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LA VULNERABILIDAD
EXTERNA DEL MODELO
NEOLIBERAL MEXICANO

Jose Luis Calva

EI modelo neoliberal instru-
mentado en Mexico a partir
de 1982 arrancé del diagnds-
tico de que la crisis v la "ex-
cesiva acumulacion de deu-
da externa" derivaron de tres
"causas principales: insufi-
ciencia del ahorro interno,
falta de competitividad del
aparato productivo nacicnal
y desequilibrios en nuestro
patron de desarrollo entre
agricultura, industria y co-
mercio".

Para erradicar estas cau-
sas fue disefiada la "estrate-
gia del cambio estructural” o
"modernizacion econémica’
cuyo objetivo primordial fue
"efevar el ahorro interno vy
fortalecer la competitividad
de nuestras exportaciones so
pena de depender nueva-
mente en el futuro de recur-
sos externos en forma exce-
siva" adoptandose como ins-
trumentos fundamentales de
esta estrategia "la desincor-
poracion de entidades pabli-
cas no estratégicas ni prio-
ritarias, la reconversion in-
dustrial y la racionalizacion
de la proteccion comercial”.’

A diez afios de aplicada
esta estrategia, en vez de lo-
grarse la elevacion del aho-
rro interno se ha pasado pre-
cisamente a depender del
ahorro externo en forma ex-
cesiva, sobre todo a partir del
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Pacto de Solidaridad Econé-
mica (PSE) de 1987, cuando
la politica cambiaria se su-
bordind a la estabilizacion d
i0s precios vy la "racionaliza-
cion de la proteccidon” se pre-
Cipitd en una apertura comer-
cial unilateral y abrupta.
Como resultado, los pasivos
globales de México con el ex-
terior aumentaron de 88 mi!
768 millones de ddlares en
agosto de 1982 a 235 mil 880
millones de ddlares en di-
ciembre de 1993.

Correlativamente, el aho-
rro internc se ha desplomado
durante los Uitimos anos de
pleno despliegue neoliberal,
de 12.8 por ciento del PIB en
1981 al 6.8 por ciento en
1991 y al 6.5 por ciento en
1992.

De esta manera, la inver-
sién ha pasado a depender
de manera preponderante
del ahorro externo, que re-
presentd el 51.8 por ciento
del ahorro total en 1992 (con-
tra 31.7 por ciento en 1981}.
Y no cobstante el dramatico
incremento de la dependen-
cia financiera, los coeficien-
tes de inversién de 1991 vy
1992 (19.6 y 21.7 por ciento
detl PIB respectivamente) es-
tan por debajo de los alcan-
zados en 1981 (26.4 por cien-
to) o en 1980 (24.8 por
ciento).

Asi, la economia mexica-

na paso a depender desde
sus cimientos de un factor
exogeno: la inversion extran-
jera. Si en 1994 se logra la
afluencia creciente de recur-

505 externos para equilibrar
la balanza de pagos, el mo-
delo neoliberal podra librar el
afio, pero en los meses sub-
secuentes la economia mexi-
cana permanecera bajo el
riesgo de una crisis financie-
ra de dimensiones mayores
gque la de 1982.

De nhecho, el ingreso al
pais del ahorro externo en
los volumenes requeridos
por el actual modelo enfrenta
dificultades crecientes aun
con la ratificacion del TLC de
Norteameérica. Recuérdese
gue entre 1990 y 1992 la
afluencia de capitales no solo
se produjo por las expectati-
vas del TLC sino, principal-
mente, por hechos reales: los
elevados rendimientos que
arrojaren las inversiones en
valores mexicanos de renta
variable (la Bolsa Mexicana
de Valores se situd entre las
mas bonancibles del mundo)
y las privatizaciones (de ban-
cos, teléfonos, siderdrgica,
empresas metalmecanicas,
etc.) que colocaron acciones
en el exterior y requirieron ia
repatriacién de capitales li-
quidos.
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Fero estas condicioneas
irdn desapareciendo y se
arribara a un techo histérico
de inversion extranjera, ana-
logo al observado en paises
que han dependido de mane-
ra similar de la afluencia de
capitales externos. De he-
cho, con relacion a las inver-
siones en el mercado accio-
nario, las diferencias en la
relacion precio/ utilidad y pre-
clo/valor en libros entre Méxi-
co vy Estados Unidos ya no
son tan relevantes comao lo
gran un ano antes en favor de
México; los multiplos P/U son
17.8 y 21.5 por cienta en Meé-
xico y Estados Unidos, res-
pectivamente; y los multiplos
PANVL son 2.77 y 2.64.7

Por ello, el gobierno mexi-
cano ha echado mano, desde
los ultimos meses de 1992 vy
de manera espectacular a
raiz del "nerviosismo" finan-
ciero originado por el asesi-
nato del candidato presidan-
cial del PRI, al expediente de
elevar las tasas internas de
interés para atraer y retener
capitales extranjaros en titu-
los de deuda publica. Perg, al
hacerlo, ha convertido los de-
sequilibrios financieros ex-
ternos en desequilibrios fi-
nancieros de numerosas
gempresas mexicanas hundi-
das en una crisis de liquidez,
ha profundizado la segmen-
tacion de los mercados hinan-
cieros ampliando los espa-

cios de la usura y ha elevado
las carteras vencidas de los
bancos, de suyo incrementa-
das por el alza de los marge-
nes de intermediacién finan-
ciera, la contraccion de los
mercados internos y la com-
petencia externa exacerbada
por ta sobrevaluacion cam-
biaria.

Estas realidades y resulta-
dos del modelo neoliberal
exigen una reformulacién ge-
neral de la estrategia de fi-
nanciamiento del desarrollo.

Se ha desarrollado un dis-
curso fatalista segun el cual
la economia mexicana s es-
tructuralmente incapaz de
generar ahorro internc sufi-
ciente para su desarrallo, lo
que la predestina insalvable-
mente a depender del finan-
ciamiento exterior en forma
crecienie. Pero este discur-
s0, tedricamente falso, choca
con la realidad historica de
los paises gue han logrado
un crecimiento exitoso resal-
viendo su problema de finan-
ciamiento del desarrollo de
una manera fundamental-
mente enddgena.

Sin duda, el saneamiento
del financiamiento del desa-
rrollo debe arrancar de la re-
vision de la politica de comer-
cio exterior (aprovechando al
maximo |los margenes de ma-
nichra que México tiene en el
GATT v el TLC de América del
Norte) vy de la politica cam-
biaria para reducir sustan-
cialmente el dé&ficlt comercial
vy el de cuenta corriente, ha-
ciendo descender vertical-
mente los requerimientos de
anorro externo
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Ademas, debe sustentar-
se en una efectiva reactiva-
cion de la pilanta productiva,
que hoy trabaja con muy ba-
jos coeficientes de utilizacidén
de su capacidad instalada a
causa de ta apertura indis-
criminada, la sobrevaluacion
a, el alza de las tasas
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internas de Interés de las
politicas de contraccion, que
han reducide mercados vy

desmantelado programas de
fomento industrial y agricola.

Elevar los coeficientes de
utilizacién de la capacidad in-
dustrial instalada, reincorpo-
rar al cultivo mas de cuatro
millones de hectareas que
dejarcn de sembrarse por in-
costeabilidad, otorgar em-
pleo productivo a diez millo-
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nes de jovenes desemplea-
dos refugiados en activida-
des marginales, elevar la ar-
ticulacion interna del aparato
productivo, impulsando pre
ferentemente aquellas ramas
que tienen el mayor efecto
multiplicador sobre el em-

- la pre

pleo, el ingreso v

¢ién nacional, son palancas
para restaurar el crecimiento
virtuoso del ahorro interno y

la inversion

Ademas, el crecimiento
del ingreso y del ahorro ge-
nerados en forma enddégena
incrementara los ingresos fis-
cales, permitira reducir las
tasas de interés, disminuir el
servicio de la deuda interna y
flexibilizar ia politica de gas-
to publico para atender dese-
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quilibrios productivos e im-
pulsar la dinamica econdmi-
ca.

El problema de la deuda
externa no esta resuelio. El
pais no se encuentra en con-
diciones de erogar flujos ne-
tos de recursos financieros
en favar exterior. Las
cuentas de capital y corriente
deben mantenerse en un
equilibrio manejable, por lo

cual debe inaistirse en la co-
rrespensabilidad de los
acreedores. Las renegocia-
ciones y reestructuraciones
hasta ahora realizadas no
han permitido sanear el fi-
nanciamiento del desarrollo
y, ademas, hanimplicado una
considerable cesion de sobe-
rania econdmica al sujetarse
a condicionamientos de ajus-
te necliberal gue han hundi-
do ala economia nacional en
el deterioro productivo y so-
cial y han incrementado la
dependencia financiera y la
vulnerabilidad externa.

Una nueva renegociacion
de la deuda en condiciones
de equidad y corresponsa-
bilidad debe, por tanto, estar
exenta de condicionamienos
de politica econémica que
restrinjan nuestros margenes
de maniobra.

Bajo el modelo neoliberal
la inversién extranjera ha
sido fomentada principal-
mente como mecanismo de
ajuste macroecondémico
{para equilibrar la balanza de
pagos y mantener la paridad
cambiaria) y como instrumen-
to de crecimiento econémico
a través de enclaves extran-
jeros con competitividad in-
ternacional.
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L.a politica de fomento de
la inversion extranjera debe
ser sustancialmente reformu-
lada en un modelo alternativo
de crecimiento econdmico
autosostenible con equidad y
sustentabilidad ambiental. L.a
necesidad de diversificar las
fuentes de la inversidon ex-
tranjera y la formulacién de
esquemas regulatorios que
promugvan mayores aportes
al desarrollo tecnolégico, fo-
menten la articulacidon inter-
na del aparato productivo,
procuren su insercion en
nuevos mercados y preser-
ven el ambiente, son aspec-
tos angulares de una politica
nacional alternativa de fo-
mento de la inversion extraje-
ra.”

l.a reserva para los nacio-
nales -y en ciertas areas para
el Estado- de los recursos na-
turales {energéticos, minera-
les, etc.), de las actividades
estratégicas, asi como las
que proveen los alimentos

basicos de la poblacién; la
determinacion de los requeri-
mienios de integracion nacio-
nal; los compromisos de
aporte tecnoldgico y de capa-
citacion laboral; la coinver-
sién con capitales nacionales
para fomentar redes de sub-
contrataciéon y de desarrollo
de proyectos de innovacion
tecnologica nacional; la regu-
lacion ambiental y la interna-
lizacién de sus costos; com-
partir fas ganancias de pro-
ductividad con los trabajado-
res que evite perpetuar la
ventaja comparativa de la
mano de obra barata, y el es-
tablecimiento de normas
equitativas para la repatria-
cion de capitales y transfe-
rencias a las matrices en el
exterior, son elementos esen-
ciales de una politica alterna-
tiva de fomentc de inversion
extranjera directa.

Ademas, la reguiacion de
la inversidén extranjera en
cartera es necesatria para re-
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ducir la vulnerabilidad econd-
mica derivada de la especu-
lacion y para fomentar la in-
version productiva.

Palancas adicionales de fi-
nanciamiento del desarrollo a
las que México puede recu-
rrir, tales como la capitaliza-
cién y canalizacién al pais
del ahorro de mexicanos resi-
dentes en Estados Unidos,
deben ser exploradas y lo-
grar que sean viables.

Asimisme, politicas mone-
tarias y fiscales para favore-
cer el ahorro interno v la in-
version, y politicas sectoria-
les que estimulen la dinamica
economica general, deben
ser instrumentadas para fa-
vorecer el crecimiento del
ahorro interno y la inversién
en condiciones de creciente
articulacion y equilibrio en el
desarrollo del aparato pro-
ductivo y de elevacion de los
niveles generales de empleo
y bienestar, dotando al pais
de una base enddgena de
acumulacion y crecimiento
sostenido con equidad vy sus-
tentabilidad ambiental. e

* Miguel de la Madrid, Quinto Informe de
Gobierno, México, 1987,

2 "Compoertamiente del mercado de

valores del 15 de noviembre al 31 de
diciembre de 1993", E/ Mercado de
Valores, NAFINSA, México, febrero
de 1994. "Comportamiento del
mercado de valores del 15 de
noviembre al 31 de diciembre de
1993", E/ Mercado de Valores,
NAFINSA, México, febrero de 1994

Véase Raull Ornelas, fnversion ex-
tranjera directa y financiamiento del
desarrollc en Mexico. Situacion y
desarroflo, Seminaric Nacional scbre
Alternativas para la Economia
Mexicana, noviembre de 1993.
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