsa-
ron alianzas con el sector privado por medio de diferentes es-
quemas de financiamiento de infraestructura, como Pidiregas
y los contratos de servicios de largo plazo; se ejercieron recur-
sos del orden de 437.7 millones de ddlares para la moderniza-
cién y ampliacion de la infraestructura.

Avances en la licitacién para prueba piloto de red 6ptica de
la cFE:

Contratos de servicios de largo plazo; se estima que los pri-
vados eroguen recursos por mas de 3000 millones de délares
en 2013, para la construccién de mas 2000 kilémetros de ga-
soductos en la zona noroeste del pais.

Compras de terrenos y otros trabajos previos para desa-
rrollar la ampliacién de la zona norte del Puerto de Veracruz.

Trabajos previos para desarrollar la expansion del puerto
de Guaymas.

Otras obras de ampliacién y modernizaciéon que estan en
proceso y/o iniciaran son las de los puertos de Altamira, Ma-
zatlan, Lazaro Cardenas y Manzanillo.

Segundo informe
A partir del segundo informe se plantea que para fomentar las

relaciones de largo plazo entre el sector publico y el sector pri-
vado se cuenta con proyectos de Asociaciones Publico-Privadas
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(apP), esquemas de concesiones, esquema de Proyectos de In-
fraestructura Productiva de Largo Plazo (Pidiregas) y esque-
mas de Contratos de Prestacion de Servicios de Largo Plazo.
Se distinguen las ApP.

Sobre APP se reporta la adjudicacién del “primer contrato
de app”, del Hospital Dr. Gonzalo Castaneda del 1SSSTE.

En concesiones la construccién del libramiento norte de la
Laguna (393 millones de pesos).

Autopista Palmillas-Apaseo El Grande (279.4 millones de
pesos).

En el libramiento sur de Guadalajara (799 millones de
pesos).

Autopista Amecameca-Cuautla (inversion de 1630 millo-
nes de pesos).

Entro6 en operacién el libramiento norponiente de San Luis
Potosi con una longitud de 31.2 kilémetros y una inversion de
1166 millones de pesos.

Avances en los proyectos mas destacados de concesiones:
libramientos de Villahermosa 66%; Reynosa 80%; Valles Ta-
muin 64%; Chihuahua 65%; las autopistas de Cabo San
Lucas-San José del Cabo 45%; La Pera-Cuautla 30.5%; y Jala-
Compostela con 27%.

Proyectos Pidiregas. 40 proyectos de los procesos de gene-
racion, transmision, transformacion y distribucion. Los recur-
sos erogados por el sector privado para la ejecucién de dichos
proyectos ascienden a 7797.4 millones de pesos.

Contratos de prestacién de servicios de largo plazo. El sec-
tor privado concluyé los gasoductos de Morelos y Tamazun-
chale-El Sauz (8908 millones de pesos).

En construccién cuatro gasoductos que conformaran el Sis-
tema de Gasoductos del Noroeste, con una inversién total de
28053.6 millones de pesos a realizar entre 2014 y 2016.

Continuaron los trabajos para la construccién de la au-
topista Nuevo Necaxa-Avila Camacho (8939.1 millones de
pesos).
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Esquema de aprovechamiento de activos. En proceso de
construcciéon cinco obras de infraestructura carretera (262.1
kilémetros y una inversiéon de 13163.9 millones de pesos).
Libramiento de Mazatlan, 91%; libramiento sur de Guada-
lajara, 37%; Encarnacién de Diaz-San Juan de los Lagos,
69%; libramiento de Tepic, 29%; y libramiento poniente de
Morelia, 18.6%.

Tercer informe

En el marco de la ley de App, se publico la convocatoria para
el concurso publico internacional, para adjudicar un proyecto
para disefiar, construir, operar, explotar, conservar y mante-
ner el viaducto La Raza-Indios Verdes-Santa Clara.

Pidiregas y contratos de prestacién de servicios de lar-
go plazo, en el sector de electricidad se reporté la consolida-
ci6n de una alianza publico-privada para el desarrollo de la
infraestructura eléctrica. La cFE contrat6 20 proyectos bajo el
esquema de Pidiregas (26655 millones de pesos).

Concesiones. Conclusiéon de la autopista Salamanca-Ledon
(79 kilémetros e inversién de 3449.8 millones de pesos).

Libramientos de Villahermosa en Tabasco, 75%; de Reyno-
sa en Tamaulipas, 93.5%; y de Ciudad Valles-Tamuin en San
Luis Potosi, 90.6%.

Las autopistas de La Pera-Cuautla en Morelos con 40.7%
y Jala-Compostela en Nayarit con 83% (en conjunto mas de 13
millones de pesos). Se registraron 35 contratos de cesién par-
cial de derechos (para la ocupacién de areas, construccién y
operaciéon de terminales marinas e instalaciones portuarias
dentro del area concesionada) y 42 para la prestacion de servi-
cios portuarios.

Contratos de prestacién de servicios de largo plazo, la cFE
en acuerdo con el sector privado, realiza la construccién de 11
gasoductos que suman una longitud total de 3934 kilémetros
y una inversion estimada de 6699 millones de délares.
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Proyectos de prestacién de servicios, en 2014 y 2015 ha
continuado la construccién de la carretera Oaxaca-istmo, pro-
yecto con una inversion total de 9318 millones de pesos.

Aprovechamiento de activos, en diciembre de 2014 se con-
cluy6 el libramiento de Mazatlan con una inversién de 1850
millones de pesos. Libramiento de Tepic con avance de 89%.

Cuarto informe

Esquema de aPp. Se autorizaron 10 proyectos en sectores ca-
rretero (tres) y salud (siete), monto total de inversion de
13586.2 millones de pesos.

Se concluyd el proceso de licitacién del proyecto “Disenar,
construir, operar, explotar, conservar y mantener el viaducto
La Raza-Indios Verdes-Santa Clara”.

Se emitio el fallo del proceso licitatorio de la autopista Las
Varas-Puerto Vallarta y concluyé la licitaciéon del libramiento
de la carretera La Galarza-Amatitlanes.

Proyectos App, la H. Camara de Diputados autorizé ocho pro-
yectos de los sectores de salud y transporte, por un monto de
11476.6 millones de pesos.

En el sector salud se autorizaron cinco proyectos por un
monto de 6770 millones de pesos.

IMSS, se autorizé la sustitucién del Hospital General de
Zona en Tapachula, Chiapas, y la construccién de tres hospi-
tales en los municipios de Bahia de Banderas en Nayarit, Gar-
cia en Nuevo Leon y Tepotzotlan en el Estado de México.

En el 1sSSTE, se autorizoé la sustitucién del Hospital General
Dr. Daniel Gurria Urguell de Villahermosa, en Tabasco. Los
servicios médicos seguiran siendo suministrados por personal
de dichos institutos.

En el sector transporte se autorizaron 4707.5 millones de
pesos en tres proyectos: dos en obras de rehabilitacién, con-
servacién y mantenimiento en los tramos carreteros Queréta-
ro-San Luis Potosi y Coatzacoalco-Villahermosa; y el tercero,
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en la construccion del libramiento de la carretera La Galarza-
Amatitlanes en Puebla.

Esquema de Pidiregas. Se autorizaron 19 proyectos de ge-
neracion, 19 de transmisién y 14 de distribucién (15741.6 mi-
les de millones de ddlares).

En el PEF 2016 se autorizaron 11 proyectos nuevos bajo el
esquema Pidiregas presentados por la CFE con un monto de in-
version de 3597.4 millones de délares.

La cFE contraté 10 proyectos bajo el esquema de Pidiregas
que represento la inversién de 2128 millones de pesos.

La crE en acuerdo con el sector privado, convino la cons-
truccion de 10 gasoductos de 3435 kilometros y una inversion
de 11468 millones de délares.

Concesiones. Se autorizoé el Programa Maestro de Desarro-
llo de las 13 concesionarias aeroportuarias que forman parte
del Grupo Aeroportuario del Centro Norte, S. A. de C. V.

En el sector ferroviario, la scT reviso los planes de inver-
si6n para 2016. Entre las principales obras estan: la cons-
truccion del puente peatonal internacional del Aeropuerto de
Tijuana, la nueva terminal T3 del aeropuerto de Canctn, la
modernizacion de la sala 75 y adecuaciéon de las posiciones 33
Ay 35 del alcMm, y 1a ampliacién del edificio terminal de los ae-
ropuertos de Acapulco y Mérida.

Esquema de contratos de largo plazo. Se publicé la convo-
catoria de la Primera Subasta de Largo Plazo para la compra-
venta de potencia, energia eléctrica acumulable y certificados
de energias limpias. Se emiti6 el fallo en el que se adjudicé
a 11 empresas de México, Canad4, China, Estados Unidos,
Espana e Italia una parte de las cantidades requeridas para
cumplir las metas de energias limpias. Se emitid la convocato-
ria para la Segunda Subasta de Largo Plazo.

Quinto informe

Se presentaron 12 proyectos APP que comprenden el bloque I
de los sectores transporte y salud, inversién cercana a 22000
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millones de pesos. Proyectos promovidos por el gobierno de
la Republica: cinco por la scr, de los cuales cuatro son proyec-
tos de conservacion plurianual y una autopista autofinancia-
ble; asi como siete proyectos hospitalarios, cuatro del Instituto
Mexicano del Seguro Social (Mss) y tres del Instituto de Seguri-
dad y Servicios Sociales de los Trabajadores del Estado (ISSSTE).

En febrero de 2017 se reformaron disposiciones del re-
glamento de la ley de App, para determinar el monto maximo
anual de gasto programable para los proyectos APP; y se de-
finieron los indicadores asociados a la rentabilidad social, fi-
nanciera y econémica del proyecto.

En el pEF 2017 se autorizaron seis nuevos proyectos de in-
fraestructura desarrollados bajo el esquema de APP con una
inversién de 10536 millones de pesos, de los cuales dos perte-
necen al ISSSTE y cuatro a la Scr.

Concesiones. Sector carretero, se concluyeron ocho auto-
pistas y cinco tramos operativos con una inversiéon de 32600
millones de pesos y una longitud de 320 kilometros,

En el sector aeroportuario se vigil6 el cumplimiento de los
compromisos de inversion establecidos en los respectivos pla-
nes maestros de desarrollo de los aeropuertos de cada uno de
los grupos aeroportuarios.

En el sector ferroviario. Hasta junio de 2017, los concesio-
narios ferroviarios invirtieron 1835 millones de pesos, 54.6%
del monto de la inversién comprometida para el ejercicio 2017
(3363 millones de pesos).

Contratos de largo plazo. Sector energético, el Centro Na-
cional de Control de Energia (Cenace) emitié el fallo de la
Primera Subasta de Largo Plazo 2015, en el que resultaron
adjudicadas 11 empresas de México, China, Estados Unidos,
Espana, Italia y Canada. Posteriormente, el Cenace emiti6 el
fallo de la Segunda Subasta de Largo Plazo, en donde se ad-
judicaron los contratos a 23 empresas de México, Alemania,
China, Corea de Sur, Estados Unidos, Espana, Francia, Italia,
Paises Bajos, Portugal y Reino Unido.
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Sexto informe

Esquema de app. El PEF 2018 autorizé seis nuevos proyectos
para el desarrollo de infraestructura en los sectores de comu-
nicaciones y transportes, seguridad e hidraulico.

Monto de inversién de 15600 millones de pesos de los cua-
les se estima una inversion del sector privado de 5200 mi-
llones de pesos para 2018. De los seis proyectos autorizados,
cuatro pertenecen a la scT, uno a la Secretaria de Gobernacién
(Segob) y uno a la Semarnat.!

El monto de inversién del proyecto es de 1300 millones de
pesos, de los cuales se estiman 673.3 millones de pesos de in-
versién privada.?

Proyecto de Segob para la construccion, rehabilitacién,
adecuacion, equipamiento y amueblado del Complejo Peni-
tenciario Federal de Papantla, Veracruz (3500 millones de pe-
s0s, la inversion prevista del sector privado: 2700 millones de
pesos).

A junio de 2018 se contaban 22 proyectos autorizados por
la H. Camara de Diputados, de los sectores de transporte, sa-
lud, seguridad e hidraulico, con un monto de inversién priva-
da de mas de 41500 millones de pesos y un monto por ejercer
en 2018 de méas de 16000 millones de pesos, de los cuales cer-
ca de 40% de la inversion total se destinara a la region sur-su-
reste del pais.

Concesiones. Se concluyeron dos autopistas: la amplia-
ci6n del Arco Norte y la autopista Zitacuaro-Valle de Bravo,
y tres tramos operativos: estacién Don-Navojoa, Cd. Obre-
gén-Guaymas, libramiento Guaymas y Guaymas-Hermosi-
llo de la estacién Don Nogales en su segunda etapa con una

I Modernizacién del Servicio Meteorolégico Nacional.

2 Reconstruccién, rehabilitacién, operacién y mantenimiento de los ejes carre-
teros federales. Se invertira un monto de 10700 millones de pesos, de los cuales se
estiman 1800 millones de pesos de inversién privada.
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inversién de 7733.2 millones de pesos y una longitud de
246.6 kilémetros. Asimismo, el tramo Nautla-Gutiérrez Za-
mora de la autopista Cardel-Poza Rica en su primera etapa
con una inversiéon de 1727.7 millones de pesos y una longitud
de 48 kilémetros y el tramo Tuxpan-Naranjos de la Autopis-
ta Tuxpan-Tampico con una inversién de 1628.4 millones de
pesos y 43.4 kilémetros.

Conclusién del libramiento de Ciudad Obregdn, en su tra-
mo del entronque Francisco Villa al entronque Hornos,

En el sector ferroviario de 2013 al 2017, las empresas con-
cesionarias, invirtieron 35100 millones de pesos, 31% adicio-
nal del monto de la inversion privada erogada en el mismo
periodo del sexenio anterior.

Contratos de largo plazo. Se emiti6 el fallo de la Tercera
Subasta de Largo Plazo, a partir del cual se adjudicaron los
contratos a 10 licitantes con capital proveniente de México,
Canada, China, Espana, Estados Unidos, Francia, Italia y
Japon.

Actualmente en la Secretaria de Hacienda las App se pre-
sentan como dos bloques:

Elbloque I comprende 12 proyectos, cinco de Comunicacio-
nes y Transportes, cuatro del iMSS y tres del 1SSSTE.

El bloque II comprendel8 proyectos, seis en comunicacio-
nes y transportes, seis proyectos del 1sSSTE, cuatro del sector
hidraulico, uno del sector educacién y uno de gobernacién.

PRINCIPALES PROBLEMAS Y CONCLUSIONES

Es necesario acotar lo que se entiende como APP, ya que no son
“cualquier esquema de asociacién para desarrollar proyectos”.

Falta de capacidad institucional para desarrollar los pro-
yectos, lo cual se ha intentado mitigar con la elaboracién de
documentos guia (modelos de contratos, modelo de bases de lici-
tacidn, criterios de adjudicacién econdmica, criterios de registro
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preliminar), pero dada la movilidad del personal en el gobier-

no resulta dificil de consolidar y ello se agrava en los gobiernos

estatales y municipales. Ademaés, es necesario un marco juridi-
co claro.

Una solucién propuesta es la creacién de una “Unidad Es-
pecializada de ApP”, y también seria necesario tener especia-
listas en los diferentes sectores en que se disefien este tipo de
contratos para llevar a cabo labores de supervisién.

Falta de transparencia y rendicién de cuentas, que segin
los especialistas se complica mas con las reformas de 2016 a
la Ley de Asociaciones Publico-Privadas, para establecer la
viabilidad de los proyectos de estas asociaciones sera deter-
minada por la dependencia o entidad interesada, ya no por
la sHCP.

Sin embargo, la principal contradiccién que hoy tenemos
respecto a este instrumento es el financiamiento que se su-
pone que deberia aportar el asociado privado para resolver el
problema de financiamiento que con las crisis econémicas y fi-
nancieras se generd y lo que observamos es que hoy dia inclu-
so el propio gobierno esta financiando a los asociados privados.

Se considera que debe surgir una nueva generacion de es-
quemas de inversién publico-privada que no tengan los pro-
blemas que las APP siguen presentando en:

1. Sobrecostos, un estudio sobre el hospital del 1sssTE, Gon-
zalo Castafieda revel6 que el costo por esquema APP resul-
t6 mas oneroso que la contratacién tradicional [Martinez,
2018].

2. Extensiones en los plazos.

Por lo pronto observamos un clima de opinién generalizado
acerca de que el nuevo gobierno tiene al menos los siguientes
proyectos que verificara a partir del esquema de APP ya que no
se cuenta con el presupuesto para llevar a cabo.

+ El Aeropuerto Internacional de Santa Lucia (aISL), requie-
re una inversién de hasta 100000 millones de pesos.
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* Refineria Dos Bocas. Se calcula una inversién de 6000 mi-
llones de ddlares.

*  Tren Transistmico. Contempla la recuperacion de la via fé-
rrea a través del tren, con una inversion para 2019 de 1100
millones de pesos.

*  Tren Maya entre Tulum y Palenque, no se ha precisado la
cantidad ni el esquema de financiamiento del proyecto.
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9. REFORMAS ESTRUCTURALESY POLITICA ECONOMICA:
LOS CASOS DE MEXICOY AFRICA

Wendolyn Bravo®

Los noventa fue un periodo de cambios y modificaciones como
consecuencia de las crisis experimentadas por muchos paises
de economias emergentes; estos mostraban problemas con su
deuda externa que impactaban negativamente su acceso a fi-
nanciamientos internacionales, su balanza de pagos y sus nive-
les de crecimiento econémico, principalmente. En este contexto
ubicamos a las economias de México y Africa, cuyas respuestas
de politica econdémica para enfrentar estas dificultades, pre-
sentan caracteristicas muy similares.

El objetivo de este trabajo es analizar las caracteristicas y
consecuencias de la aplicacién de las denominadas reformas
estructurales durante estos aflos en las economias de México y
Africa, para asi poder examinar su efecto en las decisiones de
politica econémica y su relacién con el bajo crecimiento y de-
sarrollo econémicos de ambos paises. Bajo el supuesto de que
la injerencia de los grandes organismos internacionales, 1éa-
se Fondo Monetario Internacional (FM1) y Banco Mundial, en
la formulacién y ejecucion de las reformas, ha llevado a estas
economias a insertarse en la dinamica mundial, mediante una
induccién desigual, que ha perpetuado su condicién de paises
subdesarrollados o en vias de desarrollo.

“Doctora en Economia, profesora asociada de tiempo completo, uaM-Iztapalapa.
Correo electrénico: wendolata@hotmail.com.

[187]
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De este modo, el trabajo se divide en tres apartados. En el
primero se analiza el contexto en el que surgen y se aplican las
reformas o politicas estructurales, para lo cual se tiene como
punto de partida los noventa. En el segundo se estudia la pro-
pagacién de este proceso, al conferir relevancia a los distintos
momentos de crisis por los que atravesaron estos paises, y el
uso de la politica econémica, adaptada a las exigencias de las
reformas, en la busqueda de soluciones. Por tltimo, se presen-
ta un apartado para las conclusiones.

EL CONTEXTO DE LAS REFORMAS ESTRUCTURALES

La época de los noventa se distinguid por ser una de diversi-
dad de procesos de crisis en diferentes regiones del mundo.
En el caso de los paises subdesarrollados,! estos habian ge-
nerado gran parte de sus problemas como una consecuencia
del aumento sistematico y descontrol de su deuda externa,
derivado de un reacomodo de sus regimenes de acumula-
cién durante el periodo de entre guerras y hasta los setenta,
aproximadamente, que se tornaron de modelos basados en la
exportaciéon de materias primas, a modelos que intentaban
crecer sus economias, mediante la sustituciéon de importacio-
nes y el fomento de la industria interna.

Para lograr esto, era de suma relevancia la intervencién
del Estado, como motor de este intento de desarrollar las eco-
nomias nacionales de sus paises. En este contexto se pueden
incluir muchos paises latinoamericanos, tal es el caso de Méxi-
co, y de otras regiones, como Africa. Pero como es bien sabido,
este proceso fracasé en la mayoria de las economias (incluidos
los casos objeto de este estudio), grosso modo, algunos auto-
res, como Arturo Guillén [1989 y 2008] coinciden en que este

1 Se entiende el concepto de subdesarrollo segtn la teoria de Celso Furtado
[1968 y 2003].
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modelo no avanzoé debido a la incapacidad de generar inver-
siones nacionales, con lo cual se crearon espacios que fueron
cubiertos por la presencia del Estado, cuya capacidad se vio
superada, y formaron una deuda externa creciente, incapaci-
dad de pago y problemas en la balanza de pagos.

Otra debilidad del modelo fue que no se logr6 consolidar
la sustituciéon de importaciones de bienes de capital, lo que
implicaria una industria naciente que se dedicaria a la ma-
nufactura de algunos bienes. Esto provocd una creciente im-
portacién de bienes de capital, que incrementé el problema en
la balanza de pagos, y deterioré los sectores agricolas.

Si bien la meta principal de este modo econémico era
transformar a estas economias en unas que no basaran su cre-
cimiento y desarrollo econémicos en las exportaciones de bie-
nes agricolas, o por lo menos disminuir la dependencia hacia
este sector en el periodo anterior a este proceso. Esto no logré
consolidarse, en el caso mexicano se observé un fuerte aban-
dono del sector agricola y del campo que ha tenido consecuen-
cias varias que persisten hasta la actualidad, como migraciéon
de mano de obra hacia los centros industriales del pais, con-
centracion del ingreso y de la produccién de bienes primarios
especificos, como el petroleo.

En el caso de la economia africana es importante senalar
que, a diferencia de México (y otros de Latinoamérica), los pai-
ses de esa regién consiguieron su independencia recientemen-
te, en los sesenta, lo que implicaria un proceso de adaptacién al
sistema econdémico sin ser colonias. Esto requirié un esfuerzo
de las nuevas naciones para conformar una organizacidn eco-
némica, politica y social, que les desligara de su funcién de ex-
portadores de materias primas, heredada de la colonia.

Es en ese contexto que surge su proceso para tratar de
romper con la dependencia hacia las grandes economias del
centro, que algunos autores, como Colom, lo denominan au-
tocentrismo, cuyas caracteristicas se resumen de la siguiente
manera [Colom, 2007: 9]:
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* El desarrollo de la industria y la diversificacion producti-
va son el gje de esta politica, clave para romper la situacién
de dependencia.

+ El desarrollo de las fuerzas productivas es una mera cues-
ti6n técnica.

* El Estado nacional debe dirigir y controlar el proceso.

+ Este proceso no es contradictorio con la participaciéon en
los intercambios dentro del sistema capitalista.

Como en el caso mexicano, este proceso tuvo un primer
momento de éxito, si se considera que su tasa de crecimiento
promedio anual fue de 4.5%, mas alta incluso que la de mu-
chos paises latinoamericanos, hasta que se presentaron los
problemas con los precios del petrdleo en los setenta. Este
repunte en su economia se debia en gran medida a las ex-
portaciones de materias primas, aunque se refleja que la
dependencia hacia las transacciones con el exterior, y princi-
palmente con los paises desarrollados, no se habia roto, y que
el sector petrolero y el de la extracciéon minera son los mas
dindmicos.

Este intento de modificacién de modelo econémico en Afri-
ca, al igual que en México, no logré consolidarse, y a pesar de
los afios de incremento en el crecimiento econdémico y de In-
versién Extranjera Directa, la dependencia a las exportacio-
nes de materias primas, el incremento en las importaciones
de bienes de capital, y los shocks petroleros, provocaron un
endeudamiento que en ambos casos llevaria a crisis en dife-
rentes momentos de los ochenta.

El aumento de los precios del petrdleo provocd que para
los no productores se incrementara la factura energética con
las consecuentes dificultades, mientras que los productores de
crudo vieron crecer notablemente sus ingresos por exportacio-
nes (el caso de Gabén y Nigeria). Es importante sefialar que
la extraordinaria liquidez en los mercados financieros mun-
diales hizo que el acceso al crédito fuera facil, con lo que los
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problemas coyunturales de la balanza de pagos se veian facil-
mente solventados [Colom, 2007: 11].

Pero esta época de bonanza se vio frenada por la dismi-
nucién de los precios de los productos primarios, incluido el
petréleo, en el Ambito mundial. Ademas, las economias méas
desarrolladas, con quien Africa basaba sus transacciones al
exterior, atravesaron por un proceso inflacionario que encare-
ceria los productos manufacturados, que Africa importaba, y
genera problemas en la balanza de pagos. Como resultado de
la disminucién de ingresos por concepto de exportaciones, su-
mados problemas de caracter politico internos, y de baja re-
caudacién via impuestos, terminaron por deteriorar el proceso
de endeudamiento externo.

En palabras de Cairé y Colom el colapso de la economia
africana significé: “toda esta amalgama de factores estructu-
rales externos e internos, y la coyuntura de crisis en el Centro
del Sistema, condujeron al colapso, a principios de los ochen-
ta, de las economias africanas en general” [Cair6 y Colom,
2003: 8].

Del analisis de los parrafos precedentes se destaca la for-
macion de procesos de crisis, en ambos casos, fuertemente re-
lacionados con intentos de desarrollar sus industrias internas
que no lograron concretarse, y de esto se deriv) el incremento
de sus deudas externas, que en el caso mexicano pegaria tan
fuerte que se declararia en moratoria en 1982. Esto llevaria a
enfrentar una disminucién de los flujos de financiamiento y
de Inversién Extranjera Directa (IED), principalmente, que im-
pactarian al crecimiento econémico de los paises.

Asi, la intervencién de los organismos internacionales no
se hizo esperar, y atribuian las crisis de estos paises a las po-
liticas internas, a la intervencion estatal y al proteccionismo.
Y por lo tanto, no es de sorprender que las politicas de reajus-
te estuvieran enfocadas a incentivar el libre mercado, la des-
regulacién y la minimizacién de la participaciéon del Estado
en las decisiones de “mercado”, lo que buscaba la realineacién
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de estas economias a la economia mundial, cuyas tenden-
cias les aseguraban un lugar que perpetuaria su condicién
como exportadores de ciertos bienes, principalmente prima-
rios (como madera, algod6n, minerales y petréleo, para el caso
africano) y manufacturados (para el caso de México), y asi el
subdesarrollo.

Surgen las que en este trabajo se denominan reformas
estructurales, que no eran otra cosa que una serie de reco-
mendaciones promovidas por el M1, el BM y los gobiernos
de los paises desarrollados encabezados por Estados Uni-
dos, para que las economias en problemas pudieran retornar
al camino del crecimiento econémico, pero sobre todo, para
que pudieran resolver el problema de sus deudas, es decir,
reestructurarlas.

Estas reformas concentradas en un decalogo que pasaria
a la historia como el llamado Consenso de Washington, Sana-
huja las concentra en cuatro grandes temas, [Sanahuja, 2001:
122]:

1. El control macroeconémico interno. Los paises se tienen
que comprometer a contener la demanda interna para evi-
tar presiones inflacionarias, reducir las importaciones, y
eliminar el déficit fiscal. Esto se lograra gracias a la aplica-
ci6n de politicas fiscal y monetaria de tipo restrictivo.

2. Reequilibrio externo. Para alcanzar este punto, las econo-
mias aplican devaluaciones de su moneda, que buscan en-
carecer las importaciones e impulsar las exportaciones, y
mejorar los problemas de balanza de pagos.

3. Marco Institucional. Se liberaliza la economia para eli-
minar las distorsiones introducidas por la intervencién
estatal, al establecer un marco donde la competencia in-
cremente la eficiencia y la competitividad.

4. Apertura. La Unica estrategia de crecimiento posible para
los paises subdesarrollados se basa en las exportaciones.
En consecuencia, las reformas incluyen la liberalizacién no
solo del comercio, sino del sistema financiero también.
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Estas reformas estructurales de corte neoliberal empeza-
ron a aplicarse con fuerza durante los ochenta en Africa; para
1985, 12 paises de esa regién estaban ya ejecutando dichas re-
formas. Para el caso de México los noventa reflejarian con ma-
yor intensidad este proceso de ajuste, hacia la liberalizacién
y desregulacién de su economia, como se analizara en el si-
guiente apartado.

Las EcoNnomias DE MEXICO Y AFRICA
FRENTE AL AJUSTE ESTRUCTURAL

El desemperio de las economias africanas, y en particular las
de Africa Subsahariana (ass), de 1981 a 1995 fue un desastre.
Estas economias fueron golpeadas por los shocks del precio de
las commodities y su efecto macroeconémico se agravo por la
ideologia de la politica de austeridad forzada en los paises de
la Ass en nombre del ajuste estructural. El pIB per capita tuvo
un comportamiento negativo en el periodo y a mediados de los
noventa se redujo a alrededor de 751 délares de su pico de 929
a finales de los setenta [Nega, Schneider, 2016].

En Sudéfrica, el Congreso Nacional Africano fue persua-
dido en gran medida por las élites nacionales, para adoptar el
neoliberalismo inmediatamente después de la primera elec-
cién democratica de gobierno en 1994. Su incursion inaugural
dentro del neoliberalismo fue el Plan de Crecimiento, Empleo
y Redistribucién, que incluia un paquete estandar de austeri-
dad, liberalizacion del comercio y privatizacion.

Una de las politicas mas problematicas ejecutadas duran-
te este periodo fue el abandono, por parte del gobierno sudafri-
cano, del principio de acceso a agua limpia y barata como un
derecho humano, y su giro hacia la provisiéon de agua en el
mercado, es decir, privatizacion (participacién en este nego-
cio de grandes corporaciones multinacionales de agua), con re-
sultados perjudiciales en la sociedad, que incrementaron la
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pobreza por el alza de los precios del agua, ademas de la epi-
demia de célera.

Después de un lento crecimiento, incremento de la des-
igualdad, y aumento de la insatisfaccion con la ausencia de
servicios publicos, el Congreso modificé su enfoque, y adop-
t6 estrategias antipobreza basadas en microfinanzas y el mer-
cado en la Iniciativa de Crecimiento Acelerado y Compartido
para Sudafrica (AsgiSA)? [Nega y Scheneider, 2014]. Resalta
la nocién de abarcar la pobreza y el desempleo via microfinan-
zas y emprendedores sociales, mas que un desarrollo liderado
por el Estado, basado en las lecciones del Grameen Bank? (de
Bangladesh), aunque esto tiene consecuencias que igualmen-
te generan pobreza.

La dependencia de la economia africana hacia sus exporta-
ciones con paises mas desarrollados no se modificé como parte
de este reajuste, mas bien se intensifico, y la mineria y el pe-
tréleo fueron las mas sujetas a esta dinamica. Esto ha gene-
rado que su economia quede fuertemente expuesta, debido a
su fragilidad estructural, a las crisis internacionales ligadas
con la especulacion del precio de las materias primas. Ademas
de los serios problemas sociales, ecoldgicos relacionados con la
explotaciéon de estos recursos.

Para el caso de la economia mexicana, la aplicacién de las
reformas estructurales estuvo fomentada por diversos pro-
gramas y pactos como el Pacto de Solidaridad Econdémica y el
Pacto para la Estabilidad y el Crecimiento Econémico, disena-
dos con los objetivos de “sostener el compromiso de corregir de

2 El AsgiSa (por sus siglas en inglés) aprovecha las lecciones del Grameen Bank
al enfatizar la nociéon de abordar la pobreza y el desempleo por medio de las micro-
finanzas y el emprendimiento en redes sociales, en lugar de desarrollo dirigido por
el Estado.

3 El Grameen Bank es reconocido por autodenominarse el banco de los po-
bres, dedicado principalmente a otorgar créditos en las zonas rurales de Ban-
gladesh. Considera a los créditos como una herramienta para combatir la pobre-
za. Para mas detalles sobre el funcionamiento de este banco véase <https:/bit.
1ly/33BMVVJ>, 3 de julio de 2020.
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manera permanente las finanzas publicas, reduciendo el tama-
fio del sector publico y privatizando las empresas no estraté-
gicas manejadas por el Estado” [Aspe, 1993: 29]. También se
firmo6 un compromiso fuerte por mantener controlada la infla-
ci6n, mediante el manejo de la tasa de interés por parte del
Banco de México (Banxico) (entre otros mecanismos), que se-
gun sus defensores tenian la intenciéon de superar la crisis de
la economia y alcanzar el desarrollo, mediante la aplicacion ri-
gurosa de politicas de austeridad.

Otros momentos cumbres y emblematicos de este proce-
so de ajuste estructural en la economia mexicana fueron, la
firma del Tratado de Libre Comercio de América del Norte
(TLCAN), que entrd en vigencia en 1994, como muestra maxima
del compromiso del gobierno mexicano de fomentar y cuidar el
libre mercado; y la crisis de 1994-1995, que demostrd una de-
bilidad seria de este modelo econémico, que implicaria entre
otras cosas, una devaluacién del peso con la subsecuente fuga
de capitales, inflacién de dos ntimeros y un sistema bancario
al borde de la quiebra.

De acuerdo con Guillén, en esta crisis también “influy6
la reestructuracion del sistema productivo provocada por la
apertura comercial, la cual llevé a un desequilibrio creciente
de la balanza de cuenta corriente. El déficit de esta cuenta se
multiplico por diez, al aumentar de 2922 millones de ddlares
en 1988 a 29419 millones de délares en 1994” [Guillén, 2007:
230]. Esta crisis provocaria que los siguientes afios fueran de
una aplicacién mas rigorosa de las politicas de ajuste, que en
ciertos momentos se considerarian exitosas en cuanto al con-
trol de la inflacién, por ejemplo.

El tema sobre el control de la inflacién, que se considera
uno de los factores mas riesgosos, en particular para los pai-
ses subdesarrollados, se ha vuelto el centro de la discusiéon en
gran parte de las economias del mundo. Asi, desde principios
del nuevo siglo [2001], ambos casos, el mexicano y el africano
(en especifico Sudafrica), se han circunscrito en el denominado
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régimen de metas de inflacién,* al establecer topes inflaciona-
rios: para México el nivel maximo que se considera “normal”
es 4%, para Sudafrica es 6%.

En la grafica 1, se observa que, a pesar del fuerte compro-
miso de las autoridades econémicas en estas regiones por al-
canzar el objetivo, en muchos afios no se ha cumplido con esta
meta. Esto se podria explicar por la misma dinamica en la que
se encuentran las economias tratando de alcanzar a sanar sus
problemas de balanza de pagos, pero atadas a sus exportacio-
nes de bienes primarios y manufacturados, con sistemas pro-
ductivos fragiles dependientes de los paises desarrollados.
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Fuente: Elaboracién propia con informacion de la Organizacion para la Cooperacion
y el Desarrollo Econdmicos (ocoe) <www.oecd.org>.

También es importante destacar que en este afan de contro-
lar la inflacién, con el objetivo de demostrar estabilidad ante
los inversionistas extranjeros, pareciera que los gobiernos se

4 Es uno de los marcos operativos de politica monetaria destinados a lograr la
estabilidad de precios (iMF, 2005: 179).
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han olvidado del crecimiento econémico de sus paises. Ya que,
como se observa en la grafica 2, con la meta inflacionaria se ha
sacrificado el crecimiento econémico, y se ha estancado la pro-
duccién, problema que se profundiza con la dependencia a sus
exportaciones. Los hechos muestran que estas economias han
tenido algunos puntos por encima de 4% de crecimiento del
PIB, pero por lo menos llevan 10 afios sin lograr superar 2%, y
estos niveles fueron negativos durante el proceso mas intenso
de la crisis global de finales de 2007.

Grafica 2. Producto interno bruto
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Fuente: Elaboracion propia con informacion de la Organizacion para la Cooperacion
y el Desarrollo Econdmicos (ocoe) <www.oecd.org>.

CONCLUSIONES

Ambas economias, de México y Africa, desarrollaron y en-
frentaron este proceso de ajuste conforme a sus problemati-
cas internas; por ejemplo, en Africa la situacién de pobreza
extrema, hambruna y problemas de salud publica, implican
una manifestacion y presencia de organismos internacionales,
organismos no gubernamentales, etc., que de alguna manera
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intervienen constantemente en las decisiones de politica eco-
noémica de esa region, lo cual incrementa su dependencia ha-
cia la ayuda internacional y los financiamientos, en aras de
combatir estos problemas, que son de gravedad extrema, a di-
ferencia de México.

La presencia de estas ayudas y flujos de capital hacia la
region ha derivado en otro problema que es el de la corrup-
cién, y grupos de poder conformados por la élites nacionales
que intentan controlar estos capitales, pero que también han
sido pieza clave en el proceso de liberalizaciéon econdémica de
la region, que incentivan y aceleran los procesos de privatiza-
cién, sin realmente reducir los problemas de urgencia como la
pobreza.

Para ambas economias es una realidad que las reformas
estructurales no han resuelto las dificultades que preten-
dian solucionar, contintian presentes los problemas en balan-
za de pago, la deuda externa sigue siendo una trasferencia de
capital para estas economias, la presencia del Estado se ha
debilitado a tal grado que sectores estratégicos que podrian
impulsar el crecimiento econémico en estos paises, estan do-
minados por el sector privado extranjero, etc.

México y Africa son regiones en el mundo que se siguen
caracterizando por especializarse en la produccién y exporta-
cién de bienes primarios y manufacturados, sin haber desa-
rrollado una industria nacional que les permita romper con
la dependencia hacia otros paises con mayor desarrollo, asi,
lo que se observa es que este ajuste estructural no ha cum-
plido con la mayoria de sus objetivos en estas economias, y si
ha profundizado los problemas originales. Y pareciera que si
se continua por la misma ruta, sin buscarse alternativas de
desarrollo y crecimiento econémico desde adentro, estas con-
diciones de desigualdad y deterioro podrian perpetuarse, con
implicaciones sociales, ambientales, politicas y econémicas
desastrosas.
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10. AUSTERIDAD, VALORIZACION DEL CAPITAL
Y FINANCIAMIENTO PUBLICO DEL CONOCIMIENTO

Iris Guevara”®

OBJETIVO

Para analizar la importancia actual del conocimiento en la va-
lorizacion del capital, centramos nuestro trabajo en el finan-
ciamiento del saber en México, a partir de las restricciones
financieras impuestas a la educacion publica superior. Limita-
ciones financieras que datan de principios de los ochenta con
la adopcién de politicas neoliberales las cuales se han prolon-
gado hasta ahora.

INTRODUCCION

Partimos de la importancia de vincular las finanzas con las
transformaciones del proceso de valorizacion, resultado de la
actual organizacion del trabajo, la division social del mismo y
el desarrollo tecnolégico en materia de comunicacién e infor-
macion; asi como de la revolucién digital; en el contexto global
en el que las finanzas son hegemodnicas y se da un proceso de
precarizacién de los trabajadores y las empresas tradicionales
[Dabat y Rodriguez, 2009].
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En la globalizacién, con el proceso de financiarizacion, des-
aparece el Estado benefactor, que deja de tener politica indus-
trial, y se deslocaliza el capital, que emigra a las areas en que
obtiene una mayor rentabilidad. Como producto de la reorga-
nizacién econdmica del proceso de financiarizacién, la politi-
ca econdémica prioriza la estabilidad de precios para contener
la inflacion. La disciplina fiscal limita la participacién del Es-
tado en la economia, disminuye el gasto publico y afecta areas
sensibles para el bienestar de la poblacién y el crecimiento
economico. Asimismo, el Estado disminuye el gasto en areas
fundamentales para el desarrollo de un pais, tales como la
educaciéon [Moulier, 2009].

En contraste con estas politicas econémicas, observamos
que en la globalizacion, las naciones que han logrado incor-
porarse a esta nueva etapa del desarrollo capitalista, han
invertido en educacion, ciencia y tecnologia, para poder incor-
porarse al desarrollo econémico por medio de la “economia del
conocimiento”.

EL ROL DEL CONOCIMIENTO EN EL PROCESO
DE VALORACION DEL CAPITAL

La produccién de conocimiento, que hasta los setenta guarda-
ba una estrecha relacion con el proyecto de nacién, asi como
con el grado de desarrollo de cada pais, ha cambiado con el
proceso de globalizacién.

Si bien el capitalismo industrial se caracterizaba por el he-
cho de que la acumulacién de capital se apoyaba en las maqui-
nasy en la organizacion del trabajo, lo especifico del capitalismo
actual es el traslado de la valorizacion del capital hacia el ambi-
to de la produccion de conocimiento, la cual se localiza en la eta-
pa previa a la produccién de mercancias.

La produccién del conocimiento en México, esta estre-
chamente vinculada con la educacién superior y los centros
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de investigacién publicos. De ahi la importancia de destinar
montos suficientes a las instituciones publicas de educacién
superior.

Como senala Moulier:

El capitalismo cognitivo es otro sistema de acumulacién en el
cual la acumulacién se apoya en el conocimiento y la creatividad,
es decir, en formas de inversion donde lo inmaterial juega un rol
predominante. En un sistema de acumulacién de tipo cogniti-
vo, la captacién de ganancias obtenidas de los conocimientos y de
las innovaciones es el asunto central de la acumulacién y es de-
terminante en la formacién de los beneficios. La cuestién de los
derechos de propiedad, el lugar en las redes, las alianzas, la ges-
tién de los proyectos son factores institucionales y organizacio-
nales principales [Moulier, 2009, 100-101].

En las economias capitalistas, la “economia del conocimien-
to” esta subordinada a la l6gica mercantil. La produccién de co-
nocimiento se canaliza en una institucionalidad privatizadora
que fluye hacia complejos sistemas de financiarizacién, vincu-
lados a los avances de las nuevas tecnologias de la informa-
cién. La apropiacion privada del conocimiento se sustenta en
una nueva normatividad en la que la propiedad intelectual tie-
ne un papel central [Ramirez y Sztulwark 2018].

El nuevo rol del conocimiento en el proceso de valorizacién
plantea una creciente separacién entre trabajo intelectual y
trabajo manual, entre conocimiento y trabajo, lo que profundi-
za la diferencia entre trabajo calificado y no calificado.

En el capitalismo cognitivo el valor es producto del traba-
jo social, resultado de la labor colectiva de millones de cere-
bros que interactian y generan riqueza social. La dinamica
de valorizacién del conocimiento se aprecia claramente en el
comportamiento que tienen los precios de las patentes en las
bolsas de valores del mundo, motivo por el cual el conocimien-
to y la informacién de la sociedad se privatizan. Por esto, en el
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centro de la politica comercial de los paises desarrollados esta
el control de los derechos de propiedad intelectual y la con-
formacién de monopolios informéaticos y digitales [Ramirez y
Sztulwark, 2018].

NUEVA DIVISION INTERNACIONAL DEL TRABAJO

Con el avance de la economia del conocimiento asistimos a una
reconfiguracién geografica del centro de la economia mundial
que se desplaza de los paises desarrollados de Europa y Es-
tados Unidos, que fueron el centro de la economia mundial
durante el capitalismo industrial, hacia la zona del Pacifi-
co de Estados Unidos y la costa oriental de Asia [Ramirez y
Sztulwark, 2018]. De tal modo que se produce una desconcen-
tracion de la actividad productiva mundial con centralizacién
del eje de la produccion de conocimiento y la innovacién. Esto
se ve claramente si revisamos algunas variables, mediante
las que se observa como América Latina y el Caribe no han
sido participes de la transicién hacia un capitalismo del cono-
cimiento, “...esto es hacia una etapa del desarrollo capitalis-
ta en la cual el trabajo cognitivo deviene recurso principal de
la acumulacidn de capital” [Ramirez y Sztulwark, 2018, 27].
La inversién en investigacién y desarrollo (I+D) en Améri-
ca Latina y el Caribe es muy limitada, con respecto a otras re-
giones del mundo; de 2007 a 2016 represent6 inicamente 3.1%
de lo invertido en el mundo, ademas de que en este periodo esta
participacién se mantuvo sin variaciones. El bloque de paises
asiaticos es el que tenia mas peso en 2016, este representaba
41.5% de la inversion mundial, impulsado principalmente por
el crecimiento de la inversién en China, Japdn, Israel y Corea
del Sur. La Unién Europea (UE), Estados Unidos y Canada han
disminuido su participacién en I+D, la UE pas en este perio-
do de 25.2% a 22.1%, y Estados Unidos y Canada de 31.7% a
26.7% [Red de Indicadores de Ciencia y Tecnologia, 2018].
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También podemos ver que en América Latina y el Cari-
be solo se invirtié 0.67% del producto regional en 1+D en el
ano 2016. En la region, los paises que mas destinaron recursos
en este rubro fueron: Brasil 1.27%, Argentina 0.53% y Méxi-
co0 0.50%. Inversién que contrasta con la de paises como Israel
y Corea que destinaron mas de 4% de su piB, Estados Unidos
desting 2.74% y China 2.11% de su piB [Red de Indicadores de
Ciencia y Tecnologia, 2018].

Es en este contexto que analizamos el financiamiento de la
educacion publica superior en México, ya que es en las institu-
ciones publicas de este nivel educativo donde se genera el cono-
cimiento en México y Latinoamérica, en contraste con Estados
Unidos o algunos paises de Asia, donde el capital privado in-
vierte determinantemente en la generacién de conocimiento.

FINANCIAMIENTO DE 1.A EDUCACION SUPERIOR EN MEXICO

A pesar de la importancia de la educacién publica superior en
la generacién del conocimiento en México, el financiamiento
del Estado en este rubro ha sido limitado desde el inicio de la
aplicacion de politicas neoliberales, al comienzo de la década
de los anos ochenta del siglo xx. En México méas de 70% de la
produccion cientifica universitaria proviene de universidades
publicas. Las universidades privadas solo contribuyen con 9%
[Moya, 2019].

En este trabajo nos centraremos en analizar el compor-
tamiento del financiamiento de la educacién publica supe-
rior (FEPS) en México en el siglo xxI, con atencién en el sexenio
2012-2018, sin olvidar que desde los ochenta con las “reformas
estructurales” se disminuye la participacion del Estado en la
economia y se restringe el gasto en educacién superior. Desde
entonces el gasto educativo del Estado mexicano se focaliz6 en
la educacion basica y se trasladaron los costos de la educacién
superior a los estudiantes.
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En el Programa Sectorial de Educacion 2013-2018 [sEp,
2013], la educacién superior no es prioritaria. La Reforma
Educativa que se llevé a cabo durante el gobierno de Enrique
Penia Nieto abarcaba la educacién basica, la educaciéon media
superior y de la educacién superior solo a la educaciéon normal.
La educacion superior en su conjunto no fue prioridad de la
Secretaria de Educacién Publica (SEP).

El estancamiento del financiamiento publico de la educa-
ci6n superior de 1983 a 1989 incremento la participaciéon pri-
vada en este nivel educativo, “...las instituciones particulares:
en 1980 atendian a 17% de la matricula; en 1990 a 20% y para
el fin de siglo a 32%” [Mendoza, 2017a: 122].

En el presente siglo se recupero el crecimiento de la ma-
tricula de educacién publica superior, y se mantuvo la propor-
cién de atencién de la demanda en este nivel educativo. Del
ano 1996 al 2012 se increment6 el gasto destinado a educa-
cién superior, “...la tasa media de crecimiento anual del gasto
programable fue de 5.6%, expansion posibilitada por los altos
precios del petréleo” [Mendoza, 2017a: 123]; sin embargo, a
partir de 2013 esta situacién se modifico: en la administracién
del presidente Enrique Pena Nieto, 2012-2018, se cambiaron las
formas de negociacién del presupuesto destinado a educacién
Superior.

La firma del Pacto por México entre los tres principales
partidos politicos —Partido Revolucionario Institucional (PRrI),
Partido Accién Nacional (paN) y Partido de la Revolucion De-
mocratica (PRD)— cambid la forma de negociacién del pre-
supuesto para educacion publica superior (Eps). Durante el
sexenio 2012-2018 las negociaciones del presupuesto para EPS
ya no se llevaron a cabo en la Camara de Diputados, como se ha-
bia hecho a partir de la alternancia politica, en donde se pre-
sentaba un proyecto de presupuesto para educacién superior,
que se ampliaba en la Camara de Diputados.

En el gobierno de Pefia Nieto, las ampliaciones presupues-
tales disminuyeron, especialmente a partir de 2015, cuando se



AUSTERIDAD, VALORIZACION DEL CAPITAL Y FINANCIAMIENTO PUBLICO DEL CONOCIMIENTO 207

dio una importante caida del precio del petroéleo y se desacele-
ré la economia mundial. El barril de petrédleo se estim6 en la
Ley de Ingresos de la Federacion de 2015 en 81 ddlares por ba-
rril y para finales de enero de ese afio habia caido a 39 délares,
por lo cual se tuvo que hacer un fuerte ajuste al gasto publico.

Por lo que podemos apreciar, hubo dos momentos en el fi-
nanciamiento de la EPs en el sexenio 2012-2018. En los dos
primeros afos de esta administraciéon, 2013-2014, hubo pe-
quenos incrementos en el financiamiento educativo, y a partir
de 2015, una importante disminucién del financiamiento de la
EPS, como a continuacién se ilustra.

El financiamiento para las subfunciones de educacién superior
y posgrado se increment6 de aproximadamente 50000 millones
de pesos (mmp, constantes de 2019) en 1988, hasta 149.5 mmp,
0.68% del piB, en 2014. Cayé a 127.5 mmp en el Gltimo afo del
sexenio de Enrique Pefia Nieto y aumentd 2.1% a 135 mmp, solo
0.54% del piB, durante el primer afio de Andrés Manuel Lépez
Obrador [...] entre 2018 y 2019 el incremento al subsidio ordi-
nario de las 1Es publicas federales fue de 0% y a las estatales de
0.1% [Ordorika, 2019].

Con lo cual se nos muestra una clara contradicciéon entre el
discurso y los hechos, en el actual gobierno.

Otra forma de evaluar el financiamiento educativo a las
instituciones de educacién superior (IES) publicas es el gasto
federal por alumno, el promedio de este gasto en los Gltimos
sexenios, a pesos constantes de 2018, es el siguiente:

Salinas de Gortari 51077; Zedillo 59048; Fox 64238; Cal-
derén 66470; Pefia Nieto 60468. [Mendoza, 2017b], y 49300 en
el primer afio de Lopez Obrador [Ordorika, 2019].

Como se observa, a partir del gobierno de Enrique Pefia
Nieto hay una caida importante del gasto federal por alumno
que habia crecido desde 1989, caida que se agudiza en el pri-
mer ano del gobierno actual.
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El gasto federal de educacion superior y posgrado como
porcentaje del piB, se incrementé de 2013 a 2015, hasta alcan-
zar 0.68% del PIB; sin embargo, a partir de 2016 empez6 a caer
hasta llegar a 0.56% del PiB en 2018. El gasto destinado a edu-
cacion superior, incluyendo ciencia y tecnologia (CyT), tuvo el
mismo comportamiento que el anterior, creci6 de 2013 a 2015
hasta 0.97% en este ultimo ano, y decrecié hasta 0.77% en
2018 [Mendoza, 2017b]

El mayor crecimiento del gasto para educacién superior,
cuando se incluye ciencia y tecnologia, guarda relacién con lo
establecido en el Programa Especial de Ciencia, Tecnologia e
Innovacién 2013-2018, en el cual el gobierno se propuso lograr
un gasto nacional de investigacion y desarrollo experimental
(ciDE) de 1% del PIB en el afio 2018. Sin embargo, conviene se-
nalar que del GIDE la proporcién que se destina a educacion su-
perior es muy pequenia: en 2013 y 2014 fue de 0.14%, en 2016
baj6é a 0.13% y para 2017 disminuy6 a 0.12%. [Presidencia de
la Republica, 2017].

También conviene sefalar que en el sexenio 2012-2018,
en educacién superior se dio “...una disminucién del finan-
clamiento unitario, pues mientras la matricula crecié cada
afio en 4.9%, el presupuesto federal lo hizo en 2.9%” [Mendo-
za, 2017a: 129].

Los ajustes a la baja del presupuesto para educacién su-
perior, que se dieron a partir de 2015, también afectaron el
Programa Nacional de Becas; en el afio escolar 2012-2013 se
otorgaron 336900 becas de manutencion para educacién su-
perior, el numero de becas se fue incrementando hasta el ciclo
escolar 2015-2016 en el que se otorgaron 636600 becas de este
nivel educativo, pero a partir del siguiente ciclo escolar 2016-
2017, disminuy? el nimero de becas a 525000 [Presidencia de
la Reptblica, 2017].
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CONCLUSIONES

1. A pesar de la importancia del conocimiento en la etapa
actual de la reproduccién del capital, en México no exis-
te en los hechos una politica educativa que garantice el fi-
nanciamiento de la Eps a mediano plazo, para impulsar el
avance del conocimiento; no obstante, como ya senalamos,
mas de 70% de la produccién cientifica universitaria pro-
viene de universidades publicas. Las universidades priva-
das casi no contribuyen (9%) a la produccién cientifica, ya
que este tipo de instituciones solo invierten en lo que es
rentable.

2. Como mostramos en este trabajo, las politicas de finan-
ciamiento de la EPS siguen siendo erraticas, vinculadas a
los vaivenes de la economia a los proyectos de los gobier-
nos en turno.

3. No existe en el periodo abordado una politica de finan-
ciamiento educativo transexenal que abone a un proyecto
de desarrollo nacional.

4. En el ultimo periodo de gobierno comprendido entre los
anos 2012-2018, se dio un cambio en las formas de negocia-
cién del cambio en las formas del presupuesto anual para
educacién superior, pero los vaivenes de la economia final-
mente determinaron los presupuestos anuales.

5. A pesar de que en el Programa Sectorial de Educacién
2013-2018 se reivindicaba la importancia del conocimien-
to para el desarrollo nacional el discurso no se reflej6 en el
gasto de educacion superior.
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