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Deuda externa,

crisis y crecimiento en México

Talina Contreras Davila*

Introduccion

En México, las posibilidades de crecimiento y desarrollo han estado asociadas
directamente a la deuda externa.

El presente trabajo, tiene como objetivo hacer un andlisis del endeuda-
miento externo y su relaciéon con el crecimiento econémico en México a partir
de la década de los ochenta, en la cual se present¢ la crisis de la deuda y se
iniciaron las politicas econémicas neoliberales como alternativa.

Se parte de la hipétesis de que el financiamiento externo ha llevado a una
disminucion del crecimiento econémico.

En principio, se hacen algunos comentarios sobre flujos financieros y
crecimiento econémico, considerando que dichos flujos, y en particular la
Inversion Extranjera Directa (1ED), forman parte de los pasivos del pais. Poste-
riormente, se presenta un esquema sobre la crisis de deuda en los ochenta y las
politicas econémicas neoliberales adoptadas y llevadas a cabo hasta la fecha.
Finalmente, se presenta graficamente la correlacion entre intereses pagados al
exterior y exportaciones y entre tasas de crecimiento del piB y deuda externa
como porcentaje del PIB para concluir que parte de las divisas obtenidas por
exportaciones se destina al pago de la deuda y que el financiamiento externo
ha tenido efectos negativos sobre el crecimiento econémico.

Flujos financieros y crecimiento econémico en México:
consideraciones generales.

Las economias en desarrollo siguen privilegiando la posicién de las fuentes
privadas de financiamiento y dentro de ellas, a los flujos de inversién extran-
jera directa y de cartera.

Estarealidad plantea toda una serie de ventajas, retos y problemas para los
paises en desarrollo, y en particular para México, empezando por determinar
qué tipo de beneficios se esperan al atraer los flujos financieros, cuales son sus
efectos posibles a corto y largo plazos y qué acciones de politica econémica se

* Candidata a doctor en Economia Internacional y Desarrollo por la Universidad
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deben adoptar para crear las condiciones adecuadas que absorban el volumen
y el tipo de recursos que se requieren para financiar el proceso econdémico.

Distintas corrientes tedricas muestran un interesante debate en torno al
efecto que tiene el sistema financiero sobre el crecimiento econémico. Los
trabajos sobre el tema, tales como los de Mckinnon,! describen el proceso de
innovacién financiera como dindmico, en donde la evolucién de la estructura
financiera influye y es influida por el desarrollo del sector real de la economia.
Sugieren que existe una estrecha relacién, aunque imperfecta, entre la eficiencia
con la que funcionan los mercados de capital y el grado de desarrollo eco-
némico que se logra, ya que los mercados ofrecen una serie de servicios que
impactan positivamente al crecimiento econémico. La magnitud y liquidez
del mercado son aspectos importantes que determinan su influencia sobre el
crecimiento, en la medida en que permiten la colocacién de nuevas emisiones
y facilitan el financiamiento de proyectos a largo plazo.

Para el caso de México, sin duda, el financiamiento externo puede traer
efectos positivos para la economia, dada la falta de ahorro interno suficiente
para la inversion, sin embargo, el pais ha experimentado en varias ocasiones
reducciones del piB. Los resultados pueden ser negativos porque los flujos
ejercen presiones inflacionarias, tienden a apreciar el tipo de cambio real y
provocan el deterioro de la balanza de cuenta corriente. En este sentido, las
autoridades gubernamentales se ven obligadas a disefiar politicas de control
para disminuir los posibles efectos negativos que pudieran generarse, tales
politicas e instrumentos no estan libres de conflicto ya que pueden plantear
disyuntivas en cuanto a la consecucién de objetivos de equilibrio interno y
de equilibrio externo.

Dentro del financiamiento externo, la inversion de cartera puede tener
beneficios al financiar inversiones productivas del sector privado o gasto
publico, ademads, puede incrementarse la liquidez y madurez de los mercados
financieros locales, siendo el resultado final la reduccién general de los costos
de financiamiento, que beneficia a la economia en su conjunto. Las grandes
empresas se ven particularmente beneficiadas por este entorno, ya que les
permite un proceso de capitalizacién mayor. Sin embargo, existe toda una serie
de efectos reales y potenciales que conviene tener presentes, particularmente
aquellos relacionados con los costos y las consecuencias que la volatilidad
puede presentar.

L' Mckinnon, Ronald, Money and Capital in Economic Development, Brookings Insti-
tution, Washington, D.C., 1973.
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Por otra parte, la Inversiéon Extranjera Directa (IED) juega un papel de cre-
ciente importancia tanto por el volumen de recursos que se manejan, como
por el impacto que tienen sobre las estructuras productivas y la balanza de
pagos del pais.

Con el objetivo de atraer 1ED, México ha llevado a cabo politicas de aper-
tura comercial que forman parte de los procesos de ajuste para crear un am-
biente de condiciones macroeconémicas estables. Esta apertura comercial ha
desempefiado un papel fundamental, ya que ha creado un entorno favorable
para la inversion, debido a la serie de beneficios que representa en términos
de produccion y consumo. Sin embargo, se requieren ademas reformas que
garanticen un cierto grado de desempefio econémico y la existencia de ventajas
comparativas o diferenciales en productividad.

Si bien la existencia de mano de obra barata y la abundancia de recursos
naturales en el pais siguen siendo importantes para cierto tipo de IED, en la
actualidad, los avances tecnoldgicos y la creciente competitividad que en-
frentan muchas industrias las ha obligado a intensificar su uso de capital y
de mano de obra altamente capacitada y competitiva. Esto implica ademaés
que los proveedores locales de bienes intermedios deben reunir los criterios
de calidad y competitividad internacional.

La IED es especialmente atractiva para México a diferencia de otro tipo de
flujos financieros porque con frecuencia se asocia a la transferencia de tecno-
logias que tienden a elevar los niveles de productividad. Ademds, permite
la entrada a los mercados internacionales, por lo que genera ingresos por
exportaciones y eleva los niveles de produccién y empleo. Sin embargo, esta
inversion se ha asociado a la importacion de tecnologia e insumos para el
proceso productivo, lo que tiende a disminuir el impacto favorable sobre la
balanza de pagos, a la vez que profundiza la dependencia del exterior.

El impacto real que finalmente tendran los flujos financieros internacio-
nales, dependera en gran medida del grado de integracién que logren con las
estructuras productivas del pais, por lo que el objetivo deberia ser involucrar
mas a los actores econémicos locales a la par de generar estructuras produc-
tivas menos dependientes de tecnologias y de capital extranjero.

Deuda externa, crisis y neoliberalismo

El auge petrolero estuvo asociado a una vulnerabilidad real y financiera que
contribuy¢ a la crisis de 1982. En agosto de ese afio se presentaron problemas
en el servicio de la deuda externa y México anunci6é una moratoria en sus
amortizaciones de capital.
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La crisis obedecio a los precios del petréleo en los mercados internacionales,
al comportamiento de las tasas de interés en los paises desarrollados y a los
cambios en la estructura y en el servicio de la deuda externa.

A partir de 1981 se produjo la primera caida de los precios del petréleo, lo
que provoco no s6lo un descenso del volumen y el valor de las exportaciones,
sino también un impacto en las percepciones nacionales sobre el petréleo. Esto
tuvo un efecto directo sobre el endeudamiento externo a través del aumento
de déficit en cuenta corriente y de la sobrevaluacién del peso.

En lo que se refiere a los cambios en la estructura de la deuda, se revela
una creciente participaciéon de los bancos privados en el financiamien-
to de la deuda externa, plazos de amortizacién més cortos y a mayores tipos
deinterés reales y un aumento de la proporcion de la deuda del sector privado
en el total. Todo esto se tradujo en un aumento del servicio de la deuda en
relacion con las exportaciones de bienes y servicios.

Cuadro 1
Relacién entre los intereses totales pagadosy las
exportaciones de bienesy servicios 1980-1984

(Porcentajes)
1980 1981 1982 1983 1984
23.1 28.7 39.9 36.7 36.5

Fuente: Garcia Menéndez, 1989.

Ante la situacién econémica imperante a fines de 1982, la administracién que
tomo posesion en diciembre de ese afio, definié como objetivos principales
de su politica econémica en el mediano plazo, reducir la inflacién y fortalecer
la balanza de pagos.

El gobierno mexicano buscaba alcanzar estos objetivos a través de un
programa de ajuste econémico para el periodo 1983-1985.

Como apoyo a dicho programa, la nueva administracién ratificé la solicitud
dirigida al Fondo Monetario Internacional para obtener el apoyo de este orga-
nismo mediante un acuerdo de facilidad ampliada. Los principales aspectos
del programa de ajuste eran la alteracion radical de la estructura de precios
relativos y la eliminacion progresiva del intervensionismo estatal ineficiente
en la produccién y el comercio exterior. Esto suponia un papel importante del
mercado y del sector privado, asi como una induccién de crecimiento liderado
por las exportaciones. Para tales propositos, la reduccion del déficit del sector
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publico se identificaria como el elemento clave de esta politica econémica, a
fin de reforzar la posicidon externa y limitar el crecimiento de los precios y el
endeudamiento externo. En este proceso, la politica monetaria seria instru-
mento de acuerdo con las restricciones impuestas por los objetivos de reducir
la inflacién y el desequilibrio externo.

En materia crediticia, el objetivo fundamental fue mantener la actividad
productiva buscando al mismo tiempo que el sector privado recibiera una
proporcion creciente del ahorro interno. Con el fin de respaldar estas politi-
cas, se adoptaron las medidas necesarias en materia de tasas de interés para
estimular el ahorro y la intermediacién financiera. Por otra parte, la politica
cambiaria se manej6 de manera flexible, procurando mantener un nivel ade-
cuado de competitividad de las exportaciones.

Esta politica econdémica se acompaiié de una ampliaciéon de la deuda que
poco a poco condujo a la estimulacién de cualquier actividad econémica ca-
paz de generar divisas, sin mediar ningtn balance acerca de su contribucién
a un desarrollo autosustentado y soberano. Asi, las industrias de maquila
y el ingreso de capitales del exterior fueron los ejes que permitieron hacer
frente a los compromisos internacionales y que, a la vez, contribuyeron a
profundizar la dependencia rompiendo las cadenas productivas internas y
sometiendo las decisiones de politica econémica al arbitraje de los presta-
mistas extranjeros.

Los excesivos niveles de endeudamiento determinaron un estrechamien-
to de los margenes de definicion de las estrategias de desarrollo obligando
a privilegiar los resultados inmediatos que permitian disponer de los dé-
lares necesarios para hacer frente a la deuda externa y a las importaciones
indiscriminadas que siguieron a la apertura comercial. Asi, buena parte de
la planta productiva se transformoé hacia las actividades de maquila, neta-
mente exportadoras? para la captacion en divisas, impulsadas tanto por las
lineas generales de la reestructuracion mundial de los procesos de produc-
cién como por la reorientacion de la politica econémica y la insistencia en
mantener la ortodoxia fondomonetarista y el control de la inflacién como
objetivo prioritario.

Las inversiones extranjeras llegadas en el periodo de ajuste, no se dirigie-
ron tanto a la creaciéon de nuevas unidades productivas sino que su interés
principal fue la adquisicién de activos de la industria privada o de las areas

2 La carta de intencién del gobierno mexicano al rmr1 asi lo manifiesta: “El princi-
pal motor de crecimiento durante 1999 seran las exportaciones no petroleras”, José
Angel Gurria, Carta a Michel Camdessus, 15 de junio de 1999.
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privatizadas. Por otra parte, la 16gica de la maquiladora implicé la importa-
ciéon de la mayor parte de los insumos para ser ensamblados o empacados
en los primeros tiempos de esta industria y posteriormente ser objeto de
procesos de transformacién mucho mas complejos pero sin incrementar sus
relaciones con el resto de la economia.

Asi, el efecto de la 1ED fue, sobre todo, el de permitir el cumplimiento de
los compromisos internacionales de deuda y no la dinamizacién de la eco-
nomia.

Cuadro 2
Evolucion del riB y deuda externa total desembolsada 1981-1984

Evolucién del Deuda externa total
Ano PIB (Tasas de desembolsada (millones
crecimiento) de délares)
1981 8.5 72007
1982 -0.5 89862
1983 -3.5 90000
1984 3.4 95900

Fuente: elaboracion propia con datos del Banco de México.

La transicién presidencial a finales de 1988 no trajo ninguna modificacion
sustancial. México seguia siendo aclamado como un miembro ejemplar de
la comunidad internacional, pero el flujo prometido de fondos no podria ser
utilizado para estimular el crecimiento econémico sostenido.

En 1989, el gobierno propuso a los més de 500 bancos acreedores que
representaban la casi totalidad de los créditos contra México, una reduccién
del saldo de la deuda, equivalente al precio al que se cotizaban lo papeles
mexicanos en el mercado internacional. De esta manera la deuda externa
paso de 50 a 17% del piB, y el pais pudo liberar recursos que le permitieron
crecer.

Otras medidas adoptadas fueron los cambios en el marco normativo de
la inversién extranjera y la ampliacién de la desgravacion arancelaria. Con
tales medidas se redujo la presion sobre las cuentas publicas, se aceler6 la
baja de los precios y aumenté la disponibilidad de divisas.

Se dio también una regulacién programada de los aumentos de los pre-
cios de bienes y servicios lideres, una fijaciéon de los contratos salariales en
funcion de la inflacién y una liberalizacion del mercado cambiario a diferen-
tes ritmos.
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La profundizacion de la apertura comercial continu6 para evitar el desa-
bastecimiento del mercado interno y sus consecuentes presiones inflaciona-
rias, los precios de los bienes importados se convirtieron en el techo de los
aumentos de las cotizaciones locales competitivas y se generaron incentivos
para abatir los costos de produccién en mejora de la productividad y la com-
petitividad.

A partir de 1990, la apreciacién cambiaria se vio reforzada por el ingreso
de capitales, que ayud6 a mejorar el desempefio econémico de los afios sub-
secuentes evadiendo las restricciones del bajo ahorro interno y posibilité el
manejo flexible de las politicas monetaria y fiscal, compensé el déficit exter-
no y elevo las reservas internacionales. Sin embargo, en diciembre de 1994 se
presenta nuevamente un periodo de crisis econémica generado de manera
significativa por la caida del ahorro doméstico, que en 1988 equivalia a 22%
del PiB y que para 1994 era menos de 16 por ciento.

Esta escasez de ahorro doméstico hizo més vulnerable a la economia
mexicana frente a los movimientos de capital extranjero.

Otro factor que desato la crisis fue la emisién de los tesobonos para man-
tener el flujo de recursos externos indispensable para financiar el déficit de
la cuenta corriente, estos bonos eran a corto plazo y dolarizaban la deuda
interna.

Por otra parte, el tipo de cambio real del peso se aprecié méas de lo pru-
dente y el déficit en cuenta corriente se financi6é en buena parte con capital
volatil y especulativo.

La crisis obligaba a tomar medidas drésticas para lograr fondos que per-
mitieran cubrir los compromisos financieros del pais, evitar que la inflaciéon
se convirtiera en hiperinflacién y corregir el desequilibrio de la cuenta co-
rriente.

Se rechaz6 la propuesta de que México declarara una moratoria de pagos
y tampoco fue posible renegociar la deuda. Asi, el gobierno pidié y obtuvo
la ayuda de Estados Unidos que abrié en favor de México una linea de cré-
dito por 20 000 millones de délares, igualmente, las instituciones financieras
internacionales y otros gobiernos abrieron créditos por otros 30 000 millones,
lo que hizo un total de fondos disponibles por 50 000 millones de délares,
que sirvieron para transformar pasivos de corto plazo y alto costo por otros
de mayor plazo y menor costo.

Para septiembre de 1995 se habian pagado 26 033 millones de délares de
los 29 206 de tesobonos en circulacién y se cancelaron otros 8 000 millones
de otras obligaciones. Al afio siguiente se pago6 el resto de los tesobonos y se
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liquido6 totalmente con anticipacién a los plazos convenidos en el préstamo
que hizo Estados Unidos. Con esto se restableci6 el crédito del pais y se solu-
ciono el problema de liquidez ante sus compromisos financieros.

Un aspecto interesante es que a s6lo pocos meses después del estallido de
la crisis, el gobierno mexicano recupero6 el acceso a los mercados internacio-
nales de crédito y las entradas de capital privado aumentaron rapidamente.

Después de una vertiginosa caida de la actividad econémica, la econo-
mia mexicana experiment6 una recuperaciéon donde el puntal fue la expan-
sion de las exportaciones. Durante el afio 1998 el piB creci6 4.9%, en un entor-
no de progresiva estabilidad financiera y de inflacion a la baja, la reactivacién
de la demanda interna y el dinamismo de las exportaciones propiciaron el
aumento del empleo, aunque los salarios reales continuaron en situacion
deprimida.

Las expectativas favorables de los inversionistas extranjeros sobre la evo-
lucién econdmica del pais, asi como los elevados rendimientos de los mer-
cados financieros nacionales en un marco de estabilidad del tipo de cambio
determinaron una fuerte entrada de inversién extranjera directa.

Cuadro 3
Inversion extranjera directa en México
(1994-2006) millones de délares

1994 15 064.6
1995 9 654.5
1996 9988.2
1997 14 226.5
1998 12 331.9
1999 13 205.5
2000 16 585.7
2001 26 775.7
2002 14 744.6
2003 10783.4
2004 74248
2005 18 772

2006 8 692

Fuente: Banco de México.

*Correspondiente a enero-junio de 2006.

Desde los afios ochenta, esta entrada de capital extranjero ha modificado la
estructura productiva sin propiciar la articulacién de la misma, por el contra-
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rio, se ha dado una desarticulaciéon y una polarizacion entre cadenas produc-
tivas. Un polo conformado por grandes empresas con alta productividad,
con tecnologia media-alta, con fuerza de trabajo calificada, pero con bajos
salarios. Otro conformado por un gran nimero de pequefas y medianas em-
presas con baja tecnologia, poca flexibilidad y bajos salarios, sin capacidad
de innovar de acuerdo a las exigencias del mercado.

La capacidad exportadora no se ha correlacionado positivamente con
la alta tecnologia y el crecimiento de las exportaciones se acompafia de
un aumento de las importaciones y de los activos fijos que se ha reflejado
en la cuenta corriente y que ha contribuido a generar las crisis de 1994-1995 y
2001. El equilibrio en la balanza de pagos se ha conseguido a través del flujo
de capital en cartera (como sucedi6 antes de la crisis de 1994-1995) y de 1ED
(como se dio antes de la de 2001).

Las inversiones extranjeras directas y otras formas de endeudamiento
externo contintdan siendo parte de la politica econémica. No obstante, cabe
destacar dos situaciones principales en cuestiéon de deuda. En primer lugar,
han aumentado de manera importante nuevas formas de endeudamiento
externo, como la llamada “deuda contingente” contratada mediante el meca-
nismo de Pidiregas (Proyectos de Impacto Diferido en el Gasto). En segundo
lugar, se ha sustituido deuda externa por interna, lo cual no ha implicado
disminucién alguna en el saldo del débito total del sector puablico, por el
contrario, la deuda interna se ha triplicado.

El esquema de Pidiregas se ha utilizado para apoyar proyectos de in-
version en el sector publico, fundamentalmente en la Comisioén Federal de
Electricidad y Pemex, ya que por su precaria situacion financiera propiciada
por sus altos niveles de endeudamiento y por las restricciones al gasto im-
puestas por las politicas de ajuste, no estan en condiciones de afrontar con
recursos propios sus necesidades de inversion. Se contratan entonces obras
con empresas trasnacionales del sector energético, que una vez construidas
son entregadas a las paraestatales para su operacion. El importe de las mis-
mas se constituye en “deuda contingente” de las empresas, la cual se supone
sera pagada a través la produccién futura de las nuevas plantas.

El pasivo acumulado en Pidiregas como porcentaje de la deuda ptblica crece
de 9.5% en el 2001 a 24.1% en 2004 y actualmente representa 29.27 por ciento.

En cuanto a la conversién de deuda externa por interna, de acuerdo con
el Informe sobre la situacion de las finanzas publicas, al cierre de 2006, la deuda
neta del sector ptblico aumenté de 2 billones 318 mil 200 millones de pesos
en al afio 2000 a 3 billones 358 mil 223 millones de pesos. Mientras la deuda
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externa disminuyo este sexenio en 22 mil 296 millones de délares, la deuda
interna del gobierno federal aument6 en 516 mil 516 millones de pesos, sin
incluir los pasivos del 1rAB.

Como se puede observar en la grafica, la deuda total del gobierno federal
(excluyendo pasivos no presupuestarios: iPAB, Banca de Desarrollo, rescate
carretero, Pidiregas) ha crecido por el incremento de la deuda interna, ya que
la deuda externa ha disminuido durante el tltimo sexenio.

Griéfical
Deuda neta del Gobierno Federal
(var % anual)

159 1

4] 1 «Total = Interna = Extarna

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

Si bien puede decirse que la conversion de deuda externa por interna hace
menos vulnerable a la economia, ya que da margen para devaluar la moneda
ante un aumento en el déficit de cuenta corriente, sin provocar un crecimien-
to de la deuda externa, tal incremento de la deuda interna provoca que el
sector publico absorba el financiamiento en el mercado nacional de deuda,
disminuyendo el crédito disponible para el sector privado, lo cual puede
afectar el crecimiento econémico. Por otra parte, si el sector ptublico absor-
be una porcién importante del financiamiento nacional, debilita también el
desarrollo del sistema financiero. Ademads, esta conversion hace posible un
aumento de las tasas de interés, lo que provocaria una reduccion en la inver-
sion.
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Por otro lado, el servicio de la deuda interna ha sido mayor incluso que
el gasto en educacion y en salud.

Gréfica 2
Composicion de la deuda neta
del Gobierno Federal
(participacién % en el saldo)
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Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

En cuanto al pago de intereses de la deuda externa, ha absorbido un enorme
volumen de divisas. De 2001 a la fecha se han pagado mas de 70 mil millones
de dolares.

En el tercer trimestre de 2006, el costo financiero del sector publico as-
cendi6 a 182 mil 249 millones de pesos, de ese monto, 78.8% correspondi6 al
pago de intereses, comisiones y gastos de la deuda, que aumentaron en 1.9%
real debido, principalmente, al costo asociado a los proyectos Pidiregas.
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Cuadro 4
Exportaciones de
_ Deuda externa puiblica  Intereses externos B (tasas de mercancias
Afo . . . ]
(millones de délares) (millones de délares) crecimiento) (millones de

dolares)
1985 72.080 6.655 2.2 26.757
1986 75.350 6.007 -3.1 21.804
1987 81.406 6.165 1.7 27.600
1988 81.003 6.569 1.3 30.691
1989 75.492 7.272 41 35.171
1990 70.843 5.980 5.2 40.711
1991 68.007 6.082 4.2 42.688
1992 68.060 5.284 85 46.196
1993 69.362 4.730 1.9 51.886
1994 76.889 4.938 4.5 60.882
1995 90.316 5.644 -6.2 79.542
1996 89.746 6.877 5.1 96.000
1997 79.295 6.243 6.8 110.431
1998 82.222 5.895 4.9 117.539
1999 83.398 6.593 39 136.362
2000 76.553 7.672 6.6 166.121
2001 76.646 7.119 -0.2 158.780
2002 75.934 6.385 0.8 161.046
2003 77.303 6.835 1.4 164.766
2004 79.563 6.788 4.4 187.999
2005 73.946 6.613 3 214.233
2006 72.894 7.183 47 250.292

Fuente: Banco de México, Secretaria de Hacienda y Banco de Informacién Econémica

(INEGT).

Correlacion entre crecimiento y deuda externa

Para estimar si el financiamiento externo ha llevado a una disminucién del
crecimiento econémico, se presenta la correlaciéon entre los intereses paga-
dos al exterior y las exportaciones. Esta relacién permite medir la posibilidad
de que las divisas obtenidas por exportaciones sean destinadas al pago de
la deuda. Por otra parte, se considera la correlacién entre la deuda externa
como porcentaje del PiB y las tasas de crecimiento del P18, para observar si un
aumento de la deuda genera una disminucién del crecimiento.
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La grafica 3 muestra una correlacién positiva entre el pago de intereses
y exportaciones. A medida que aumentan las exportaciones, se pagan los
intereses por deuda.

Gréfica 3
Exportaciones vs intereses externos 1982-2006
(millones ddlares)
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Fuente: elaboracién propia con datos del Banco de México.

Por otro lado, la grafica 4 refleja una correlacién negativa entre deuda exter-
na sobre PIB y tasas de crecimiento del P, lo cual indica que el crecimiento
econémico se ha postergado por el comportamiento de la deuda externa, a
pesar de que ésta ha sido menor en los tltimos afos.
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Grafica 4
Correlacion entre deuda externa/pis (%)
y tasas de crecimiento del riB 1982-2006
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Fuente: elaboracién propia con datos del Banco de
Meéxico.

Conclusiones

Hoy, a casi cinco lustros de que estall6 la crisis de la deuda externa, el pro-
blema del sobreendeudamiento de la economia mexicana sigue vigente. Re-
cientemente, son las nuevas modalidades de deuda y la conversién de deuda
externa por interna lo que hace vulnerable a la economia mexicana.

La apertura a flujos de capital, principalmente a la inversién extranjera
directa como modalidad de deuda y como via para impulsar las exportacio-
nes a fin de generar divisas para pagar los intereses de la misma, no se ha
traducido en un crecimiento econdmico sostenido. Por el contrario, el creci-
miento se ha visto afectado por el servicio de la deuda.

Ante el elevado nivel de deuda total, resulta necesario incrementar los
ingresos presupuestarios y hacer mas eficiente el gasto ptiblico, fomentando
un crecimiento econémico que se traduzca en una mejor calidad de vida
para todos =

117



nuam. 349 = noviembre-diciembre = 2007

118

Bibliografia

Barkin, David, Un desarrollo distorsionado: la integracion de México a la economia
mundial, México, Siglo xxi.

Banco de México, Indicadores economicos y financieros.

Garcia Menéndez y José Ramon, Politica economicay deuda externa en América Latina,
Universidad de Santiago de Compostela, 1989.

Gurria, José Angel (2000), Diario La Jornada del 11 de marzo.

Informes sobre la situacion econémica y las finanzas y deuda piiblica. Secretaria de
Hacienda.

Mckinnon, Ronald I., Money and Capital in Economic Development, Brookings Ins-
titution, Washington, D.C., pp. 323-340.




