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El proximo gobierno de México y el problema de la deuda.

Por: Victor Isidro. CADTM. 28/07/2018

En similitud con muchos paises de Ameérica Latina, México ha tenido
problemas recurrentes de deuda interna y externa a partir de que fue
independiente (ver Marichal 2014). En este articulo describimos la posible
orientacion sobre el problema de la deuda del virtual presidente electo en
México Andrés Manuel Lépez Obrador (AMLO). Para lo anterior, primero
bosquejamos la magnitud del problema de la deuda en Meéxico vy
posteriormente abarcamos |lo manifestado por el presidente electo sobre la
deuda.

La gravedad del problema

Existe la deuda interna y externa. La primera se refiere a que los prestamistas se
encuentran en el interior del pais y la segunda se refiere a que los prestamistas se
localizan en el exterior. Por otra parte, los deudores pueden ser publicos y privados.
A la primera es a la que nos referimos en este articulo [1] y esta integrada por las
obligaciones de: (1) del gobierno federal, (2) las empresas paraestatales, y (3) la
banca de desarrollo. En la gréfica 1 se presenta el saldo y el costo financiero de la
deuda como porcentaje del Producto Interno Bruto (PIB). El saldo de la deuda ha
incrementado fuertemente desde 2008 hasta la actualidad, los niveles de
endeudamiento de ahora son superiores a los niveles que prevalecieron durante la
crisis de 1995 y solo son inferiores a los niveles de la década de los ochenta; en la
grafica 1 también se aprecia que la deuda interna tiene un peso mas importante que
la externa a partir del afio 2000. Sin embargo, mejores indicadores para la
evaluacion del impacto que tiene la deuda en el crecimiento econémico y en el
desarrollo social son el costo financiero de la deuda [2] y comparar la tasa de
crecimiento de la deuda y su costo con la tasa de crecimiento econémico.

Primeramente, lo que México tuvo que pagar a sus acreedores internos y externos
durante el periodo de Enrique Pefia Nieto (2013-2017) [3] equivale a 2.2 por ciento
del PIB, lo cual, parece poco, pero si tomamos como base el crecimiento econémico
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del pais que fue de 2.4 por ciento durante el periodo y le restamos el costo
financiero de la deuda hay un sobrante 0.2 por ciento, y si a ese resultado a su vez
le descontamos el crecimiento poblacional que fue de 1.3 por ciento resulta en -1.1
por ciento. Entonces, queda nada para el gasto corriente y el gasto en inversion y no
hay recursos para renovar la infraestructura construida en afios anteriores. Por
tanto, para pagar la deuda se tiene que disminuir el gasto social, atraer inversion
extranjera y/o pedir nuevos préstamos.
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Grafica 1. Saldo de la deuda publica federal (derecha) y el costo financiero de
la deuda (izquierda) como porcentaje del PIB
Fuente: elaboracion propia con datos de CEFP y SHCP 2018

Por otra parte, en ocasiones lo mas importante no es crecimiento sostenido del
saldo de la deuda sino una gran alza repentina en el costo financiero y el saldo de la
deuda debido principalmente a factores como alzas en las tasas de interés,

depreciacion del tipo de cambio y al deterioro de los términos de intercambio. En
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otras palabras, en ocasiones lo mas importante no es cuanto se vaya a pagar sino si
se van a contar con las condiciones en el largo plazo para el pago. Una vez que el
problema de la deuda surge puede verse exacerbado por la busqueda de inflacion
baja ya que el valor del dinero se mantiene en el tiempo y las deudas son mas
dificiles de pagar a través de los afios. Como se puede apreciar en la grafica 2,
siempre que acontecieron alzas importantes en el saldo y en el costo financiero de la
deuda también se presentaron severas crisis en México, asi fueron los afios de
1982, 1986, 1995 y 2009.
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Gréfica 2. Tasa de crecimiento de saldo y el costo financiero de la deuda
comparado con latasa del crecimiento el PIB. Por ciento
Fuente: elaboracién propia con datos de CEFP 2018, SFCP 2018 y INEGI 2028

La orientacion sobre la deuda del nuevo gobierno de AMLO

Después de participar en dos ocasiones anteriores, el primero de julio del presente
afio fue electo como presidente de México Andrés Manuel Lopez Obrador para el
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periodo de finales de 2018 a 2024. Su partido y su equipo de trabajo es una
coalicion muy diversa y basan su estrategia econdmica en la austeridad del sector
publico, el combate a la corrupcion, el respeto a la ley y en el dogma ortodoxo de la
estabilidad macroeconomica. En nuestra opinion —al momento— no tiene una
politica clara acerca del problema de la deuda, solamente podriamos distinguir tres
puntos sobre el tema: (1) endeudamiento cero durante su periodo presidencial, (2) la
expansion del gasto publico crea deuda, y (3) revisar deuda privada que se pudiera
convertir en deuda publica como seria el caso de la nueva construccion del nuevo
aeropuerto internacional de la ciudad de México.

En el punto nimero 15 de los Lineamientos basicos del proyecto alternativo de
nacion 2018-2024 se delinea gran parte de la politica econOmica que se espera
llevar a cabo (MORENA 2018):

Se mantendran equilibrios macroeconomicos, se respetara la autonomia del Banco
de Meéxico y se promovera la inversion privada nacional y extranjera. Nuestra
propuesta consiste en aplicar una politica de cero endeudamiento y baja inflacion,
aparejada a una estrategia de crecimiento para promover la creacion de empleos y
el bienestar. El desarrollo no s6lo depende de una eficaz politica monetaria, de
control de la inflacion y de disciplina fiscal, también es indispensable el crecimiento
economico para mejorar las condiciones de vida y de trabajo de la gente.

Su propuesta es ortodoxa en el sentido de mantener la inflacion baja, el control del
gasto publico y la promocion de la inversion extranjera. Podria pensarse que tiene
un componente heterodoxo en la busqueda del crecimiento econémico y el empleo
como sus principales objetivos. Los recursos para la inversion saldran de ahorros
gue se haran el sector publico ya que no se considera la realizacién de una reforma
fiscal.

En segundo lugar, para AMLO y su equipo la base de ingresos fiscales para México
es muy pequefia en México y su gasto es grande, por tanto, en su légica necesitaba
endeudarse para crecer (Proyectol8, 144):
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La irresponsabilidad fiscal por el incremento expansivo del gasto publico en los
ultimos tres sexenios, se agrava con un escenario en el que los ingresos publicos no
crecieron a la misma velocidad; por el contrario, nuestro pais se ha visto afectado
por la baja de los precios internacionales del petréleo y el desplome de la produccién
petrolera. Esta combinacion generd fuertes déficits fiscales que motivaron un
crecimiento acelerado de la deuda publica de nuestro pais.

Lo anterior hace de lado que el déficit publico se produce por el pago de la deuda
interna y externa. El balance primario como porcentaje del PIB (sin contar el pago de
intereses de la deuda) de México de 2013 a 2017 fue -0.3, es decir no hay déficit. Si
no se pagara la deuda, no habria casi déficit.

Finalmente, en lo que parece mas alentador, en su proyecto de nacién, AMLO
sefala el problema de que el nuevo aeropuerto de la ciudad de México se esté
construyendo con deuda privada que después pase a ser publica. También critica la
actitud de Pefa Nieto al destinar recursos al pago del costo financiero de la deuda
en lugar de transferirlo a los damnificados de los sismos de 2017 (Proyecto 18, 11):

Existe un plan integral de reconstruccion de las zonas devastadas, que los
legisladores de Morena presentaron en la Camara de Diputados. Se calcula que la
reconstruccion tendria un costo de 302 mil millones de pesos para atender las
necesidades de la poblacion. En nuestra propuesta, esos recursos saldrian de un
plan de austeridad y de una redistribucion del gasto que también se detallaron. Sin
embargo, el gobierno de Pefa Nieto y sus partidos aliados no aceptaron la iniciativa
y destinaron mas del doble de dinero a pagar la deuda del rescate de los bancos (38
mil millones de pesos)

Sin embargo, fuera de estos comentarios su propuesta no va mas alla.

Conclusion

México tiene el saldo de la balanza comercial negativa y aparte tiene que pagar el
costo financiero de la deuda interna y externa. Para cubrir lo anterior es dependiente
de la entrada de capitales y/o hacer recortes en su gasto publico. Como resultado,
se puede invertir menos en educacion, salud, infraestructura, etc. En estos
momentos, todo parece indicar que no va a existir una ruptura con respecto al tema
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de la deuda interna y externa con respecto a gobiernos anteriores; sin embargo,
dada la legitimidad con que gandé el nuevo presidente electo y su pasado esperemos
gue eso cambie a futuro.
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