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INTRODUCCION

En 1982 la economia mexicana experimenta una crisis como resuitado de
la caida de los precios del petréleo y del incremento de las tasas de interés,
factores que imposibilitaban continuar con el pago de la deuda externa, la cual
cobré un impulso notable desde 1973. Esto ponia en riesgo el sistema
financiero de muchos paises, por lo que el Fondo Monetario Internacional
(FMI) tuvo que intervenir otorgando préstamos y actuando como mediador
ante los bancos comerciales acreedores para salvar esta dificultad. A partir de
este momento, los flujos de crédito externo hacia México se interrumpieron vy,
con esto asi, se inicia una etapa de profundos cambios en el modelo de
acumulacién nacional, el cual adquirira caracteristicas totalmente opuestas al
anterior modelo de sustitucion de importaciones imperante hasta ese
momento.

Estos cambios ven sus primeras luces con la aplicacion de las politicas
econdmicas condicionadas por el programa de ajuste sugerido por el FMI, en
donde se observa la intencion de introducir a la economia a un proceso de
liberalizaciéon y de apertura al mercado internacional. Este, finaimente llevaria
a la economia a corresponder e incorporarse al proceso neoliberal que
empezaba a cobrar fuerza principaimente en Estados Unidos y Gran Bretafia,
en donde las politicas iban encaminadas a la reduccién del papel del Estado
en la economia y a una franca liberalizacion del sistema financiero.

El periodo sexenal del presidente Miguel de la Madrid (1982-1988) se
significa por su caracter transitorio hacia el modelo neoliberal. Es en este
periodo cuando comienza la apertura de la economia hacia el exterior. Se
ingres6 al GATT en 1986, se inici6 la eliminacion de las barreras arancelarias
y la venta de empresas paraestatales, se impulsé la apertura del sistema



financiero. Se aplicaron medidas enfocadas a disminuir la inflacién, como el
saneamiento de las finanzas publicas, que implicé disminuir el déficit
presupuestal, la aplicaciéon de una politica monetaria restrictiva, la contraccion
de la demanda agregada via la depresion salarial. Ademas, se buscé la
generacion de superavit comerciales que dotaran de recursos para el pago del
servicio de la deuda. Todo esto en aras de recuperar la estabilidad econémica
extraviada la década precedente. Mas adelante, en el periodo presidencial de
Carlos Salinas de Gortari, el cambio estructural dibujado por Ia
instrumentacion de estas medidas, se hizo mas nitido en la medida en que se
aceleraron los cambios.

Las acciones practicadas en este periodo figuraron un programa de
estabilizacion ortodoxo, como lo califica Pedro Aspe', que no tuvo los
resultados esperados. La inflacidn si bien disminuyé de 98.8% en 1982 a
59.2% en 1984, tuvo un ligero repunte en 1985 al llegar a 63.7% y, después,
un claro aumento en 1986 y 1987 en donde se ubico en 105.7% y 159.2%
respectivamente. El PIB en el periodo 1983-1987 observo un crecimiento del
-0.7%. La balanza comercial registré un superavit, en gran medida ocasionado
por la caida de las importaciones que no fue suficiente para disminuir el peso
de la deuda, o siquiera cubrir el servicio de la misma, por lo que se tuvieron
que efectuar varias renegociaciones que aplazaran los pagos.

El fracaso de estas politicas llevo a la implementacion de un programa de
ajuste alternativo a finales de 1987 que, por los mejores resultados mostrados
en el control de la inflacién, generé un clima de recuperacioén y sirvi6 de
sustento para insistir, con mayor fuerza, en el rumbo de cambio estructural.

! Véase Pedro Aspe “El camino mexicano de la transformacién” México, FCE. 1993 pp 18-19.



El periodo gobernado por Carlos Salinas, con quien las politicas
neoliberales cobran un mayor impetu, coincide con grandes cambios a nivel
internacional. Se observan signos de un nuevo reacomodo politico y
econdmico: La fragmentacion de la Ex-Unién Soviética, la caida del muro de
Berlin, el transito de los paises socialistas a economias de mercado y, por
consecuencia, la conformacion de economias emergentes, ademas de la
abierta tendencia a la globalizacion resultado de las politicas neoliberales
fortalecidas a lo largo de la década. Resulta sobresaliente la reestructuracion
financiera proyectada gracias a la aplicacion de los grandes adelantos en la
informatica y las comunicaciones, reestructuracién que "Estados Unidos inicié
a pricipios de los ochenta con base en la titularizacion y bursatilizacion del
crédito... la nueva estructura de Ila intermediacién financiera implicd un
proceso de desintermediacion bancaria con elevadas dosis de
heterogeneidad, dispersion y complejidad.™

Como resultado existe una agilizacion en los movimientos de capital,
principalmente en forma de inversiéon en cartera que dotan a las economias
receptoras de elevada volatilidad, haciéndolas muy vulnerables, como puede
observarse en las experiencias recientes de México y del Sudeste asiatico.

L.a economia mexicana al incorporarse a esta nueva dinamica en calidad de
economia emergente a través de la captacién de recursos, se introduce en un
nuevo ciclo de endeudamiento diferente al de los afios setenta, pero con
caracteristicas no menos peligrosas. Asi, en esta nueva etapa "México fue con
mucho el principal receptor de inversidon en cartera (76 000 millones de
délares (mdd) de 1989 a 1993)... los flujos de inversion en cartera captados
por la economia mexicana equivalieron a poco mas de la cuarta parte
acumulada en los mercados emergentes, o sea mas de 300 000 mdd."

? Alejandro Dabat. "La crisis mexicana y el nuevo entorno internacional”. Comercio Exterior. Vol.45. Num.11. Noviembre de
1995., p 867.
* Ibidem.



En las siguientes paginas se tratara de establecer la forma en que se
conjugaron las transformaciones estructurales de la economia nacional y este
nuevo ciclo de endeudamiento que la llevaron a la crisis en 1994, la mas
cruda en la historia moderna del pais y cuyas repercuciones todavia no son
libradas. Posteriormente se enunciaran algunas opciones que posibiliten la
salida de la misma y que sienten las bases de una recuperacion, que sélo se
daré en la medida en logre conformarse un sistema productivo solvente.




CAPITULO I

CAMBIO ESTRUCTURAL Y ENDEUDAMIENTO EN EL PERIODO
DE CARLOS SALINAS DE GORTARI.

Durante el sexenio del presidente Salinas de Gortari se insistié
constantemente en la intencion de integrar eficientemente a México en el
contexto mundial y esto, se pensaba, seria posible en la medida en que se
avanzara en forma definitiva sobre el camino ya planteado durante el periodo
anterior.

El Pacto de Solidaridad Econdémica (PSE) como se le llamé con el
presidente De la Madrid y Pacto para la Estabilidad y el Crecimiento
Econdmico (PECE) nombrado ya en este periodo, produjo resuitados
favorables en el control de la inflacién y repuntes modestos en el crecimiento
del PIB que no se habian dado desde la crisis de la deuda en 1982. Esto creé
un ambiente favorable que sirvid de base para el avance en el proceso de
cambio estructural.

Otro factor que favorecié este clima fue la renegociacién de la deuda
externa en 1989. Esta se califico en los medios oficiales como una importante
victoria en los albores del nuevo periodo presidencial, con lo que se pretendia,
de alguna manera, resarcir la confianza desgastada en las recientes
elecciones de 1988. El problema de la deuda, de acuerdo con esto, habia
quedado atras y el margen de maniobra del gobierno se ampliaba.

Los acuerdos partian del reconocimiento, plasmado en el plan Brady, de
que la deuda aparecia como un serio obstaculo al crecimiento y, siendo asi,
no era posible que las economias endeudadas generaran recursos suficientes
para enfrentar los pagos; corriendo el peligro de desatarse una nueva crisis.



En realidad los bancos acreedores en esos momentos contaban con la
solvencia necesaria, fruto del aprovisionamiento acumulado en los afios
posteriores a 1982, para el reconocimiento del caracter impagable de una
parte del adeudo.

En éste marco el gobierno de México “inicié platicas con el fin de
renegociar 48.5 miles de millones de délares. Representando cerca de dos
tercios de la deuda publica externa total, esta suma incluy6 los adeudos
publicos a corto y mediano plazos, contraidos con los bancos comerciales
extranjeros. Dicha renegociacion constituyé un ejempio del plan Brady,
proclamado tres meses antes, cuyo fin era reducir tanto la deuda como el
pago de intereses. Este plan intentaba alejarse del proceso mismo de
reprogramacion de pagos y concesion de nuevos créditos, caracteristicos del
Plan Baker.™

Sin embargo, el pago del servicio de la deuda no dejé de mantenerse en
un nivel alto. Problema que se soslay0, hasta 1994, por la abundancia de
liquidez surtida por el flujo de inversién en cartera.’ Al respecto véase el
cuadro 1.

* Julio F. Goicochea “Construyendo una espiral: La deuda publica externa de México”. En: “ Deuda externa v alternativas” .
Victor Osorio (Coordinador). Red Mexicana de Accién Frente al Libre Comercio (RMAFLC). México 1995.

S "De 1970 a 1994 México pago al exterior unos 176 000 mdd monto mucho mayor que la deuda externa cuantificada al primer
semestre de 1995 (135 000 mdd)." Arturo Ortiz Wadgymar "El sector externo de México desde una perspectiva de largo plazo”
Comercio Exterior. Vol.46. no.3. pp 239-245.



CUADRO 1
(millones de dblares)
SALDO DE LA DEUDA EGRESOS
RELACIONADOS CON
EXTERNA ACUMULADA LA INVERSION (SERVICIOS
. FACTORIALES) (-)*
1989-1994 118 000 71939

Fuente:Tomado de Arturo Ortiz Wadgymar op cit. *Incluye intereses diversos de la
deuda y rendimientos de la inversion extranjera.

PRIVATIZACION DEL SECTOR PUBLICO

El cambio estructural de la economia implicé la redefinicion de las
funciones del Estado. “El fortalecido pensamiento neoconservador ha
reclamado, bajo diversas ténicas, una reduccion del papel del Estado y una
elevacibn de la productividad a toda costa. Las consecuencias mas
inmediatas son las tendencias a la desreglamentacion y a la privatizaciéon
cuyas bases logicas, aunque no siempre sus argumentaciones, se apoyan en

diversos aspectos de la crisis fiscal del Estado.”

Es por esto que al principio la
desincorporaciéon obedecié primeramente a la reduccién del gasto publico
como condicion de los acuerdos firmados con el Fondo Monetario
Internacional y, después, como fuente de recursos para enfrentar el pago del
servicio de la deuda. Con el presidente De la Madrid las privatizaciones se
contaron en 743. Aunque los organismos desincorporados fueron de poca
importancia, arrojaron recursos por casi 500 millones de délares. En el
sexenio del presidente Salinas se informaba que existian 209 entidades (en

1982 eran 1115) y esperaban otras 50 operaciones. Se contabilizaban 64 815

¢ Jorge Ruiz Duefias “El redimensionamiento del sector paraestatal, 1982-1988: hacia un balance de sexenio” Foro Internacional
Abril- Junio 1990 No.4 pp 789-813.



millones de pesos como producto de las ventas, el cual fue destinado a crear
un Fondo de Contingencia que serviria de apoyo a las reservas monetarias,
pero cuyo verdadero destino no se ha precisado ain.’

La desincorporacion en este periodo se torné audaz pues, entre otras
empresas, se vendieron Teléfonos de México, las dos lineas aéreas,
empresas siderurgicas, la minera Cananea, quedando como funciones
economicas estatales, principaimente, el manejo de empresas energéticas, de
alimentos y la Banca Central y de Desarrollo. Ademas, se reprivatizd el sector
bancario.

En algunos cuadros presentados por la prensa especializada México se
coloca como uno de los principales paises que avanzaron con pasos
agigantados en este proceso. Sin embargo, al igual que el resto del mundo el
proceso de adelgazamiento del Estado no tuvo los resultados esperados. De a
cuerdo a los economistas Schwartz y Paulo Silva “Las mejoras en la eficiencia
no son resuitado de la privatizacion sino de los beneficios que puede traer
aparejado el aumento de la competencia en el mercado si estd acompafiada

por la reestructuracion industrial.”®

Es de suponerse que esta ultima no acompafié al proceso nacional de
privatizacion y que éste estuvo obnubilado por intereses de grupos y fines que
no correspondian a una politica industrial firme. “Los datos sugieren que los
aumentos de la eficiencia necesarios para mejorar la situacion fiscal de un
pais, sblo pueden lograrse si la privatizacion se lleva a cabo simultaneamente

»9

con una reestructuracion industrial amplia.”™ En el cuadro 2 se muestra la

evolucion del proceso desincorporativo del aparato estatal.

7 Ver Arturo Guillén Romo “Balance de la privatizacion en México” Revista IZTAPALAPA 38. Extraordinario 1996 pp 13-36.
* Gerd Shwartz y Paulo Silva Lopes “La privatizacidn: espectativas y desventajas, concesiones y resultaldos” Finanzasy
Desarrollo. FMI junio de 1993, p.14.



CUADRO 2
PRIVATIZACION DEL SECTOR PUBLICO

1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993
Organismos
Descentralizados 102 97 95 96 94 94 89 88 82 77 82 82
Empresas de
Participacion
mayoritaria 744 700 703 629 528 437 252 229 147 119 100 99
Fideicomisos
publicos 231 199 173 147 108 83 71 62 51 43 35 32
Empresas de
Participacion
minoritaria 78 78 78 69 7 3 0 0 0 0 0 0
TOTAL 1115 1074 1049 941 737 617 412 379 280 239 217 213

Fuente: Tomado de Arturo Guillén op cit.

APERTURA DEL SECTOR EXTERNO

La apertura comercial cobro mayor relevancia en el periodo del presidente
Salinas. Se proponia, convencidamente, como la mejor forma en que se
lograria la reconversion estructural iniciada desde el periodo anterior y seria,
también, la nueva forma de introducirse en un mundo en donde las formas
capitalistas cobraban un nuevo brio ante el derrumbe del socialismo real.

El futuro econdmico, para el gobierno mexicano, parecia estar claro. El
pais debia abrirse al mundo, vencer las inercias proteccionistas e incorporarse
al proceso de competencia mundial. EI mercado se encargaria de hacer el
resto: fortaleceria el aparato productivo en aquellas areas enfocadas al
exterior y estas a su vez impulsarian al conjunto de la economia. Nuestro
mejor argumento era la mano de obra barata, que atraeria al capital
extranjero, pues esto se presentaba como una gran oportunidad para reducir

? Ibidem.



sus costos, mejorar su competitividad y, asi, ampliar sus ventajas y posiciones
en el mercado internacional. Para la economia nacional esto resultaria
beneficioso en la medida en que se crearan nuevas fuentes de empleo y las
empresas pudieran colocar sus productos en el exterior. Ademas, esto seria
un factor de impulso a su modernizacion obligandolas a incrementar sus
niveles de productividad.

De esta forma, en las primeras acciones del gobierno se buscéd el
establecimiento de acuerdos comerciales. Se iniciaron relaciones de libre
comercio con paises de América Latina. Si en un principio, dadas las "grandes
diferencias”, no se contemplaba algun acuerdo de libre comercio con Estados
Unidos y Canadéa de la magnitud en la que finalmente se llevé a cabo, las
platicas poco fructiferas con la Comunidad Europea y la necesidad del vecino
del norte por refortalecer su economia ante los embates del bloque asiatico
que poco a poco iba ganando mayor participacion comercial en el mercado,
llevaron a iniciar platicas que por primera vez contempiaban un acuerdo de
éste tipo. La larga historia que habla del estrecho vinculo que guarda la
economia mexicana con la norteamericana, sencillamente se ratifico.

La reestructuracion de la economia implicaba grandes montos de inversion
que el capital nacional no podia solventar por si solo, por lo que la inversion
extranjera se convirtié en un elemento imprescindible en el modelo neoliberal.
Esto fue un hecho patente a lo largo de este periodo, con lo que la restriccion
externa no superada por el modelo de sustitucion de importaciones se agravo
mas todavia.

Las medidas de cambio estructural implantadas desde el gobierno fueron
aplaudidos por el &mbito internacional. Vieron en México el camino a seguir
por el resto de las economias subdesarrolladas. Ademas, las expectativas de
la futura puesta en marcha del Tratado de Libre Comercio, colocaron al pais

10



como una opcién muy atractiva dentro de los mercados emergentes para el
capital internacional.

Se incrementd, entonces, la participacion del capital extranjero,
principalimente del norteamericano, en la economia nacional.

Las exportaciones crecieron a un ritmo satisfactorio, pero esos
incrementos se debieron a un numero muy reducido de empresas. El grueso
del poblado empresarial sufrié severos dafios por el impacto aperturista. “...las
empresas desarrolladas durante décadas en un mercado aislado de la
competencia externa, presentaba serias deficiencias en relacion a las que
serian sus competidoras: tecnologia atrasada, productos obsoletos, mala
organizacion y administracion, ausencia de sistemas contables de costos,
mano de obra poco calificada y gerencia sin mentalidad competitiva, hacian
imprescindible una reforma microecondémica muy de fondo.”'® La rapidez del
proceso no permitié salvar estas limitaciones.

En la medida en que la reestructuracion comercial avanzaba se presentaban
crecientes déficit en la cuenta corriente, como se observa en el cuadro 3. Las
voces que subrayaban esta situacion de peligro, fueron contestadas desde el
gobierno con la explicacion de que la modernizaciéon del aparato productivo
necesitaba de importaciones de bienes de capital y bienes intermedios; el
saldo negativo, entonces, era un reflejo de la reconversion de la economia.

1 Ramén Lecuona. “Reforma estructural, movimientos de capital y comercio exterior en México.” Comercio Exterior Vol. 46
Nun 2 Febrero de 1996. Pp 87-101.
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CUADRO 3
(millones de doblares)

ANO EXPORTACIONES IMPORTACIONES  SALDO ENLA SAtDO ENLA SALDOENLA
BALANZA BALANZA DE BALANZADE
COMERCIAL C. CORRIENTE CAPITAL
1989 22 842 25437 -2 595 -6 085 3037
1990 26 838 31271 -4 433 -7 113 8 849
1991 27 120 38184 -11 063 -13 282 24 134
1992 46 195 62 129 -15933 -24 438 25955
1993 51 886 65 366 -13 480 -23 399 32582
1994 60 882 79 345 -18 463 -29 662 11 548

Fuente: Banco de México. Indicadores economicos

En el cuadro 4 podemos observar el perfil de las exportaciones en este

periodo. Si bien las exportaciones petroleras tuvieron un descenso en la

participacion total, de 21.9% que representaban en 1988 pasaron al 12.2% en
1994, lo cual se objetdé como el indicador de una evidente diversificaciéon de

las exportaciones. Pero el incremento de las exportaciones no petroleras se

debié principalmente al

dinamismo cobrado por

las exportaciones

manufactureras y dentro de estas teniendo un mayor peso, a partir de 1991,

las maquiladoras.

CUADRO 4
EXPORTACIONES

(PORCENTAJES)
1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994
PETROLERAS 2190 2240 2480 19.10 1800 1430 1220
INO PETROLERAS 78.10 77.60 7520 80.90 8200 8570 87.80
AGROPECUARIAS 540 500 530 560 460 480 4.40
OTRAS ESTRACTIVAS 220 170 150 130 080 050  0.60
MANUFACTURERAS 70.50 7090 6840 7400 7670 8030 82.80
MAQUILADORAS  33.10 35.10 3410 37.10 4040 42.10 43.20
NO MAQUILADORAS  37.50 3580 3430 3690 3620 3820 39.60
TOTAL 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00

Fuente: Banco de México. Informes anuales.
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Cabe sefialar que la industria maquiladora observé una alta concentracion
regional, principaimente en ciudades fronterizas como Juarez, Tijuana,
Mexicali y otras, integrandose mas a la Economia de Estados Unidos que a la
nuestra. El impulso que tuvo este sector de la industria no se extendi6 al resto,
pues, como ya se mencioné, no gozaron de los beneficios que traeria la
apertura y que en teoria serian homogéneos para toda la economia. La
persistencia de practicas oligopdlicas en la distribucion de bienes intermedios
y de capital elevaban los costos de produccion de las empresas en diferentes
grados, lo que provoco que solo una baja proporcién de estas lograran
enlazarse al sector dinamico y, consecuentemente, al mercado internacionali.

Esto de alguna manera fue agravado por la apreciaciéon del tipo de cambio
a lo largo del periodo. Después de la devaluacién de 1987 la moneda fue
perdiendo su ventaja cambiaria. “De marzo a diciembre de 1988 el tipo de
cambio permaneci¢ sin variaciones. En 1989 se establecié un ajuste diario,
que sumé 16% en el ano; en 1990 la minidevaluacion cotidiana se redujo a
una tasa acumulada de 11% anual, y en 1991 se instaur6 una banda de
flotacién cuyo techo se amplié a 0.0002 nuevos pesos diarios; en 1992 éste se
duplicé a 0.0004 nuevos pesos diarios. Finaimente el 20 de diciembre de
1994, antes de declararse la flotacién de la moneda la banda se amplié

infructuosamente en 15%.”""

El efecto causado por este factor fue absorbido sin problemas por las
pocas empresas apoyadas por el capital extranjero y que desde el inicio
presentaron una dindmica exportadora importante, pero no fue asi en el caso
de las restantes. Ademas, la apreciacién del tipo de cambio agiliz6 el ritmo
importador.

1 julio Goicoechea. “Evolucion del sector externo externo mexicano” Comercio Exterior Vol. 46 Nam.2. Febrero de 1996
p.106
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El mayor monto de las importaciones se concentrd en el sector
manufacturero que pese a sus crecientes exportaciones en este periodo, no
fue capaz de generar las divisas suficientes para financiar su consumo
intermedio y, por ende, no pudo conformarse como una fuente de divisas para
el resto de la economia. Por el contrario, se convirtid en un agente que
contribuyé en la creciente adiccion por capitales foraneos. Esto puede
observarse en el cuadro 5. “En cuanto a la estructura por destino de los
bienes, se observan pesos relativos mas o menos estables, entre 1990 y
1994: alrededor del 12% para los bienes de consumo, 71% para los bienes
intermedios y 17% para los de capital.”"

CUADRO 5
INDUSTRIA MANUFACTURERA: MAQUILADORA Y OTRAS
(millones de dodlares)

EXPORTACIONES IMPORTACIONES
1988 22 478 25984
1989 25 520 32374
1990 29 011 39 133
1991 32 503 47 450
1992 36 307 58 753
1993 42618 62 344
1994 51 209 75 538

Fuente: Banco de México. informes Anuales

Las dificultades antes mencionadas del grueso de las empresas provocé
un desplazamiento del consumo intermedio de bienes nacionales por bienes
importados, destruyendo cadenas productivas conformadas en las décadas
anteriores. Asi, el mercado interno fue observando un alto porcentaje de

14



demanda por productos importados, lo que contrarresto los efectos saludables
de la elevacion de las exportaciones. Como lo apunta un autor, en el modelo
neoliberal “la des-sustitucion (de importaciones) es generalizada y, de hecho,
se habre un proceso no de reconversion sino de destruccion industrial. En el
modelo (neoliberal), se expanden primero las importaciones y las
exportaciones tratan de seguirlas. Las exportaciones conservan su perfil
primario y, cuando mucho, se dinamizan algunos rubros semi-manufactureros.
El déficit externo es permanente, se agrava inclusive para bajas tasas de
crecimiento y trata de ser cubierto con cargo al capital especulativo,
generandose asi una situacion de alta inestabilidad y extrema dependencia
externa.”’® Por estas caracteristicas el modelo determina muy lentos ritmos de
crecimiento.

En suma, el modelo exportador iniciado durante el sexenio anterior y
fortalecido el periodo del presidente Salinas no devino en beneficios para toda
la economia, sino que mas bien se centré en unas cuantas empresas de la
industria manufacturera, principaimente en la maquiladora. No se hizo
presente el supuesto poder de arrastre que tendrian estas para con el resto de
la economia. En lugar de esto el proceso de apertura generd una creciente
dependencia de capital foraneo, que llegd principalimente en forma de
inversion en cartera y que, entre otros motivos, provoco la apreciacion del tipo
de cambio, obstaculo que la mayor parte de las empresas no pudo compensar
con el bajo precio de la mano de obra.

12 Ramén Lecuona. Op. Cit.
13 José Valenzuela F. “Estrategias de desarrollo: Vigentes y alternativas.” Revista Iztapalapa No. 38. Extraordinario de
1996 p.144.
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LIBERALIZACION DE LA CUENTA DE CAPITAL.

Como se ha visto la apertura comercial provocé un incremento en el monto
de exportaciones pero con un efecto correlativo mayor en las importaciones.
El incremento de éstas indujo la necesidad de liberalizar, como contraparte, la
cuenta de capital. Asi, en 1989 se aplicé el reglamento de la ley para
promover la Inversion Mexicana y Regular la inversion Extranjera que abria
las puertas y ponia en mejor disposicion el mercado accionario y de valores a
la inversion extranjera. En 1991 se derogé6 el control de cambios de 1982, esto
es, se omitia el registro de los movimientos internacionales de fondos. Mas
adelante en 1993, se introdujo la Ley de Inversiones que incorporaba el
reglamento de 1989 y que serviria como elemento para facilitar la entrada en
funciones del Tratado de Libre Comercio (TLC).

La recesion de las economias desarrolladas con la consecuente caida en
sus tasas de interés y, principaimente, la flexibilizacion de la ley
estadounidense, que permitia a inversionistas institucionales como fondos de
pension, fondos mutuos y aseguradoras, invertir en las economias
emergentes consideradas de alto riesgo, conformaron una elevada oferta de
recursos.

México se presentaba como una inmejorable opcion por su reforma
econémica, amplia privatizacion y apertura. En estas condiciones los
requerimientos nacionales por capital extranjero pudieron ser cubiertos
satisfactoriamente.

Este nuevo tipo de financiamiento presentaba un perfil muy distinto al
utilizado en los afios setenta. Se caracterizaba por una elevada proporcion de
los pasivos a corto y mediano plazo, la pulverizacion de los acreedores y una
mayor participacion del sector privado en el mismo.
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INVERSION EXTRANJERA DIRECTA.

Meéxico fue el segundo pais de las llamadas economias emergentes,
después de China, en atraer inversion extranjera directa. Este tipo de
inversion ha contribuido a incrementar el acervo de capital productivo nacional
y ha facilitado la transferencia de tecnologia moderna. Aunque hay que
puntualizar que mucha de esta inversion se destiné a la compra de activos ya
existentes y, como vimos anteriormente, se concentré en pocas ramas de la
industria.

Su peso en la inversion extranjera total descendié a lo largo del periodo.
Del 100% en 1989 al 31.38% en 1993. El 33.2% de la inversién extranjera
directa total se dirigi6 al sector manufacturero y el resto se enfocéd
principalmente a los servicios, el comercio y las telecomunicaciones, que
mostraron tasas de crecimiento muy por encima del resto de la economia e
incluso que la industria manufacturera.™

INVERSION EN CARTERA

México a diferencia de otras economias en desarrollo tuvo poco cuidado
en la captacién de inversion en cartera. La llegada masiva de éstos recursos
dotaron a la economia de una elevada volatilidad. E! porcentaje de esta con
respecto a la inversién extranjera total significé el 70.3% . Luego de un inicio
modesto en 1989, como se puede ver en el cuadro 6, tuvo subitos
incrementos hasta 1993.

* Ver Arturo Guillén. “El modelo neoliberal.” Mimeo.
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CUADRO 6
INVERSION EXTRANJERA

I.LE.DIRECTA |.E. CARTERA . E. TOTAL
1989 3176 351 3 527
1990 2633 3371 6 004
1991 4762 12 743 17 505
1992 4 393 18 041 22 434
1993 4 389 28 920 33 309
1994 10 973 8 182 19 155

Fuente: Banco de México. Informes Anuales.

El creciente déficit en cuenta corriente que de 1989 a 1994 acumulé 97 996
mdd hacia necesarios estos recursos para su cobertura.

Desde 1991 hasta 1994 “la expansién de los mercados financieros se logré
mediante la colocacion de acciones vy titulos de deuda, principaimente del

sector privado.”*®

Las expectativas en el mercado nacional eran de gran estabilidad y los
inversionistas sobrestimaron las condiciones que aportaria la puesta en
marcha del TLC. Sin embargo, ya desde 1993 algunas agencias calificadoras
como la Moody’s sefialaba “que la liberalizacion del mercado mexicano habia
traido un gran monto de capitales, pero elio habia dejado al pais expuesto al
ciclo crediticio, fendbmeno comin en economias que venian abriendo sus
mercados,” por lo que “existia el riesgo de que éstos flujos de capital se

»16

revirtieran, tal vez como resultado del alto déficit externo”™ y provocaran una

devaluacion.

' Eugenia Correa y Ricardo Calvo. “Inversién de Cartera y sector externo en la economia mexicana.” Comercio Exterior .vol
46.nim.4. Abril de 1996 pp 285-294.
' Ibid pag. 290
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La economia mexicana evidencié una alta dependencia del ahorro externo
que, al llegar en cuantiosos montos, contribuyé al auge bursatil'’ y a
incrementar la liquidez del sistema. Mientras que, en sentido inverso, el ahorro
interno, segun el Banco Mundial, descendia del 19.5% de PIB en 1989 al
12.6% en 1993. |

LIBERALIZACION DEL SECTOR FINANCIERO.

En 1991 y 1992 se reprivatiz6 la banca. Se vendieron los 18 bancos
comerciales nacionalizados en 1982. Casi todos estos bancos fueron
comprados por una élite financiera emergente surgida del sistema financiero
paralelo en los afios ochenta. Con el sector bancario en poder de los nuevos
grupos financieros los créditos se expandieron a una tasa promedio
anualizada del 26% entre 1992 y 1994.

Por el lado de la oferta los bancos tomaron a crédito grandes montos de
capital externo aprovechando la diferencia de tasas nacionales y extranjeras
cercana a los veinte puntos, que permitia incrementar sus ganancias al
otorgar mayores créditos. La apreciacion del tipo de cambio en esos
momentos fomentaba estas acciones. La demanda fue alimentada por la
sobreestimacion del futuro de la economia por parte de los agentes
econémicos.

El crecimiento de las ganancias de los bancos fue muy significativo; en 1991
estas se registraron en 1 300 mdd, en 1992 fueron aproximadamente de 1 500
mdd, en 1993 de 2 700 mdd y de 2500 mdd en 1994."°

7 De acuerdo a Julio Goicoechea “En la bolsa mexicana de valores se increment notoriamente el multiplo de entre el valor
bursatil y capital contable, sin que se alterara mucho la relacién entre utilidad neta y valor en libros.” En Julio Goicoechea “La
evolucion. ..” op.cit.

'8 Ver James M. Cypher. “México: ;fragilidad financiera o crisis estructural? Problemas del Desarrollo. Vol. 27. No. 107.
Oct-Dic 1996.
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No obstante, el otorgamiento de créditos no tuvo una supervision
adecuada ni una evaluacién prudente, por lo que la proporcién de la cartera
vencida fue creciendo durante el periodo, teniendo un final tragico en 1995.
“La nula o casi nula supervisién y regulacion estatal; las politicas crediticias
inadecuadas por parte de los bancos; el sobredimensionamiento de
expectativas de parte de los deudores sobre la solidez de la estrategia
econoémica y los beneficios del TLC con Estados Unidos y Canada, asi como
el desenfreno de practicas especulativas y en ailgunos casos fraudulentas de
los principales grupos beneficiarios de la reforma economica (autopréstamos,
créditos relacionados, “negocios de saliva”, capitalizaciones ficticias
apalancadas en créditos, lavado de dinero, efc.), se conjugaron para generar
el problema de las carteras vencidas de los bancos y la insolvencia de pagos

de las empresas.”"®

1 Arturo Guillén. “Alternativas para la reactivacion de la economia mexicana” Problemas del Dessarrollo. Vol. 28. Num 109.
Abril-Junio de 1997. Pp 103-132
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CAPITULO II
DESARROLLO DE LA CRISIS.

En los Criterios Generales de Politica Econdémica dados a conocer en
Noviembre de 1993 se pueden leer las intenciones gubernamentales por
continuar, en 1994, las acciones que a lo largo de los uitimos afios se habian
aplicado para la consecucion de los objetivos del Plan Nacional de Desarrollo
1989-1994. El eje, se insistia, era el saneamiento de las finanzas publicas el
cual normaria la politica econémica. Paralelamente la politica monetaria se
seguiria subordinando a la eliminacion de las presiones inflacionarias y al
apoyo del régimen cambiario.

1994 se presentaba como un afio de singular importancia dado que habria
elecciones para el cambio de gobierno. A lo largo del mismo se sucedieron
eventos econdmicos desfavorables que, exacerbados por problemas politicos
y sociales, desataron la crisis mas cruda de la historia reciente y pusieron en
evidencia las enormes limitaciones estructurales de la economia nacional y
que durante todo este periodo se soslayaron.

Las tasas de interés de Estados Unidos mostraban un alza sostenida como
resultado de las politicas aplicadas por la Reserva Federal para atenuar el
ritmo de crecimiento de la economia y evitar presiones inflacionarias. Ante
esto, los flujos de capital mostraron su habitual sensibilidad a los cambios en
los rendimientos de ese pais.

Si bien durante enero y febrero no se observaron grandes cambios en las
reservas internacionales a principios de abril, después del asesinato de Luis
Donaldo Colosio, candidato del PRI a la presidencia, estas observaron un
descenso de poco mas de 8 mmd. Esto fue acompafiado por presiones
ejercidas sobre el gobierno por parte de grandes especuladores organizados
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en torno al Foro Weston, en el sentido de no permitir el deslizamiento del peso
e incrementar la sustitucion de Cetes por Tesobonos.

La posibilidad del ajuste cambiario por medio de la devaluacion se dej6 de
lado. Se emitieron un mayor nimero de Tesobonos, instrumentos de deuda
publica denominados en pesos pero indizados al dolar. Con esto el gobierno
mexicano absorbia el riesgo cambiario y los inversionistas quedaban
cubiertos. Se esperaba frenar la fuga de capitales, con la apuesta de que
pasado el tumuito de las elecciones y una vez ratificado el rumbo econémico
las acciones especulativas cesarian y con esto el entorno mejoraria.

Asi pues, se mantuvo la politica cambiaria. La tasa de interés de los Cetes
a 28 dias se elevé de 9.73% a 15.79% (cuadro 7) y se permitié que el tipo de
cambio tocara el techo acotado por la banda de flotacién. Canada y Estados
Unidos apoyaron esta medida favoreciendo un préstamo por casi 7 mmd.

La cuantiosa sustitucion de Cetes por Tesobonos (mostrada en el cuadro 8)
a lo largo del afio habla de la desconfianza que existia con respecto a Ia
sostenibilidad del tipo de cambio. No obstante, esto fue un factor que colabor6
para que las reservas se mantuvieran alrededor de los 17 mmd hasta
noviembre de ese afio.

Por otro lado, contra la légica ortodoxa seguida durante los afios previos, la
caida en las reservas internacionales tuvieron como contraparte un
crecimiento del crédito interno neto. De acuerdo al informe del Banco de
México esto permitié mantener el nivel de liquidez de la economia.®® Lo cierto
es que esta medida provocé que las tasas de interés se redujeran a partir del
mes de julio, contrariamente a lo que sucedia en Estados Unidos, agravando
las presiones inflacionarias.

2 Informe del Banco de México de 1994,
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CUADRO 7
RENDIMIENTO DE LOS VALORES EN MEXICO Y USA.
(Tasas de interés) -

MES/ANO CETES TESOBONOS VALORESE.U.
28 DIAS 91 DIAS 90 DIAS

Ene-94 10.52 4.97 3.17
Feb-94 9.45 4.92 3.45

Mar-94 9.73 567 3.80 .
Abr-94 15.79 7.20 4.02
May-94 16.36 7.69 4.55
Jun-94 16.18 7.16 4.52
Jul-94 17.07 727 4.75
Ago-94 14.46 7.24 4.84
Sep-94 13.46 6.70 5.04
Oct-94 13.60 6.80 5.51
Nov-94 13.74 7.04 5.82
Dic-94 18.51 7.89 6.31
Ene-95 37.25 21.01 6.28

Fuente: Banco de México. Indicadores Econdmicos. Para los datos
de los valores en E.U. en Bourse de Paris, Séries Internationales,
BMS, niim 2, 1995.

En diciembre las reservas internacionales cayeron a 11 mmd, mientras que
se observaba un déficit en cuenta corriente de casi 30 mmd. Como
consecuencia el dia 20 de ese mes se anunciaba una ampliacién de la banda
a cuatro pesos por doélar, que era practicamente una devaluacion de 15%. Las
reservas siguieron cayendo. En los dos dias posteriores salieron
aproximadamente 5 mmd. Finaimente el 22 de diciembre se declaraba la libre
flotacién de la moneda. El gobierno abandonaba, tardiamente, el compromiso
de mantener la paridad cambiaria.
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CUADRO 8
TENENCIA DE LA DEUDA INTERNA EN CETES Y TESOBONOS
(*millones de pesos, **millones de dolares)

MES/1994 CETES* TESOBONOS* RESERVAS

BRUTAS**
ENERO 70 336 5636 26 840
FEBRERO 82 171 6 784 29 550
MARZO - 71735 11799 26 140
ABRIL 41 569 29 738 17 870
MAYO 43 041 36 107 17 620
JUNIO 40 374 40 630 16 690
JULIO 33 389 51262 16 900
AGOSTO 30 033 62 349 17 260
SEPTIEMBRE 29103 59 857 16 560
OCTUBRE 30 159 57913 17 850
NOVIEMBRE 24276 61987 15260
DICIEMBRE 18 995 106 414 6 150

Fuente: Banco de México. Indicadores Economicos. Para los datos de las reservas en Nora
Lustig “México y la crisis del peso: lo previsible y la sorpresa.” Comercio Exterior. Vol 45. No.
5. Mayo de 1995., pp 374-382.

La devaluacion del peso desencadend una crisis que trascendié los limites
nacionales. Los inversionistas extranjeros vieron como se desmoronaban sus
planes, lo cual generé un clima de temor e incertidumbre que los indujo a la
decision de retirar sus capitales lo mas pronto posible.

La desconfianza hacia las politicas econdmicas del gobierno mexicano,
quien afirmé a lo largo del afio que no habria devaluacion, crecié y se torné en
molestia al observar fa poca destreza con que se manejé la devaluacion y la
tibieza en la magnitud de la misma. Ademas que en el momento en que ésta
se di6 no se presentaron medidas que enfrentaran los resultados. Quiza
estos no fueron evaluados en todo su alcance.
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La debilidad crénica de la politica monetaria por apreciar la moneda y el
consecuente ciclo sexenal devaluatorio se pusieron en evidencia, asi como la
incapacidad del gobierno para responder a ella.

La inconvertibilidad del peso fue un temor creciente al estimarse que los
compromisos de pago de los Tesobonos en 1995 fluctuaba en alrededor de
unos 50 000 millones de doélares. A esto debian sumarse los vencimientos de
otros endeudamientos externos de corto plazo y el servicio de la deuda de
largo plazo. En total el departamento del tesoro de los Estados Unidos
calculaba 81 000 mdd . El Banco de México apenas contaba con 6 000 mdd
en reservas.

La desconfianza generada se extendi6 a otros mercados emergentes
principalmente a aquellos que guardaban rasgos similares a los de la
economia mexicana, como Argentina y Brasil. La huida del capital
especulativo hacia mercados mas estables fue llamada “efecto tequila”. La
salida de capitales de América Latina, por este efecto, fue calculada por el
FMI en cerca de 50 000 mdd.

Las implicaciones negativas que la crisis mexicana significaba para el
sistema financiero internacional hacia necesario un rescate econémico de
gran magnitud, suficiente para apagar el fuego de la inestabilidad.

En Enero de 1995 el presidente de EUA, Bill Clinton, propuso ante el
Congreso de ese pais un apoyo financiero a México por 40 000 mdd, esta
iniciativa encontré serias resistencias para su aprobacion por lo que el
ejecutivo optd por otra alternativa: haciendo uso de su autoridad, dispuso de
20 000 mdd del Fondo de Estabilizacibn Cambiaria para armar el paquete de
rescate. Por su parte el FMI aporté 17 800 mdd, el Banco de Pagos
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Internacionales 10 000 mdd, un grupo de América Latina 1 000 mdd y la
Banca Comercial 3 000 mdd.

Como lo dijo Warren Christopher, secretario de Estado:

“Tenemos gran interés en la estabilidad de México por amplias razones.
Primera, las compras de su economia sostienen 700 000 empleos. Es
importante para nosotros en muchos aspectos, como los narcoticos y las leyes
de inmigracion (...). Segunda, este problema particular tiene ramificaciones
que trascienden las fronteras de México. Afecta no sélo a América Latina, sino
también a las economias emergentes de todo el mundo. Finalmente, y quiza
la mas relevante, esta fue una prueba importante para el liderazgo

estadounidense™’

Paralelamente al rescate financiero se comenzé a instrumentar internamente
el Acuerdo de Unidad para Superar la Emergencia Econdémica (AUSEE)
propuesto por el presidente Ernesto Zedillo el 4 de Enero de 1995. Este
acuerdo fue aplicado dentro del marco del Pacto Econémico de fechas
anteriores; proponia un ajuste “doloroso” que pudiera reducir el ailto déficit en
la cuenta corriente y, asi, poder restablecer un crecimiento sostenido.
Primeramente, afirmaba, habia que controlar el impacto inflacionario de la
devaluacion, por lo cual se restringié el crédito interno otorgado por el Banco
de México (para 1995 se fij6 un tope maximo de 10 000 millones de pesos) y
se redujo el gasto publico de tal manera que se ajustara a 1.3% del PIB.

Se suponia que el anuncio del paquete de rescate revertiria las ventas de
panico y salvaria el problema del pago de Tesobonos, por su parte el AUSEE
reencausaria a la economia por el camino del crecimiento. Sin embargo, hubo
problemas para el real cumplimiento de estos objetivos. Muchos inversionistas

! Warren Christopher. Citado por Eugenia Correa y Ricardo Calvo en op cit. p-294.
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que perdieron por la devaluacién decidieron, a manera de venganza, seguir
abandonando el mercado mexicano. El gobierno se vi6 precisado a recuperar
la credibilidad a costa de incrementar, mas alla de lo previsto, las tasas de
interés. Esto incidio sobre la aplicacion del programa y provocé que mas tarde,
el 9 de Marzo de 1995, se presentara un nuevo plan de ajuste, mas restrictivo
que el anterior.

El nuevo programa fue llamado Programa de Accién para Reforzar el
Acuerdo de Unidad para Superar la Emergencia Econémica (PARAUSEE), el
cual preveia un crecimiento negativo del PIB en un 2% a diferencia del
primero que lo estimaba en un crecimiento positivo del 1.5%; un tipo de
cambio de 6 pesos por délar, y una inflacién que no seria, como se previé en
Enero, del 19% sino que llegaria a 42%.

El nuevo plan rompia los acuerdos del Pacto, por lo que, ante ia negativa del
sector trabajador a aceptar los nuevos cambios, se lievé a cabo al margen del
mismo.

El PARAUSEE puso mucho énfasis en el ajuste de las finanzas publicas y en
otras medidas que permitieran obtener un mayor ahorro nacional. Asi, se
incremento la tasa impositiva del valor agregado (IVA) del 10 al 15 por ciento
el primer dia de Abril, también se elevaron los precios del sector energetico en
poder del gobierno, se pospusieron proyectos de infraestructura y se fijé6 como
objetivo un excedente presupuestal del 0.5% del PIB.*

No obstante, la gravedad de la crisis no permitié la consecucion de los
objetivos macroeconémicos. Como podemos observar en el cuadro 9 existen

22 yéase Héctor Guillén Romo. “La contrarrevolucion neoliberal”.” | Editorial ERA, México 1998,
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grandes variaciones entre las estimaciones del AUSEE y aun del PARAUSEE
con respecto a los logros reales.

CUADRO 9
OBJETIVOS Y RESULTADOS.

INDICADORES AUSEE PARAUSEE CIFRAS REALES

MACRO. (ENE/1995) (MAR/1995) A FINAL DE ANO.
CETES 28 DIAS 24.00% 40.3% 48.44%
CREC. DEL PIB 1.5% -2.0% -6.9%

INFLACION 19.0% 42.0% 52.0%
TIPO DE CAMBIO 4.50 6.00 6.41

Fuente: Banco de México. Informes anuales.

El presidente Ernesto Zedillo en su Primer Informe de Gobierno expuso lo
gue en su opinion explica la violencia con que estallé la crisis. Estos factores
ya habian sido sefialados en los Acuerdos propuestos en Enero y Marzo. Pero
en esta ocasién se subrayaron con mayor fuerza dos de ellos. “1) las politicas
financieras deficientes y 2) la insuficiencia de ahorro interno. Por lo que toca
al primer punto, se considera que las politicas financieras reaccionaron
lentamente o, en un sentido muy riesgoso, dolarizando la deuda interna con el
crecimiento de los Tesobonos. En cuanto al segundo punto, el presidente
Zedillo considera que “la crisis nunca habria ocurrido con tal gravedad, aun
en presencia de muchos factores adversos sefialados, de no haberse
descuidado la generacion de ahorro interno”, que pasé de 22% del producto
nacional, en 1988 a 16%, en 1994."%

La crisis monetaria contribuyd, también, al estallamiento de la crisis bancaria
en 1995. La banca comercial como se ha mencionado anteriormente observo
problemas de cartera vencida desde afios previos, mismos que se fueron
agravando y que finalmente estallaron, detonados por el enorme crecimiento
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de las tasas de interés en 1995. Esto ultimo encarecié los créditos ya
otorgados y muchos de ellos pasaron a engrosar los montos de cartera
vencida, lo que ocasioné que esta pasara del 8.7% en 1994 al 17.6% en 1995
(obsérvese el cuadro 10).“Ademas los bancos comerciales mexicanos debian
mas de 25 000 mdd a acreedores extranjeros y la mayoria de las deudas eran
a muy corto plazo, por lo cual requerian refinanciarse a partir de 1995."%

CUADRO 10
CARTERA VENCIDA DE LA BANCA PRIVADA
ANO % DE LA CARTERA TOTAL
1990 3.5%
1991 4.3%
1992 5.6%
1993 6.5%
1994 8.7%
1995 17.6%

Fuente: Comisidn Nacional Bancaria y de Valores. Boletines Estadisticos.

Los ingresos de la banca por intereses cobrados eran superados en
alrededor de 15% por los egresos generados por los intereses pagados. Esto
colocaba a la banca en una virtual quiebra técnica.

El gobierno mexicano ademas del problema de su propio endeudamiento
tuvo que asumir el rescate del sistema bancario, argumentando que el colapso
bancario traeria serias repercusiones al resto de la economia. Asi, constituy6
reservas excepcionales en pesos ante la enorme cartera vencida y

2 1bid., p 196.
 James M. Cypher., op cit.
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proporcioné délares a la banca para cubrir sus obligaciones de corto plazo en
moneda extranjera.

En estas condiciones se aplicaron varios programas de salvamento:

El FOBAPROA, que se constituyé como un fondo de depésito de garantia
que adquirio los bancos en estado de quiebra y compré un alto porcentaje de
cartera vencida.

El PROCAPTE fue ofro fondo para capitalizar de manera temporal a los
bancos.

A traves de los UDIs se proponia que los deudores renegociaran sus pagos
en un periodo mayor y con tasas indizadas a la inflacion.

El ADE fue un programa parecido al de los UDIs pero dirigido a deudores de
la banca quienes obtuvieron créditos a través de tarjetas y otras formas de
deuda de consumo.

Con la puesta en marcha de todos estos programas, mas favorables a los
bancos que a los deudores, se ha llevado a cabo una silenciosa estatificacion
de la banca en términos muy desfavorables para el gobierno, que por
supuesto traera un altisimo costo fiscal en los préximos afios. Por otro lado,
como complemento al rescate bancario, se ha permitido la entrada de bancos
extranjeros que estan en posibilidades de adquirir en su totalidad a los bancos
rescatados.
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CAPITULO ITT.
PROPUESTAS PARA UN MODELO ALTERNATIVO DE DESARROLLO

El derrumbe del bloque socialista ha significado la imposicién de una vision
fundamentalista del quehacer econdmico, esta no ha demostrado ser la mas
indicada para la economia mexicana y para el resto de las economias
subdesarrolladas.

El modelo neoliberal aplicado en los uitimos 15 afios no ha podido resolver el
problema de la restriccion externa, principal obstaculo al desarrollo del pais,
antes bien la ha agudizado o, por lo menos, perpetuado. El fortalecimiento del
sector secundario no aicanzé la fortaleza que en décadas anteriores tuviera el
sector primario. La debilidad estructural que acusa el sector externo evidencia
la incapacidad para desarrollar una base productiva que permita crecer
sostenidamente. La insistencia en la aplicacién de politicas restrictivas para
salvar los problemas que se presentan han sumido a la economia en un largo
periodo de estancamiento o, en todo caso, el nimio crecimiento observado ha
sido superado ampliamente por los requerimientos de empleo demandados
afio con afo.

La disminucién de la intervencion estatal en la economia no devino en una
mayor eficiencia del mercado como se esperaba y como aun se pregona. Mas
bien la experiencia habla de la necesidad de una regulacion adecuada por
parte del Estado y de su papel insoslayable como rector responsable de ia
economia. Por supuesto no puede promoverse el regreso a practicas
anteriores altamente proteccionistas y paternalistas, eso seria equivalente a
obstinarse en el enfoque neoliberal, sélo que en sentido inverso. No, la
interrogante planteada es de como insertar a la economia nacional en las
tendencias internacionales, sin ser avasallados por la ola dogmatica del libre
mercado y sin perder de vista, como objetivo principal, el crecimiento
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econdémico que corrija los enormes rezagos que viene presentando el pais
desde hace ya varios afios.

Por esto, pensamos que una economia de cara al resto del mundo tiene el
deber, ciertamente, de mantener un alto nivel competitivo, sin que ello se
contraponga al disefio e implementacion de estrategias en las cuales el
Estado participe activamente. Asi, se impone la elaboracién de una politica
industrial que provea de apoyos a aquellos sectores que se encuentren en
desventajas con las grandes productoras internacionales y que procure un
mercado ausente de competencia desleal.

El fortalecimiento de la planta productiva nacional es un requisito para el
crecimiento y el equilibrio macroeconémico. El equilibrio del tipo de cambio es
un factor determinante en este sentido. No debe de abusarse, como se ha
hecho, del mantenimiento fijjo de la moneda para frenar la inflacion porque
esto, como se ha comprobado, intensifica los desequilibrios en el sector
externo, ademas de perjudicar a las empresas nacionales y favorecer al sector
financiero a través del fomento del flujo de capital de cartera que busca
ganancias desvinculadas del sector productivo y cuya volatilidad degenera en
desastres como el ya enunciado en paginas anteriores.

Es necesario que los flujos de capital externo lleguen al pais como signo de
confianza al sistema productivo y que la asignacion de los mismos sea
enfocado hacia el uso eficiente de los recursos en dicho sector. Esto debe
lograrse mediante el fortalecimiento de mecanismos institucionales que logre
hacer mas eficientes a los mercados de dinero y capital a la vez que se
instrumenten medidas que transparenten la informacion para la toma de
decisiones.
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La flexibilizaciébn de las tasas de interés es también un requisito para la
recuperacion econdémica, esta no sélo facilitaria la salida al problema del
endeudamiento y reactivaria el sistema crediticio, sino que ademas protegeria
a la economia de movimientos especulativos y estableceria un clima de
certidumbre.

E! crecimiento de la produccién nacional no debe fincarse tan solo en la
disposicion de mano de obra barata. Si bien esta representa una ventaja no
sera el Unico factor que empuje a la economia ai crecimiento. Como hemos
visto ya, la inversién extranjera directa fue atraida por este elemento, por lo
que se concentrdé, mayormente, en la actividad maquiladora, pero esto no fue
capaz de vigorizar al resto de la economia. Por lo tanto, un elevado nivel
competitivo debe lograrse a través del aumento en la productividad mediante
la capacitacion y el conocimiento administrativo y tecnoldgico, para lo cual
deben realizarse esfuerzos de empresas y gobierno para fomentar politicas en
materia cientifica y tecnolégica.

También en este sentido, debe fortalecerse el mercado interno. Se necesita
incrementar la demanda agregada para, asi, restablecer el papel que juega
como impulsor del crecimiento. El gran deterioro salarial y la disciplina fiscal
como meta, no lo han permitido.

El problema de la deuda externa es otro de los elementos que restringen el
crecimiento econémico. “El principal problema no se sitia en si es posible
pagar el servicio de la deuda en el corto plazo, sino en el efecto deflacionista

que dicho pago provoca en la economia nacional.”®

2 Arturo Guillén R. “Deuda externa e innovacion financiera”. UNAM., Edit. El Caballito. 1998.
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La sustitucion de deuda de corto plazo por deuda a largo plazo si bien “alivia
el servicio de la misma, solo pospone los problemas, aparte de que los nuevos

financiamientos se estan contratando a tasas de interés muy elevada.”®®

Por lo anterior, es necesario una renegociacion de la deuda que permita
reducir al minimo la carga de esta sobre la economia. Las inversiones que por
el pago de su servicio se dejan de hacer, significarian un impacto muy positivo
sobre el crecimiento econémico. Como lo expone Enrique Cardenas: “en 1995
el servicio de la deuda externa mexicana ascendidé a cuatro o cinco puntos
porcentuales del PIB, mientras que la inversidon publica de ese mismo afio
equivalié a alrededor de dos puntos porcentuales del producto. Sin el servicio

del débito, asi, la inversién publica se podria haber triplicado.”27

26 Ibidem.

*’Enrique Cardenas. “Reflexiones sobre la politica econémica de México.” Comercio Extetior. Vol. 46. No. 3. Marzo
1996.

34



BIBLIOGRAFIA

o Aguilar, Monteverde, “La economia mexicana. Cambios, nuevos problemas,
perspectivas’., Revista Problemas del desarrolio, Vol.26, Num. Especial. Ene-Mar 1995,
pp 97-124.

e Arrolio O., Juan Pablo, “El TLC y la modernizacién econémica’. Comercio exterior
Vol.44. No. 6. Junio de 1994., pp 507-509.

« Aspe, Pedro, “El camino mexicano de la transformacién econémica’., FCE. México
1993.

« Aspe, Pedro, “La reforma financiera de México”, Comercio Exterior Vol. 44, No. 12.
Diciembre 1994.

o Aspe, Pedro, “México: Deuda externa y crecimiento econémico”. Brothers y Solis
(Comp.), 1992.

+ Banco de México, “La evaluaciéon de la economia mexicana 1994, Comercio
Exterior. Vol 45. No.3. Marzo de 1995

« Banco de México, “La evolucion de la economia mexicana 1996”, Comercio
Exterior. Vol. 47. No.5. Mayo 1997.

« Banco de México, “La politica monetaria para 1995", Comercio Exterior. Vol. 45.
No. 2. Febrero de 1995.

« Barriga, Emilio, “Crecimiento econémico y gobierno. El caso de Meéxico”. El
Trimestre Econdémico. Vol. LXIV. No. 253. Ene-Mar. 1997.

« Barriga, Emilio, “El Estado y la economia: El caso de México”, Comercio Exterior.
Vol.47. No. 6. Junio 1997.

» Calva, José Luis, “Criterio recesivos de politica econdmica para 1996. ; Un México
sin opciones de crecimiento?”. Revista Problemas del desarrollo. Vol. 27. No. 104. Ene-
Mar. 1996.

« Calva, José Luis, “Resultados econdémicos de 1996 y perspectivas para 1997,
Probemas del Desarrollo. Vol. 28. No. 108. Ene-Mar 1997.

« Cardenas, Enrique, “Reflexiones sobre [a politica econémica de México”. Comercio
Exterior. Vol.46. No. 3 Marzo 1996.

o Cervantes G., Jests, “Cambio estructural en el sector externo de la economia
mexicana”. Comercio Exterior. Vol. 46. No. 3. Marzo1996.

o Correa, Eugenia y Calvo, Ricardo, “Inversién de cartera y sector externo en la
economia mexicana’. Comercio Exterior. Vol. 46. No. 4. Abril 1996.

« Cypher, James. M., “México: ¢ Fragilidad financiera o crisis estructural?” Problemas
del Desarrollo. Vol. 27. No. 107. Oct-Dic 1996.

« Dabat, lejandro, “La coyuntura mundial de los noventa y los capitalismos
emergentes”’, Comercio Exterior. Vol.44. no. 11. Noviembre 1994.

o Dabat, Alejandro, “La crisis mexicana y el nuevo entorno internacional”, Comercio
Exterior. Vol. 45. No. 11. Noviembre 1995.

o Documento: “Alianza para ia recuperacion econémica”. Comercio Exterior. Vol. 45.
No. 11. Noviembre 1995.

« Documento: “Aspectos del sexto informe de gobierno”. Comercio Exterior. Vol. 44.
No. 11. Noviembre 1994.

o Dornbush, Rudiger, “En defensa de la apertura comercial en los paises en
desarrollo” (Traduccién), Analisis Econémico. Vol. X. No. 20. Ene-Jun 1992

o Dornbush, Rudiger, “Estabilizacién, deuda y crecimiento”. El Trimestre Econémico.
Vol. LXIH. No. 250. Abril-Jun 1996.

35



o Ferrer, Aldo, “Dessarrolio y subdesarrollo en un mundo global: Los problemas de
América Latina”. El Trimestre Econémico. Vol. LXIII. No. 252. Oct-Dic 1996.

o Fujii, Gerardo y Loria, Eduardo, “El sector externo y las restricciones al crecimiento
econdémico de México”. Comercio Exterior. Vol. 46. No. 2. Febrero 1996.

e Garcia, Samuel, “Corrientes de capital y lecciones de la crisis financiera
mexicana.” Comercio Exterior. Vol.45. no. 12. Diciembre de 1995.

o Gil D., Francisco, y Carstens, Agustin, “Algunas hipétesis relacionadas con la crisis
de 1994-1995". Gaceta de Economia. Ao 2. No. 3. Otofio de 1996.

o Goicoechea, Julio F., “Construyendo una espiral: La deuda publica externa en
México.” En “Deuda externa y alternativas”. Victor Osorio (coordinador). Red Mexicana
de Accion Frente al Libre Comercio (RMAFLC). México 1995.

o Goicoechea, Julio F., “Evolucion reciente del sector externo mexicano.” Comercio
Exterior. Vol. 46. No. 2: Febrero de 1996.

o Gonzalez S., Gloria, “Economia y politica social. Un esbozo esquematico con
referencia a México.”, Problemas del Desarrollo. Vol.26. no. 100. Ene- Mar 1995.

o Guillen R., Arturo, “Balance de la privatizaciéon en México”. Revista IZTAPALAPA.
No.38. Extraordinario 1996.

o Guillén R., Arturo, “El sistema financiero y la recuperacién de la economia
mexicana.” Comercio Exterior. Vol.44. no.12. Diciembre 1994.

« Guillén R, Arturo, “Las dificultades de la actual estrategia de desarrollo” Problemas
del Desarrollo. Vol. XXIV. No. 94. Jul-Sep 1993.

o Guillén R., Arturo, “Opciones frente a la crisis de México.” Comercio Exterior
vol.46. No.4. Abril 1996.

« Heath, Jonathan, “La inversion extranjera de cartera en México.” Comercio Exterior
Vol.46. no. 1 Enero 1996.

e Huerta G., Arturo, “La situaciéon econdémica actual y la necesidad de una politica de
estabilidad, crecimiento econdémico y equidad.” Problemas del Desarrolio. Vol.25. No.
98. Jul-Sep 1994.

« lIbarra, David, “Algunas experiencias devaluatorias.” Comercio Exterior vol 45. No.
3. Marzo 1995.

e Ibarra, David, “Reforma econémica y TLC”. Comercio Exterior. Vol. 44. No.6 Junio
1994.

o Lechuga M., Jesus, “Coyuntura y estructura en la financiarizacién de la economia
mexicana.” Analisis Econémico. Vol. XIi. No. 26. Ene-Jun. 1995.

o Lechuga M., Jesus, “Financiariarizacion de la economia mexicana (1980-1992).”
Analisis Econoémico. Vol. Xi. No. 22. Ene-Jun 1993.

o Lecuona, Ramoén, “Reforma estructural, movimientos de capital y comercio exterior
en México.” Comercio Exterior. Vol. 46. No. 2. Febrero 1996.

« Lustig, Nora, “México y la crisis del peso: lo previsible y la sorpresa.” Comercio
Exterior. Vol. 45. No. 5. Marzo 1995.

« Manrique C., Irma, “El signo financiero de la economia mexicana en los titimos
veinticinco anos.” Problemas del Desarrollo. Vol.26. Numero Especial 100. Ene-Mar
1995.

o Manrique C., Irma, “El sistema financiero mexicano: vicisitudes y perspectivas.”
Problemas del Desarrollo. Vol.25. n0.98 Jul-Sep. 1994.

» Montemayor S., Rogelio, “Apertura extena y crisis financiera.” Comercio Exterior.
Vol.45. no. 9. Septiembre 1995.

o Mantey de A., Guadalupe, “Riesgo sistémico en el mercado bursatil mexicano y su
efecto en la inversién real.” Comercio Exterior. Vol 46. No. 1. Enero 1996.

36



e Morera C., Carlos, “Grupos de capital financiero en México: Transformaciones en
la apropiacién privada de la riqueza social a un cuarto de siglo.” Problemas del
Desarrollo. Vol. 26. No. Especial 100. Ene-Mar 1995.

e Olmedo C., Bernardo, “Industrializaciéon y sector externo en América Latina y
México.” Comercio Exterior. Vol. 46. No. 2. Febrero 1996.

e Opalin M., Ledn, “El entorno econémico y el sistema financiero mexicano.”
Comercio Exterior. Vol. 45. No. 12. Diciembre de 1995.

e Ortiz W., Arturo, “El desequilibrio externo, talén de Aquiles del salinismo.”
Problemas del Desarrolio. Vol. XXIV. No. 92. Ene-Mar 1993.

o Ortiz W., Arturo, “El sector externo de México desde una perspectiva de largo
plazo.” Comercio Exterior. Vol. 46. No. 3. Marzo 1996.

o Pastor Jr., Manuel, “Inversion privada y “efectos arrastre” de la deuda externa en la
América Latina.” El Trimestre Econémico. Vol. LIX (1). NO. 233. Ene-Mar 1992.

o Pazos y R., Felipe, “Desarrollo econémico y estabilidad financiera”. El Trimestre
Econémico. Vol. LXIH. No. 249. Ene-Mar 1996.

o Presidencia de la Republica, “Criterios generales de politica econémica para
1996.” Comercio Exterior. Vol. 45. No. 12. Diciembre de 1995.

¢ Presidencia de la Republica, “La politica econémica para 1995.” Comercio Exterior.
Vol. 44 no. 1 Enero 1994,

« Rey Romay, Benito, “México: El neoliberalismo fracasa y la apertura comercial
estalla.” Problemas del Desarrollo. Vol. 26 no. Especial 100. Ene-Mar 1995.

e Rubio, Luis, “El TLC: ¢instrumento de desarrollo?” Comercio Exterior. Vol.44 no.6
junio 1994,

e Ruiz D., Clemente, “Crisis financiera y la hipétesis del mercado unico: Notas para
su interpretacién.” Problemas del Desarrollo. Vol. 26. No. Especial 100. Ene-Mar 1995.

o Urquidi L., Victor, “El progreso econdémico de México: Problemas y soluciones.” El
Trimestre Econémico. Vol. LXIl. No. 249. Ene-Mar 1996.

« Vidal, Gregorio, “Corporaciones, estructura industrial y mercados de capital en
México.” Comercio Exterior. Vol. 46 no. 12. Diciembre 1996.

« Zedillo P., Emesto, “Mensaje al Congreso de la Unién.” Comercio Exterior. Vol.45
no.9 Septiembre 1995.

37



