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Introduccién

El estudio de la crisis econdmica de diciembre de 1994, es una obligacion para los estudiosos de
la ciencia econémica, por ello, se tiene que abordar dicho tema con mucho cuidado, pues de este
analisis debe surgir propuestas tedricas y practicas que en un futuro cercano se integren como
alternativas en el disefio de la politica econémica.

En el presente trabajo se analiza a la politica monetaria como parte medular de la politica
econdmica del Dr. Ernesto Zedillo, y como la principal herramienta de combate inflacionario.

En el primer capitulo, se expone las causas que obllgaron al gobverno mexicano a adoptar el
modelo neoliberal, que en primer instancia buscaba estabilizar las variables macroecondmicas y,
posteriormente, sentar las bases que permltleran la pttmlzamén de los recursos naturales,
humanos y financieros . .

El segundo capitulo, descrlbe cada:una de asAdlversas posturas teéncas que hacen referencta ak: ;
la politica econémlca B . B

En el apartado teré:ero se analiza con detalle cada uno de los elementos de la politica monetaria,
en cada momento se describela‘aplicacidon de instrumento las causas y efectos en Ias variables
nominales y reales, se r ce Ios acuenos y se critican lo errores.

Por ultimo, se expone las cohclusiones de cada uno de los elementos de analisis y se ofrece
alternativas viables, se establece la redefinicion de las funciones de la politica monetaria.
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1.1 Corriente Neoliberal

Los temas en torno al “neocliberatlismo” son muy amplios y diversos, a pesar de que esta doctrina
no es nueva, por lo tanto, es necesario tocar directamente lo fundamental. Para comprender
|nlegralrr:en(e al neoliberalismo se debe diferenciar sus aspectos practicos de sus aspectos
ledricos.

Antes de insertarme directamente en los conceptos leorico-practicos, realizare un breve
comentario acerca del por qué del surgimiento del modelo neoliberal en el mundo. Hay que ser
muy claro, que en primer instancia la politica neoliberal fue creada e impulsada por los paises
desarrollados, que buscaban un nuevo modo de expansion y de dominio mas eficiente. La
segunda instancia me refiero a el riesgo que estaba sufriendo el capitalismo, por un lado, el
bloque socialista adquiria mayor fuerza, su expansion ideolégica penetraba rapidamente en
América Latina, Asia y Africa convirtiéndose en una seria amenaza para los paises dominantes.
Al mismo tiempo, el capital estaba disminuyendo su rentabilidad, el modelo neoliberal fue
impulsado como una reaccidn y una propuesta que sentara las bases y corrigiera los
mecanismos antiguos de explotacion capitalista. Simplemente se trataba de maximizar las
ganancias y de promover un nuevo modelo econdmico que permitiera la optimizacion de recursos
naturales y financieros.

Estos acontecimientos condujeron a que la mayoria de los paises del mundo reestructuraran su
sistema economico, iniciando por la adopcion de un modelo que se caracteriza por la aplicacion
de medidas internas y externas, en primer instancia se localizan medidas de caracter plenamente
restrictivo que permiten mantener un mayor control sobre las variables macroecondomicas; en lo
que respecta al exterior, las medidas consisten en la apertura econdmica, que permite el libre
flujo de bienes y servicios, principalmente de inversion extranjera a corto plazo.

En base a lo anterior, inicio con la descripcion del origen de modelo neoliberal resaltando su
aspecto tedrico, asi como los principales postulados y su caracter ideoldégico de clase.
Posteriormente desarrollo su pragmatismo en la economia mundial y en particular el caso de
nuestro pais; como es que ha incidido la adopcién del modelo en la reestructuracion de la
economia y ha implicado sustituir los objetivos e instrumentos de la politica econdémica.

El neoliberalismo surge en la década de los 70s, al agotarse el modelo economico keynesiano,
con Margaret Teacher y Ronald Reagan teniendo su primera aparicion en Inglaterra y Estados
Unidos. En América Latina se presenté en 1973 en Chile y Uruguay; tres afios después en
Argentina y en México ante la falta de recursos econémicos. )

' Existe una gran diferencia entre los conceptos practicos e ideoldgicos del necliberalismo que se pueden justificar
bajo las condiciones economicas. y bajo un enfoque econdmico; sin embargo, los resultados obtenidos a partir de la
aplicacion del modelo demuestran el detrimento del nivel de vida de la poblacién, las constantes crisis en América
Latina .Asia y Este de Europa

Fiores Olea, Victor Manuel, “Critica de la Globalidad: Dominacion y Liberacion de Nuestro Tiempo. 1* Edlcu‘)n.
Editorial Fondo de Cuitura Econémica, México 1999.
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El modelo neoliberal aparece como respuesta a los crecientes desequilibrios economicos a nivel
mundial. en los paises industrializados comenzo a cuestionarse el paradigma keynesiano,
corriente economica que se habia implantado a partir de la Gran Depresion de 1929 y que habia
venido a sustituir el enfoque neoclasico (monetarista). El abjetivo central de la economia
keynesiana privilegiaba al pleno empleo, mediante la intervencion del Estado, en especial
mediante politicas de gasto contra ciclicas, aunque estas fueran transitoriamente deficitarias. Sin
embargo. se presentaron efectos negativos derivados del exceso y abuso de este enfoque, hacia
fines de la deécada de 1960, se presentd un fenémeno aterrador, inflacion con recesion,
lécnicamente conocida como “estanflancion”, causada segun teodricos neoliberales, por el
excesivo gasto que los gobiernos estaban realizando y que repercutian en los niveles de precios
y en el decrecimiento del ingreso nacionat. A esta interpretacion de la recesion en las economias
se le denomino “"neoliberalismo”, el cual trata de dar una explicacion de la inflacion y propone
soluciones que permitan llegar al equilibrio o a la estabilidad economica. Y al extenderse el
fenomeno “creeping inflation” (una inflacion en gradual pero sostenido ascenso) se ponia en duda
la ineficientes explicaciones neokeynesianas.

A su vez. el neoliberalismo habia nacido con una critica mas profunda e integral. Argumentaban
que la magnitud del Estado y su grado de intervencion tendia a una sobrexpansion sin limites, por
lo tanto, se le consideraba responsable del desajuste economico. De lo anterior se concluia que
era necesario redimensionar el tamafio del Estado, delimitandole su accion dentro del mercado e
inclusive limitandolo dentro de su propia esfera.

El caracter ideologico de la doctrina “neoliberal” plantea una intervencion estatal minima para
lograr, en un contexto de libertad absoluta, el maximo de bienestar de los individuos que se
encuentra plenamente organizados. Esta modalidad de libertad es un concepto muy complejo de
definir, pues se trata de crear y mantener condiciones aptas para suprimir leyes que rigen a_los
distintos paises del mundo. Haciendo referencia a Gérard Destanne de Bernis® en su obra “El
Capitalismo Contemporaneo”menciona, el liberalismo se presenta como una ideologia evidente
para todo el planeta. "Si es la libertad de zorro libre en el gallinero, solo el zorro es libre". Asi
puede verse la situacion actual. Cuando el “neoliberalismo” plantea tedrica y practicamente la no
intervencion del Estado en la actividad economica y se reconoce la plena libertad economica de
los factores de la produccion, se esta abandonando a los millones de seres, desprotegidos del
sisterma capitalista, o dicho de otra forma, se esta entregando el poder absoluto a quines tengan
mayor fuerza o mejor organizacion (sea militar, empresarial, financiera, etcétera), concediéndale
incondicionaimente la libertad de accion y se le accede el control absoluto del mercado. .

Como ya se menciono con anterioridad, el modelo neoliberal teéricamente surge como respuesta
a las necesidades de reajustar los mecanismo de control macroeconémicos de los paises
desarrollados y subdesarrollados, asimismo, para continuar con el dominio econémico, politico,
financiero, militar e ideolégico de un pequefio grupo de paises sobre el resto mundo. El éxito
neoliberal al ser introducido en la mayoria de ias economias del orbe se derivo principalmente.del
descontento y de la frustracion causada por la estrategia de desarrollo anterior, es probable como
DY

° Destanne de Bernis, Gerard, "E! Capitalismo Contemporaneo. Regulacion y Crisis, México, Editorial Nuestro
Tiempo, 1988. pp. 41
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lo menciona Joseph Ramos® "que cualquier politica nueva habria restablecido la disciplina fiscal,
aumentando el papel del mercado y del sistema de precios y dirigido su mirada hacia los
mercados externos”, sin embargo, la influencia del pensamiento anglosajén ha sido determinante
en la adopcion de los modelos econdmico y en el diseio de la politica econdmica.

México, al igual que la mayoria de los paises del Tercer Mundo habia sufrido serios
desequilibrios econémicos, se dice que el aumento de la tasa de interés y el deslizamiento del
tipo de cambio en 1979 fue ta causa de la “cnsis de la deuda” que exploto en 1982. Esta
necesidad de corregir el rumbo de la economia y la dependencia financiera obligd al gobierno de
Meéxico a adoptar un conjunto de medidas de corte neoliberal, con ia intencion de hacer frente a
la aguda crisis, asi mismo. para responder al debilitamiento presentado de la economia
keynesiana, la cuat habia provocado un crecimiento incontrolado de la inflacidon a causa del
excesivo gasto publico, y del aumento constante del déficit gubernamental; tras estos
acontecimientos las economias en vias en desarrolio decidieron acudir a los créditos foraneos
(prestamos que modificaron su vencimiento de largo a corto plazo y con tasas de interés flotante
que se elevaron entre el 10 y 13 por ciento) con la finalidad de minimizar el desorden econémico
mostrado y para mantener la estabilidad macroeconomica, el préstamo externo estaba
extremadamente condicionado, se establecia una serie de recomendaciones que estipulaban
drasticos cambios internos. por un lado, el reordenamiento estructural de la economia, seguido,
de algunas reformas institucionales que daban legalidad al nuevo maodelo econdmico. La
modificacion que se llevd a cabo condujo a las economias pobres a incrementar aun mas la
relacion de dependencia con los Organismos Financieros Internacionales (OF1) y con el Grupo de
paises desarrollados (G7). El excesivo endeudamiento de las economias sirvid de mecanismo de
presion para someterlos a los imperativos del neoliberalismo, este marco de condicionalidad daba
escaso margen para el disefio de una politica econémica mas equitativa y racional, de ahora en
adelante se tenia que contemplar mas al sector externo, ya que a partir de ese momento se
dependia cada vez mas de los ingresos externos (créditos, inversiones y exportaciones de bienes
primarios) que financiaran los proyectos mas inmediatos y de corto plazo. .

De acuerdo a la historia econdmica de México, se ubican dos momentos fundamentales para que
el modelo neoliberal se haya implantado es nuestro pais, en primer instancia el origen del
problema y posteriormente las medidas de solucion del mismo (en estricto sentido no se ha
solucionado nada de fondo). -

El primero momento se sitha durante 1a década de 1970, en este periodo se estaba finalizando la
estrategia de "desarrollo estabilizador”, ya se sentian las crecientes tensiones de la estrategia de
desarrollo adoptada desde 1940 (despegue del crecimiento econémico mexicano, como un efecto
derivado de la Segunda Guerra Mundial), el déficit externo rebasd entonces el 4% del PIB y la
inflacién mostrd signos de aceleracion. El gobierno de Luis Echeverria (1970-1976) aplico
politicas populistas que significaron un incremento elevado en el gasto publico y una expansién
monetaria, con un fin fundamentalmente politico. La estrategia politica consistié en acelerar el
desarrollo econémico y mejorar la distribucion del ingreso de manera mas equitativa mediante la
expansion del sector publico y de su papel cada vez mas participativo. El efecto global de,las

* Ramos Joseph, "Politica Economica Neoliberal en el Cono Sur de América Latina, 1974-1983. Edt. FCE. Pp. 15.
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erroneas politicas aplicadas por Echeverria fue la enajenaciéon del sector privado vy la
desestabilizacion economica: El efecto mas inmediato se reflejo en el indice de precios el cual se
acelerd hasta alcanzar los 27.1 puntos porcentuales, el PIB cayo al nivel de 4.2% y hacia fines
de su periodo tuvo que devaluarse en tipo de cambio por primera vez desde 1954,

El sucesor de Echeverria fue Lopez Portillo (1977-1982), quien habia heredado la problematica
existente, el presidente recientemente electo recurrid al apoyo del Fondo Monetario Internacional
y se embarcé en un camino de austeridad para estabilizar la economia. Sin embargo, los grandes
descubrimiento petroleros permitieron que la administracion contara con una mayor cantidad de
recursos (provenientes de la venta del hidrocarburo) que condujeron erroneamente a la adopcion
de politicas de gasto deficitario y de expansién monetaria, facilmente financiadas mediante el
crédito bancario externo a tasas de interés bajas o incluso negativas. Al petrolizar la economia
era logico que las fluctuaciones en los precio impactarian de manera positiva o negativa al gasto,
pero esto factor no se tomo en cuenta, los primeros signos de debilitamiento de los precios del
petroleo se presentaron a comienzos de la década de 1980 y sorprendentemente no se
introdujeron cambios en la politica economica, los déficit crecientes siguieron siendo financiado
por el exterior. "En 1981, se utilizo intensamente el endeudamiento ptblico con el exterior no sélo
para financiar el déficit publico, sino para defender el tipo de cambio contra una creciente
especulacion y fuga de capitales. Al debilitarse todavia mas los precios de! petréleo, los bancos
foraneos volvieron a evaluar la capacidad de México para reembolso de su deuda: los prestamos
de bancos extranjeros a nuestro pais disminuyeron rapidamente y el capital privado ‘en
cantidades cada vez mayores abandond el pais anticipando una inminente devaluacién. Después
de intentos desesperados, pero mal disefiados del presidente saliente por impedir una nueva
devaluacion del peso, en agosto de 1982 México anuncié que no podia cumplir con los pagos
vencidos de la amortizacién de su deuda externa, lo que desencadeno la “crisis de la deuda”.

En el caso de México, sabemos que a partir de la “crisis de la deuda” que estallé en agosto de
1982 se marcd un cambio profundo en el enfoque del desarrollo economico del pais, se
establecié una innovadora concepcion de teoria econémica, las prioridades de la polilica
econdmica permutaron de manera radical y se modificd el concepto sobre los objetivos, medidas
e instrumentos que las autoridades deberian utilizar para estabilizar la actividad econémica.

E! segundo momento histdrico, consistid en la solucidn que se trato de dar al problema
economico. asi como la serie de medidas que utilizaron los Gltimos dos gobiernos para correglr
los desequilibrios, que como ya se explico se sujetaba a un caracter estructural.

Como respuesta a la crisis, el gobierno del Presidente Miguel De la Madrid establecié en 1983 el
Programa Inmediato de Reordenacién Econdomica (PIRE). La idea fundamental era corregir:las
finanzas publicas y sentar las bases para una recuperacion mas sana a mediano plazo. Con este
propdsito, el gobierno recortd sustancialmente su gasto y aumento los precios y tarifas del sector
publico. Las medidas de politica econdmica consistian en aplicar disposiciones de caracter
restrictivo, asi como la venta de empresas paraestatales.

it

KR
i e P S g, — ]
AM/ ENEP ARAGON 7

,--...-_w*w,.

- CTESIS CON
{ FALLA DE ORIGEN |

\J

e — g




ze - Politica Monetaria 1994-2000, !
i Principal Instrumento de Estabilizacion Economica i

Toda estas medidas tienen una explicacién logica si contemplamos al FMI como juezy parte en
el control de la ejecucion de los acuerdos que llevo a cabo México. "Al estar dotado de este poder
exorbitante, el FMI impuso cuatro reglas del neoliberalismo; abrirse a las importaciones y a la
inversion extranjera, fomentar las exportaciones (para poder pagar deuda), equilibrar el
presupuesto mediante la reducc:on del gasto publico (inversion, subvenciones al consumo), y
privatizar los bienes publicos™. .

Esta estrategia continuo durante todo el sexenio de Salinas de Gortari (1988-1994), que no sélo
le dio seguimiento a las medidas de reestructuracion neoliberal, sino, que profundizo al maximo
en el modelo, una muestra de su creencia tedrica es fa "Reforma del Estado”, que implico la
apertura comercial (que inicio en 1994 con el TLC), la reforma financiera y fiscal, la privatizacion
de empresas paraestatales y la reforma constitucional.

Por ditimo, ubicamos el sexenio de Ernesto Zedillo (1994-2000), en donde se realizaron fueres
ajustes fiscales y se reconocio la necesidad de combatir la inflacién como principio béasico
mediante la aplicacion de una politica monetaria altamente restrictiva; un prerrequisito que
establece el Fondo Monetario Internacional para lograr una exitosa estabilizacion o mas bien upa
imposicion en et marco de los Programas de Ajuste Estructural.

La “crisis de 1982" tuvo tres grandes consecuencias: reforzo la relacién de dependencia entre las
naciones “acreedoras” y las “deudoras”, se establecid la incertidumbre como una caracteristica
actual y se agoto las posibilidades de desarrollo economico. A partir de este momento, los
objetivos de politica economica estarian restringidos por la politica exterior, y las cuentas
externas representarian una condiciéon importante para la formulacion de la politica econémica.

Al
La incertidumbre se presentaria como una caracteristica de este periodo, y se colocaria comg la
barrera que impide la planeacion a largo plazo, los gobiernos de los paises subdesarrollados
buscan la manera de minimizar el riesgo de inversion, el método mas utilizado y recomendado es
el incremento de los rendimientos; esta opcion instituye plazo muy cortos que ofrecen tasa
atractivas que compensan el riego, por lo que se estimula la inversion indirecta e impide; la
inversion directa, obstaculo para el crecimiento econdmico y el desarrollo integral de las

economias. i

AL
Por todo lo anterior, la via neoliberal tedrica y el conjunto de procedimientos que adopté':el
gobierno mexicano tenian como finalidad ajustar las principales variables de su economia, no
propiamente enfocadas a la solucion de la crisis interna, sino, por el contrario, para organizar a [a
estructura de la economia y, asi poder asegurar “la explotacion de los recursos naturales,
humanos y financieros”, en funcién de asegurar el pago oportuno de la deuda externa;
perpetuando la dependencia del exterior, tanto financiera, como politica y tecnolégica. En suma,
la politica de reestructuracion neoliberal ha sido incapaz de eliminar los desequilibrios
estructurales basicos que la economia mexicana ha mostrado de manera clara por lo menos
desde mediados de los setentas. Muchos de los rasgos negativos fueron reproducidos de manega

dide

* Correa. Eugenia, Giron Alicia y Martinez lfigenia, “Globalidad. Crisis y Reforma Monetaria. 12 Edicion, Edllurlal
Angel Porrua, México 1999, .
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ampliada por el proceso de reestructuracion neoliberal.® Sin embargo, se tiene que reconocer su
éxito en términos de enriquecimiento desmedido de sus principales impulsores.

1.2 Caracteristicas Del Modelo Neoliberal R

Para muchos paises en vias de desarrollo, la década de 1980 representd un periodo ‘de
prolongado esfuerzo por restablecer la estabilidad macroeconémica, Desafortunadamente,
después de reiteradas tentativas de estabilizacion es frecuente que algunas economias enfrenten
nuevamente procesos recesivos muy serios que deterioran, de manera acelerada y desigual, los
niveles de vida del conjunto de la poblacion.

La estrategia neoliberal sefiala tedricamente en sus primordiales postulados el fortalecimiento del
sector privado y la restauracion de el papel del mercado. “El libre juego de los precios,
determinados por la ley de la oferta y la demanda, habria de ser el principal mecanismo para
asignar recursos y reorientar la economia."La adopcion implicaba un profundo cambio gue
consistia en la reduccion de la injerencia del Estado en la economia, lo que implicaba disminuir
su importancia como productor o empresario, ¥ las facultades de que estaba dotado. En adelante,
“el agente dinamico" seria el sector privado, y se limitaba al Estado a crear condiciones generales
para que enviara sefales e incentivos (los precios) al mercado, para que operara libres de
distorsion e indiferencias.®

Tras algo mas de una década y media de neoliberalismo y con la mayor parte del mundo semi-
industrializado sumido en el estancamiento, podemos hoy recordar cuales han sido._sus
principales caracteristicas y resumiéndolas podemos enumerarlas en cinco puntos:’ e

1. Lucha obsesionada contra la inflacion es el centro de la politica econémica, puesto que la
consideran como el elemento que impide el desarrollo econémico en un pais emergente,
oponiéndolo al crecimiento y a la creacion del empleo. Vet

2. Invertir el sentido de la distribucién para favorecer el incremento de los beneficios en
detrimento de los salarios y estrechar y hacer mas regresiva la distribucion que se realiza
mediante los impuestos y el gasto publico. ) -

3. Desacreditar todo lo publico y ampliar el ambito del .beneficio privado a través de:la
consecucion de un cambio ideoldgico que llevara .a percibir negativamente ; las

® Ver mas a delalie ios rasgos negativos de la estructura econémica que plantea Flores Olea como: la estructura
monopdlica, insuficiente progreso tecnolégico, déficit crénico externo, lento crecimiento y escasa inversién
productiva, inequitativa distnbucion del ingreso, concentracion sectorial y territorial del producto y del empleo (op
cxl .1899).

Ramos Joseph, “Politica Econémica Neotiberal en el Cono Sur de América Latina, 1974-1983. Edt. FCE

" Carranza Lorea, Raymundo, “La Privatizacion de la Industria en el Esquema del 51% al Estado, 49% a la In:cnatlva
Privada, como Aiternativa de Solucion para Financiar su Modernizacion y Expansién en México.
UNAM ENEP Aragon, Septiembre 1999. a3
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prestaciones y servicios pUblicos, la regulacion estatal y la participacion del sector publiéo
en la economia, identificando sin embargo, la privatizacion y la extension del mercado
como elementos progresistas. s

4. Forzar un cambio en un equilibrio de poderes dentro de la sociedad, debilitando a ids
sindicatos en paricular y, en general a las organizaciones sociales cuya existencia
contrapesa el funcionamiento del mercado y el poder de los grupos que lo controla.

5. El control de la politica monetaria es importante para estabilizar los precios y controlar la
inflacion, ademas consideran que si se aplica un politica de comercio exterior y de control
cambiario, junto con la politica monetaria, se puede afrontar todo tipo de problemas que
implican el crecimiento de un pais.

Por otra parte, es necesario mencionar cuales son los supuestos principales baJo Ios que se rigen
el neoliberalismo, para permitira que se efectien transacciones en el mercado.

Libertad de expansion del capital global
Libre propiedad privada S
Libertad absoluta en el campo econdmico; Laissez faire - " .
Libertad de competencia, el mercado se regula por si solo Lk ’ S
Libertad de produccion o

Libre comercio nacional e internacional

Libertad de trabajo

Libertad en los precios (deben fijarse por Ias fibres fuerzas del mercado)
Libertad de consumo '
Libertad de intervencion o

El postulado principal del neoliberalismo es que la esfera de accidn del Estado, tiene
necesariamente que reducir a su minima expresion, la forma mas directa que existe es retirarlo
de toda actividad economica, al minimizar su intervencion, la economia quedara sujeta a las
leyes del mercado, es decir, a partir de este momento el sector privado asume el control del
conjunto economia. por encima del poder gubernamental y de la sociedad.

Para el neoliberalismo, visto desde el punto de vista empresarial, el Estado es sinénimo de
ineficiencia promueve la corrupcion a través de empresas publicas obsoletas que impiden la sana
competencia, por ello, su papel tiene que limitarse Gnica y exclusivamente a el cumplimiento de la
ley e incluso debe asumir su presencia en éreas estratégicas garantizar de alta prlorldad Un
Estado propietario no significa ser mas justo."®

El fundamento anterior es el eje en el que jira toda la critica del neoliberalismo contra el Estado,
al no tener principios empresariales, ofrece pésimos servicios y de mala calidad, elevado nivel de
burocracia y crea grandes nucleos de corrupcién. Por tanto, debe retirarse de toda actividad

® tdem, pp. 6
? Plan Nacional de Desarrollo, 1983-1989, Pag. 223 Ed.F.C.E
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economica dejando en plena libertad al capital privado que es considerado por naturaleza
eficiente y productivo, en consecuencia, la solucion para elevar la eficiencia, la calidad, la
competitividad y la productividad, con lo que a partir de la reforma estructural de la economia, el
inversionista nacional y extranjero se coloca en una posicion de liderazgo determinante en la
reestructuracidn del capitalismo mexicano.

En contrapartida, !a praxis del neoliberalismo ha implicado ciertamente que el Estado disminuya
su intervencion, pero basicamente se refiere a la intervencion selectiva, como la prestaciéon de
servicios de salud, educacion, vivienda. subsidios y combate a la pobreza en general. En
contrapeso. hemos observado que el Estado tiende a intervenir en los momentos que los
intereses del capitalista se ven amenazados, funciona como un &rgano regulador, muy
participativo en la ordenacion de la actividad econdmica, reduce la amenaza de riesgo financiero
que amenaza a los grandes capitales, mediante el banco central el Estado interviene en la
fijacion de tasas de interés y manipula el tipo de cambio. Por ultimo, tenemos que apreciar la
diferencia participativa, por un lado. estamos hablando de un Estado tedricamente pasivo y en la
practica muy activo en algunos rubros.

La politica neoliberal sigue los planteamientos de lo que se denomina “el consenso de
Washington”. Este consiste en una serie de medidas econc’;micas sobre las cuales todas las
instituciones financieras internacionales estan de acuerdo.'® Asi como, los paises lideres del
bloque gque son Estados Unidos, Alemania y Japoén, los tres principales jugadores que tienen
mayor calidad de voto en los consensos.

Es importante sefalar, que la teoria economica neoliberal erigio al Fondo monetario Internacional
(FMI) como el supervisor principal. juega un papel de juez y parte en el control de [a ejecucion de
los acuerdo que debe llevar a cabo todos los paises socios, ademas tiene una destacada
participacién como intermediario para sugerir posibles soluc:ones a los palses pobres con

grandes niveles de deuda externa. : : -

Las politicas del FMI que se aplican en los paises subdesarrollados para ajustar la balanza de ©
pagos son las siguientes:’ o

Politica fiscal: Reduccion del déficit del se_ctof
carriente (mayor ingreso versus menor gasto) -

Politica monetaria: Impone restricciones_en
(puede efectuarse ambos), por medio delas: eserva .de
mercado abierto (control de la OM'y el. crédno bancari
inflacion) -

stema bancano y operaciones: de
a'lr_sector ‘privado para controlar la

Politica de deuda: Limita la contraccion de crédito del sector publico tanto internos como
externos para mantener un nivel minimo de reservas.

’f Romo Guillén Hector. El Fracaso Negliberal en México. Vientos del Sur. Namero 4, Verano 1995.
"idem, pp. 7
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Politica de liberaciéon de precios: Esto implica eliminar la accion reguladora del sector
ptblico(eliminacion de subsidios, topes fiscales y de salarios)

N
Politica cambiaria: Se recomienda la devaluacion para que la cuenta corriente de la balanza de
pagos responda rapidamente y favorablemente a las variaciones en el tipo de cambio.

Politica comercial: Lo principal es la liberalizacion de tal forma que se eliminen las barreras
arancelarias para permitir un libre flujo de bienes y servicios. .

El neoliberalismo considera la aplicacion de las politicas anteriores como el eje primordial, y
necesario para lograr un crecimiento econoémico armonico. Por lo tanto, la adopcion del modelo
neoliberal implica que la politica econémica a seguir, involucre la implantacién del libre mercado,
el libre comercio y la disminucién de la intervencion de! Estado en su papel de agente econdmico.
Esto es el regreso al liberalismo economico clasico de “laisser faire”, laisser passer (dejar hacer,

dejar pasar). :

1.3 México ante el Neoliberalismo

La experiencia latinoamericana de la década de los ochentas ha mostrado que cuando méas
profunda es la crisis tanto mas dificil resulta salir de ella, en la mayoria de los casos, la crisis es
considerada como el punto de inflexion, bajo la optica de la evaluacion y formutacion de la politica
economica, en el caso especifico de México, los desequilibrios econdmicos, la recesion y el
acrecentamiento en el indice de precios obligd al gobierno federal a buscar una alternativa en
disefio de los programas econdémicos, lo cual representd un cambio profundo en la forma.de
efectuar los ajustes econdmicos. .

La recesion, provocd una disminucién del ahorro interno y externo, salida de capitales, ampliacion
del déficit en la balanza de pagos, y una fuerte devaluacion que finalizé con una drdstica
desaceleracion de la actividad economica, que afectd de manera desigual a los distintos sectores
de la economia, principalmente a aquellos mas desprotegidos y menos organizados. Las
condiciones de insuficiencia de recursos internos obligdé al gobierno mexicano a buscar en el
exterior fondos de emergencia, el acceso a estos fuentes de financiamiento se encontraban
fuertemente condicionados, el crédito establecia la adopcién de programas de estabilizacion
concertados por el Fondo Monetario Internacional, en cual establecia las medidas que. se
deberian tomar en el corto plazo, seguido de la reestructuracion econdémica, que implicaba la
reforma financiera y fiscal, juridica y social. Por ultimo, el paquete de obligaciones del organismo
financiero instituia el uso de los principales objetivos e instrumentos de politica econémica, a
partir de ese momento, se anuncia el triunfo de la economia de libre mercado y de la empresa

privada, la etapa de la economia neoliberal. A

Es cierto que la crisis econdmica de 1982, como hemos visto obligo al gobierno mexicano a
recurrir a politicas restrictivas, para ajustar las principales variables macroeconamicas, las

O ———
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medidas de ajuste implicaban la reduccion del gasto publico mediante el redimensionamiento del
tamano del Estado. el cual alcanzo grandes dimensiones a partir de 1940 a la fecha, intervenia
en 63 ramas y en los tres sectores economicos vy, llegd a estar integrado por 1155 empresas
publicas a finales de 1982. una cifra extremadamente alta (bajo las condiciones que enfrentaba)
de acuerdo con el nivel de ingresos que disponia y bajo la optica neoliberal. Estos factores
condujeron a la economia mexicana a insertarse de manera directa al neoliberalismo y formar
parte del acelerado proceso de integracion mundial.

Histaricamente el proceso de liberacion economica en México arranca a inicios de los afios
ochenta cuando el Gobierno de Miguel de la Madrid, se compromete ante el Fondo Monetario
Internacional mediante la firma de la Carta de Intencion a llevar a cabo un programa de
reestructuracion economica, donde se determina la reforma del Estado. El proyecto también
involucraba la reduccion del gasto, la disminucién del indice inflacionario a nivel de los principales
socios comerciales. Esto se plasmao en el Plan Nacional de Desarrollo 1983-1988.

Al programa de reestructuracion neoliberal se le dio continuidad en el periodo siguiente de
gobierno, el sexenio de Carlos Salinas de Gortari (1988-1994), establecié su postura. de
prolongacion el 19 de enero de 1990, en donde el Secretario de Hacienda y Crédito Publico,
doctor Pedro Aspe Armella; y el Director del Banco de México, licenciado Miguel Mancera
Aguayo; enviaron al Director Gerente det Fondo Monetario Internacional, Michel Camdessus, la
Carta de Intencion que serviria como base a la nueva administracion de México, y donde
anunciaba la nueva estrategia econémica a mediano plazo, dicha estrategia comprende medidas
de control de la demanda agregada, esfuerzos para incrementar el ahorro interno tanto del sector
publico como del privado, politicas estructurales orientadas a promover la eficiencia econémica,
asi como los lineamientos de politica econdmica. e

P
El gobierno mexicano afrontd graves dificultades, derivadas de una década de intenso gasto
deficitario y cuatro décadas de politicas comerciales proteccionistas y de creciente intervencion
gubernamental en la economia que habia dejado un legado de grandes desequilibrios
macroeconomicos y distorsiones microecondmicas muy arraigadas.

Los rasgos mas sobresalientes de la nueva estrategia fueron la redefinicion del papel en.la
economia y la transformacion de una economia sumamente regulada y protegida a jupa

economia abierta a la competencia global y orientada hacia el mercado. -

El modelo neoliberal en México se caracterizd por la aplicacion de medidas que obligaron -al
gobierno a reducir su gasto de forma inmediata, lo que provocd una caida en la inversiéniy
empleo, con la finalidad de sanear las finanzas publicas. El impacto macroeconémico se reflgjé
rapidamente al reducir la dinamica de la actividad econdmica, una caida del PIB mas alta.y
persistente que antes de la crisis, el objetivo planteaba la aplicacion de este mecanismo para
reducir y mantener el control del nivel de precios.
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Las medidas pragmaticas que se han aphcado en México durante los ultimos tres Sexenios;:se
pueden esquematizar de la siguiente manera. 1
Reduccion del gasto ptblico.

Eliminacion del déficit fiscal, liquidando todo tipo de subsidios.

Reduccion del tamafio del Estado y privatizacion de empresas paraestatales.

Mayor libertad economica para los empresarios, banqueros, industriales y comercrantes io
que quiere decir, eliminacién de todo tipo de controles a los empresarios. Menor
intervencién del Estado en la economia.

Eliminacién de control de precios, que no se limiten las ganancias, que no se grave al
capital y que los salarios se fijen en funcion de las leyes de la oferta y la demanda.

rups

inversion extranjera y a las mercancias provenientes del exterior. S
Una politica cambiaria altamente flexible que permita que entren y salgan Ilbremente los -
capitales nacionales y extranjeros. S

Libre oportunidad de especular en bolsas de valores globalizadas mundialmente,

P".“."’.U'

A
En México se han aplicado estos postulados en politica econémica, con ello se ha garantizado’
por una parte la supervision del FMI y, por otra parte, se asegura la posibilidad de una mayor
penetracion del capltal y mercancias provenientes del exterior, lo cual viene ser elemento que
facilita "la expansion del capitalismo internacional”.

La interpretacion neoliberal de la politica economica establece como fundamento el uso excluslvp
y primordial de la politica monetaria como el instrumento mas eficiente para corregir,.lo:
desequilibrios en el mercado monetario que es considerado el origen de la inflacion. Esta
recomendacion va siempre acompanada por la reduccion del gasto publico, por lo tanto, la
politica fiscal se vuelve sumamente pasiva, y adquiere un caracter restrictivo. Practicamente la
privatizacion del sector paraestatal se realizé con la finalidad reducir el gasto gubernamental
(conceptualizado como inflacionario), por ello, la reduccion de subsidios, y el abandono de Ia
prestacion de servicios publicos como: educacion, vivienda, salud, etcétera.. .

El proposito central del modelo neoliberal consiste en obtener el “uso racional de los recursos
naturales, humanos y financieros de los paises endeudados.” Vista asf, la teorfa neoclasica le
confiere a las libres fuerzas del mercado y a la decision individual de las personas el papel
central, por lo que el Estado pasa a segundo término, restringiendo al minimo sus func:ones,
Cediendo el control absoluto del mercado, al sector privado y al sector externo i

'* J.M. Quijano, México: Estado y Banca Privada, Cap. 9. Friedman y sus Criticos, CIDE, 1981, pp. 309-334.
* Se les llama los "agentes econdmicos”, 0 Homus economus, véase, Adam Smith, Investigacion SObre \a
Naturaleza y las Causa de la Riqueza de las Nacmnes Ed. FCE, México 1960.

AM? ENEP ARAGON

Desde el angulo del sector externo, se recomienda la apertura total e indiscriminada a lak o




k) , . . )

N Politica Monetaria 1994-2001), ¢
o =t ¢ ! Yrincin: Y s Estabiliziteis 0N -
Peofidy Principal Instrumento de Estabilizitcion Economica

1.3 La Inflacion bajo la Optica Monetarista ,

Respecto a este apartado, es necesario realizar un analisis del la aplicacién del modelo
economico neoliberal, explicar el concepto del monetarismo y de sus principales postulados
teoricos, esto elementos nos conducira a comprender la importancia y el origen de la inflacion, a
si mismo, ayudara a vislumbrar la utilizacién de la politica monetaria como el pnncnpal
instrumento de politica econdémica en las tltimas dos décadas.

El monetarismo se define como “la corriente del pensamiento economico neoliberal que le
concede a la cantidad de dinero de una economia el caracter de variable activa fundamental en el
sistema econdmico y que afirma que la politica monetaria (entra en el control de la oferta
monetaria) debe ser Parte fundamental de la politica econdmica, ya que se niega la operatividad
de la politica fiscal”."* EI monetarismo se presenta como una corriente opuesta al keynesianismo
o a cualquier otra corriente que exponga dentro de sus postulados |a intervencion del Estado en
la actividad econdmica.

E! origen del monetarismo aparece cuando se inician estudios acerca del dinero como unidad de
medicion que genera un impacto directo en la actividad economica. Los mas antiguos autores de
la teoria moneltarista se remontan al estudio de las leyes del dinero desde el siglo XVIII, en
especial por Bodino, quien descubriera que la moneda y los precios se rigen por la “ley de la
oferta y la demanda”, de tal forma que si la oferta monetaria aumenta considerablemente, habra
dinero en exceso y consecuentemente los precios subiran y viceversa, si la oferta de dinero,es
baja. no habra mucha capacidad de compra y los precios bajaran como efecto de una reduccion
global de la demanda. De alli que deberia haber un equilibrio muy estncto entre la oferta y la
demanda de dinero a fin de que no se presentara el fenémeno de la inflacion'® i

Desde entonces la teoria monetaria considero que la inflacion es un fenomeno que surge cuando
la cantidad de dinero en circulacion (oferta monetaria), es superior a la de bienes y servicios que
esta produce. Dicho de otro modo cuando hay mucho dinero pero pocos bienes que adquirir se
suscita el fendmeno de la inflacion. K3

La base del monetarismo estd constituida por la “teoria cuantitativa del dinero"(embozada ya
desde el siglo XIX por David Hume), que gozd de gran aceptacion general entre la mayoria de los
economistas del mundo hasta el surgimiento de la revolucion keynesiana. La teoria del dinero ha
dominado practicamente durante todo el siglo XIX, la ilustran trabajos de autores muy destacados
y conocidos como A. Smith, J. B. Say, D. Ricardo, L. Walras, J. S. Mill e |. Fisher. En el periodo
comprendido entre la Gran Depresion y el afio de 1959 las ideas de John Maynard Keynes
fueron dominantes y el monetarismo permanecité detenido en un segundo plano. -

Economla Planeta, “Diccionano Enciclopedia”, pp. 500 v. 7

® Ortiz Wadymar Arturo, “Politica Econémica de México 1982-1985, Los Sexenios Neoliberales. 5* Edicion, Ednorﬁal
Nuestro Tiempo. México D. F. 1997. TS
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E la década de 1960 se produjo un renacimiento del monetarismo (nuevo monetarismo) de la
mano de Milton Friedman y de la escuela de Chicago. Una vez mas se establecia un nuevo
modelo econdmico como respuesta a la situacion de crisis, pues el modelo anterior resultaba
poco eficiente para solucionar los desequilibrios econémicos, principalmente Ia inflacién derivada
del exceso de gasto publico. La actitud general del monetarismo puede ser caracterizada por la
hipotesis que atribuye a los impulsos monetarios un papel dominante en la determinaciéon de la
demanda monetaria total de la economia.

A partir de la premisa anterior, podemos establecer que el monetarismo se inicio como una
respuesta a la teoria keynesiana, que desvirtuaba la importancia de la politica monetaria como un
instrumento eficaz para reveniir una situacion de estancamiento econémico, se trataba de un-
intento de reafirmar la importancia economica del dinero y, por lo tanto, de la politica mdnetaria.

El destacado pensador monetansta profesor de la Universidad de Chicago, Milton Fnedman. en
1971 publico un ensayo tedrico' donde se presentaba un modelo alternativo a los modelos
keynesianos y clasicos.

Las propuesta monetaristas que sustenta su teoria son las siguientes'”: L

1. La ofera de dinero es la influencia predominante en el ingreso nominal.

2. A largo plazo, el dinero influye principalmente en el nivel de precios y en otras magnltudes
nominales. A largo plazo, las variables reales, como la produccion y el empleo reales,.se
determinan por factores reales, no monetarios.

3. A corto plazo, la oferta de dinero influye de manera acusada en las variables reales. El
dinero es el factor predominante que provoca movimientos ciclicos en la produccion y el
empleo.

4. EIl sector privado es inherentemente estable. La inestabilidad de la economia es, sobre
todo, el resultado de las politicas del gobierno.

Vemos que de estas cuatro propuestas se desprenden dos conclusiones de dan origen a.la
actual politica economica: v

1. La estabilidad en el crecimiento de la masa monetaria es crucial para la estabilidad de
la economia. Los monetaristas creen que se logra mejor dicha estabilidad adoptando
una regla para la tasa de crecimiento del dinero.

2. La politica fiscal en si tiene poco efecto sistematico en el ingreso real o nominal. Esta
politica no es considerada como una herramienta de estabilizacién eficaz.

e
"La teoria monetaria del dinero” le atribuye al mercado monetario el papel central responsable de
la inflacion, la politica monetaria se ubica como la columna medular de la politica economica paga

'® Milton Friedman, “A Theoretical Framework for Monetary Analisis®, Chicago University, 1971 pp. 477-525.
'7 “L a Contrarrevolucion Monetarista”, Institute of Economic Affairs, 3 Edicion. Londres 1970 pp. 220-240. e
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mantener la estabilidad macroeconémica y mediante la cual se estara determinando los objetivos
economicos de un pais. .

e d
Los autores neoclasicos o monetaristas (como se les lama ahofa) tan de moda en la actualidad y
sobre todo por que se han aplicado sus principios a los palses en desarrollo en la elaboracuon de
la politica economica establecen: .

“En su forma mas esquemar/ca y extrema...sostiene que la inflacion es siempre y en todas partes

un fenomeno monetario™® esta afirmacion se basa en que'la inflacion se presenta como un
exceso en la demanda derivado de un aumento en el medio circulante sin contraparnte en la
produccion lo que provoca un incremento en el nivel de precios.

A este enfoque se le ha dado en llamar *la inflacion de demanda”, esta corriente monetarista
basa su explicacion en la “teoria cuantitativa del dinero”,

MV = PQ

En donde:
M = Oferta Monetaria

V = Velocidad del Dinero
P = Nivel de Precios
Q= Volumen de Produccion

“Lo anterior significa que debido a cambios autébnomos en la oferta monetaria (ceteres- panbus)
el nivel de los precios tendera a elevarse para mantener la igualdad".'® Mas explicitamente *“la
teoria cuantitativa del dinero” sostiene que la suma del dinero en circulacion multiplicada por su
velocidad {numero de veces que circula por la economia durante un afio) debe ser igual al nivel
de precios multiplicados por la produccidn. Si se supone que la velocidad de circulacion gs
constante y que la produccién se fijara de acuerdo con elementos como la productividad o la
oferta de trabajo, es decir, por consideraciones de oferta y no de trabajo. entonces la reduccién
del crecimiento de la moneda también reducira la demanda, lo que a su vez afectara a los precios
mas que al producto y la inflacién se reducira®

Friedman describe esta teoria de la siguiente manera:
En teoria monetaria, se consideraba que ese analisis queria decir que en la ecuacién

cuantitativa MV = PT el término velocidad se podia considerarse altamente estable, podia
tomarse como si se hubiera determinado independientemente de otro término de la

1 Barkm D y Esteva G., “Inflacién y Democracia en el Caso de México". Editorial Siglo XXI. pp. 127.

¢ Martinez Marca José Luis, “La Politica Antiinflacicnaria en México (Examen de 1985)", UNAM; ENEP Aragon, pp.

27
“'véase a ? “Economia Mundial” —La globalizacian y la Politica Economica- Editorial Mc Graw Hill, pp. 463. I
"
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ecuacion, y. como resultado, los cambios en la cantidad de dinero se reflejarian ya fuera
en los precios o en la produccion.*

Esta propuesta del monetarismo plantea que la estabilidad de la velocidad significa no solo que
los cambios en M provocaran cambios en PT, si no que solo los cambios en M pueden cambiar
PT.

El proposito de Friedman era reafirmar la importancia del dinero, y mostrar una alternativa a,la
teoria keynesiana que estaba entrando en crisis a causa del excesivo gasto publico. La simplista
solucion que ofrecian ios monetaristas consistia en considerar que la causa de la inflacion era el
exceso de dinero en circulacion, por lo que siguieren, restringir el circulante monetario, a través
de reducir el gasto del gobierno que se consideraba altamente nocivo. .

La teoria econdmica neoclasica establece algunos principios esenciales para el manejo
macroecondmico de economias monetarias, lo cual son aplicables tanto a los paises
industrializados como a los que estan en vias de desarrollo. Por ejemplo. no hay alternativas para
la disciplina monetaria y fiscal como condiciones necesarias para el crecimiento con estabilidad

de precios.

Fry Maxwell plantea que al observarse el periodo de la posguerra puede concluirse que en los
paises en vias desarrollo la inflacion es generalmente mas elevada, mas volatil y, por tanto, mas
dificil de controlar que en las naciones industrializadas. Aun cuando estos contrastes pueden ser
explicados, en parte por el comportamiento y credibilidad diferentes de la politica monetaria y
fiscal entre los paises, del mismo modo, entran en juego también aspectos institucionales. “En
primer lugar, las estructuras financieras en los paises en desarrollo les hicieron depender mas del
impuesto inflacionario para cubrir sus déficit publicos. Por ejemplo, la austeridad de un mercado
de dinero dificulta cubrir los compromisos fiscales mediante el ahorro voluntario”, Con respecto a
la volatilidad de la inflacién, los paises en vias desarrollo son muy sensibles a las variaciones en
los términos de intercambio y a las interrupciones en los flujos de fondos provenientes del
exterior, pues depende en gran medida de la inversion extranjera y exportan sélo una gama

limitada de productos™. e

A manera de reafirmar el postulado anterior, la explicacién que se esboza acerca de la mﬂaclgn
bajo el enfoque neoliberal consiste en ubicarlo como un fenémeno estrictamente monetario, es
decir, el desequilibrio entre la oferta y demanda de dinero, la excesiva expansion del crédito que
solo puede corregirse mediante la aplicacion de una politica monetaria restrictiva, que ;se
convierte en el mecanismo por antonomasia para dirigir la economia. Asi, los desequilibrios en.la
balanza de pagos Unicamente pueden causar inflacion en la medida que los superavit no:se

esterilizan®

i
i

1988 pp a77- 525
“* Polak, J.."Monetary Analisis of Income Formationand Payments Problems”, Documentos Ejecutivos del FMI, 1957
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La Relacion entre la Politica Monetaria e inflacion =

A nivel mundial la inflacion fue fenémeno que cobro gran importancia y que actualmente es el
objetivo principal de cualquier politica econémica del cualquier pais del mundo. La importancia
que adquiere sobre todo en las naciones desarrollados se debe a que realizaron minuciosos
estudios acerca del origen y de la posible solucion del grave problema. En contrapartida, la
importancia que gana en las paises en vias de desarrollo se debe a causas ideolégicas
(influencia tedrica) de los gobiernos y a las imposiciones del FML.. El punto de convergencia entre
los dos grupo de paises es el comportamiento del indice de precios que se mantenia en
constante ascenso alarmando a los disefadores de la politica econémica, y sobre todo, veian
focos rojos en las economias subdesarrolladas en donde este problemas se estaba agudizando
de manera desmedida, y en donde presenta mayor volatilidad, los niveles alcanzaban hasta tres
digitos como en el caso de Argentina, México y Brasil que alcanzaron niveles de: 626.7%, 196.7 y
59% respectivamente.

De acuerdo con los estudios mas recientes acerca del causas de la inflacion, puedo concluir que
el fenomeno se originé a lo largo de los aflos y alcanzo su cuspide en la década de los ochenta,
su expansién a nivel mundial fue sélo la consecuencia de los hechos, por ello, tiene un caracter
historico, en donde el uso del gasto publico como principal instrumento de politica econémica,
habia ocasionado que la inflacion se incrementara de manera constante, los persistente déficit
publico provocaba que se tuvieran finanzas en desequilibrio y que se presionara al indice de
precios. Por esta causa, afirmo que tiene un estricto orden estructural. .
La estrategia que se adoptd modificd el disefio de la politica econémica, los instrumentos;y
objetivos cambiarian, inclusive la concepcion tedrica sufrid una metamorfosis, el giro condujo a
los pensadores econdémicos al monetarismo; que de acuerdo al planteamiento que realiza Héctor
Guillén Romo, el monetarismo es la explicacién neoliberal de la inflacién y le atribuye al mercado
monetario el papel central responsable de la inflacion. Precisamente este postulado, ofrece:la
explicacion historica acerca de la inflacion y del uso de la politica monetaria como el principal
mecanismo que a partir de ese momento conduciria el rumbo de la economia y adoptaba como el
unico instrumento que controlaria la inflacion.

El uso de la politica monetaria en México se inicia a comienzos de los ochenta, se comienzé a
utilizar como un mecanismo que tiende a corregir los desajustes presentados en la oferta
monetaria, a raiz del periodo de desarrollo denominado "desarrollo estabilizador”, que justamente
provocod que el indice de precios se incrementara en forma alarmante. En un principio, y de
manera simple, los mecanismo monetarios se utilizaron con la pretension de controlar la inflacion
mediante el manejo de la oferta monetaria. Todos los factores internos y externos se combinaron
para dar como resultado la fuerte devaluacién del peso en 1982 con lo cual se agudizé el proceso
de aumento en la demanda (aumento de importaciones. desequilibrio externo e inflacion). ;

" .
Finalmente, el gobierno mexicano se vio en la necesidad de suscribir un convenio con el FMLpor
3 afios con la intencién de hacer frente a la aguda crisis econémica (la mas fuerte registrada en.|a
historia de nuestro pais). Sin embargo. la ayuda externa establecia que México deberia sentat.Jas
bases de la estabilidad macroeconomica apoyada en la reforma institucional y el la credibilidad
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politica, se tenia que embarcar en un camino de rigidez fiscal y monetaria como principio
econdémico y. tenia la obligacion de abatir la inflacion como objetivo principal de la polltlca
econdmica.

Las medidas adoptadas por el gobierno mexicano se resumen de la siguiente manera:

~ “Abatir la inflacién y la inestabilidad cambiaria. La estrategia actua sobre la demanda en
forma selectiva, cuidando la equidad del ajuste y plantea acciones especificas para incidir

sobre la capacidad de respuesta del aparato productivo y sobre las expectativas™®* e

L
L.a mayor parte da las medidas adoptadas por el gobierno con objeto de reducir la inflacion,
responde claramente a la corriente denominada "la ortodoxia de la politica econdmica”,
responden a los lineamientos de la escuela monetarista y de acuerdo a la concepcidn tedrica, las
politicas antiinflacionarios aprobadas no sdlo en 1985 sino que forman medular de toda la politica
economica, plantean a todas luces que la causa de la inflacion ha sido el exceso de la demanda
sobre la oferta derivada de un crecimiento en el medio circulante dada la alta participacién del
Estado o sea de un excesivo gasto publico. En este sentido las principales acciones del Estado a
fin de reforzar esta politica fueron por ejemplo la venta de empresas del sector publico y la
reduccion del gasto corriente que en julio dio, como resultado, el recorte de 30 mil empleados de
confianza del sector publico, todas esta medidas tenian como objetivo llevar adelante la politica
monetaria para que fuera el sector privado y el mercado los principales indicadores en. el
deslizamiento en el tipo de cambio también son muestra de la politica monetaria
antiinflacionario®® L

4 “p1an Nacional de Desarrollo™, p. 111

* Martinez Marca Joseé Luis, “La Politica Antiinflacionaria en México (Examén de 1985)" , UNAM; ENEP Aragén. pp
15.22. .
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2.1 Politica Econémica: Definicion, Objetivo e Instrumentos

Dentro del estudio de la ciencia economica podemos encontrar un gran numero de autores que
hacen referencia a la politica econdmica, cada uno de los autores que citemos lo hara respetando
su enfoque tedrico y conforme a su interpretacion objetiva de la realidad. La idea basica de este
apartado es presentar algunas de las definiciones mas representativas de politica economica,
para poder comprender el concepto. y asi, crearnos un juicio propio que incluya nuestra enfoque
teorico y nuestra posicion politica, economica y social.

Antes de entrar en un examen de las posibles definiciones conviene que nos ocupemos
brevemente, de comentar cuales son los factores que influyen en la formulacion y ejecucion de la
politica econodmica en nuestro pais y en nuestro continente.

A lo largo de la historia se ha demostrado que las distintas escuelas econdmicas influyen
fuertemente en el diseno de las formas de gobierno en las distintas naciones, asi como en la
formulaciéon y ejecucion de la politica econémica. La tendencia del economista, de la misma
forma, se ha modificado a través del transcurso del tiempo, la influencia de las doctrinas
economicas pueden contraponer concepciones ideoldgicas, que influyan en la posicion del
economista al momento de asesorar o recomendar a una nacion el disefio de la politica

economica.

El economista basicamente enfrenta tres tipo de fendmenos que influyen directamente en su
concepcion ideoldgica, la cual, plasma a la hora de proponer la politica econémica; en primer
lugar. tenemos la alineacion o el colonialismo intelectual®, que consiste en la adopcién de teorias
econdmicas extranjeras que se trasplantan tal cual a un pais con caracteristicas estructurales
muy diferentes (al pais de origen de las teorias), sin realizar un analisis previo sobre los posibles
efectos y consecuencias (ya sea positivas o negativas), que puede conilevar su aplicacién. De
ello, se deduce que México como parte de los paises en vias de desarrollo han sido blanco de la
influencia del pensamiento anglosajon, el cual ha sido determinante para el disefio de la politica
economica. En el caso especifico de nuestro pais, durante la década de los treinta y cuarenta se
aplicaron politicas economicas de caracter neoclasico y keynesiano, y en las dos ultimas décadas
se han adoptado politicas neoliberales, que surgieron como consecuencia de la crisis de 1982, lo
cual obligo al gobierno mexicano a adoptar un concepto totaimente nuevo de politica estatal, que
transforma la concepcion tedrica sobre la politica economica, tanto en el planteamiento de sus
objetivos como en el uso de sus principales instrumentos, este enfoque es una clara influencia
del pensamiento economico norteamericano e inglés, que son considerados como los iniciadores
del neoliberalismo.

E! segundo aspecto que manejo encierra la posicion economica, politica y social del economista.
su concepcion teorica acerca de los fendmenos economicos y de las posibles soluciones va a
estar sujetas a la interpretacion individual que este les de. Los economistas como individuos nos
presentamos como una unidad insertada en la sociedad, con caracteristicas generales.y
(%)

% vease al respecto Anibal Pinto, La Subordinacién del Pensamiento Economico Chileno, en Politica y Desarrollo.
Santiago de Chile, 1960.
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particulares, tenemos un entorno que se bifurca, e intereses distintos, por ello, debemos de
reconocer que nuestra vida como economistas esta influida en forma directa e indirecta por los
distintos juicios, valores y costumbres de nuestro medio social. Por tal motivo, nuestro criterio
para definir un concepio objetivo y universal de politica economica siempre estara sujetd’ a
discusion por que se trata del establecimiento de conceptos subjetivos, basado en la condicion
economica, politica y social de cada sujeto. Existen fenomenos que por muy similares que
parezcan la interpretacion no siempre sera idéntica. la conceptualizacion variara de acuerdo a la
posicion individual-social que se abstraiga.

Por ultimo, tenemos lo que se dencmina "margen de maniobra”, este concepto se refiere a los
recursos que tienen las naciones disponibles para hacer frente a las necesidades mas inmediata
que deseen atender. Cada pais cuenta con diferentes problemas estructurales y coyunturales,
por lo que resuita muy dificil establecer objetivos generales, asi como, el uso de instrumentos de
manera idéntica. Por ello, no es posible aplicar métodos similares, no todas las naciones cuentan
con los mismos recursos, ni con las condiciones politicas, economicas y sociales. En el caso de
Meéxico. sabemos que su alta dependencia financiera del exterior nos reduce el margen, por-io
tanto, resulta dificil como economistas planear una politica economica que atienda el sinnimero
de necesidades economicas de la poblacidn, asi que adoptar los lineamiento de otros paises es
inadecuado e incongruente con las necesidades de la poblacion. Este Ultimo factor ha.sido
determinante durante las dos décadas anteriores, ya que se han adoptado objetivos que no son
asequibles a nuestro entorno. Desde este angulo, podemos cuestionar el combate a la inflacién
como el eje central de la politica economica dejando de lado las prioridades de la nacion; bajo.un
segundo ambito podemos entender que este fenomeno ciertamente es cuestionado
mundialmente, el acelerado proceso de integracidon economica y la altisima dependencia
financiera, tecnologica y comercial ejerce presion para que se implante, pero el problema es
considerar el incremento de precios como un fenomeno nominal, de exclusivo y Unico caracter

monetario. o

.
La premisa anterior nos puede ayudar a comprender que existen factores que influyen a;los
distintos autores que estudian la politica econdmica. A continuacion presento algunas de,las
definiciones mas representativas de la ciencia econdmica: A

i
Para Federico J. Herschel la politica economica se define comO' “la intervencidn deliberada,del
gobierno en la economia para alcanzar sus objetivos”, esta definicion enmarca tres aspectos
fundamentales para su conformacion: el Estado, los instrumentos y los objetivo. 4

B0,
Kirschen define a la politica econémica de la siguiente manera: “El término de politica econdmijca
describe el proceso mediante el cual el gobierno, a la luz de sus fines politicos generalgs,
establece la importancia relativa de ciertos objetivos, utilizando, si es preciso, instrumentos .o
cambios institucionales en su intento por conseguir aquellos objetivos”. L
D]
Samuelson considera a la politica econdmica como: “/a aplicacion de los principales instrumentos
fiscales y monetarios por parte del gobierno para regular la macroeconomia”. El concepto de
politica economia incluye la participacion del Estado en la actividad econémica.
N
<o
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De acuerdo a las definiciones citadas, tendriamos tres elementos fundamentales a conside‘r‘ara
los distintos autores indican que el gobierno como entidad compleja tiene la obligacion de llevar a
cabo la politica econdmica; de aplicar instrumentos o forma de actuar, y por ttimo, de formular
objetivos tangibles y alcanzables.

Samuelson

! Objetivos Obj .
[ Instrumentos ) Instrumentos Instrumentos
| Gobierno Gobierno Gobierno

Ante de entrar en un examen de los objetivos e instrumentos es necesario mencionar que estos
dependeran de la doctrina econdmica que influya a los gobiernos e inciuso esta estrechamente
ligado con su grado de desarrollo y su nivel dependencia externa.

La mayoria de los autores que citemos en este apartado convergen sobre la definicion,.los
instrumentos y los objetivos, debido a que la teoria economica se presenta en las diversas
regiones del mundo de manera similar, recordemos que el estudio de la ciencia economid se
realiza bajo un enfoque occidental. Simultaneamente, el acelerado proceso de mtegracnén
mundial es una influencia que recibimos de las principales economias del mundo, es un fagtor
que influye, obstaculiza y no permite generar un desarrollo tedrico de nuevas corrientes que
accedan a crear o innovar nuevas tendencias, para formular una politica econdmica adecuada a
nuestra condicion. Entenderemos que la politica econémica de cualquier pais permite y reconoce
las funciones del Estado el grado de intervencion dependera del pais que se trate y del modelo
econoémico que tenga®’. Un punto muy importante es la formulacion de los objetivos que esta
sujeta a las condlc:ones que implante los Organismos Financieros Internacionales y a sus
principales socios comerciales, y casi nunca se sujeta a las necesidades del conjunto de la

poblacion.

Objetivos

I
Es necesario contar con una descripcion clara de los objetivos de la politica econdmica, :paga
poder crearnos un juicio propio, que nos conduzca a concluir y coincidir con lo autores mas
representativos de la politica econdmica. R

TE concepto de intervencion estatal se bifurca en el cuadro comparativo que presenta Kirschen, por un lado locallza
las economias de occidente donde el Estado permite que las decisiones le conciernan a la empresa privada, y el
gobierno solo interviene cuande considera que las consecuencias de un sistema de mercado se encuentra en
desequilibrio. Del lado extremo, el autor ubica como el responsable de las decisiones centrales; y de aqui que ura
gran parte de la politica economica consista en lo que podriamos llamar decisiones estatales. Ver E. S. Kirschen
“Nueva Politica Econéomica Comparada”,
Espana 1978. Pp. 19.

12 Edicion en Espadiol, Coleccion Libros de Economia Oikos”, Barcelona
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Para la ciencia economica los objetivos “son traducciones econdmicas de los fines politicos a
conceptos cuantificables. Pueden ser representados mediante series numéricas a fin de poderios
inctuir en modelos econométricos™

Si examinando minuciosamente los diferentes estudios que definen y clasifican a los objetivos
concluyo que existen cuatro areas centrales para obtener buenos resultados macroecondmicos:

Smithies

Johansen

Samuelson

. Crecimiento ~ Crecimiento  Crecimientos
| Gasto per. ca p” a mie Crec:(mgnlo Crec:mlgnros
' econémico economico Economico
- Asignacion de los . Asignacion de los.
. Ocupacion plena ' m,
o P Pl - recursos recursos Empleo
Equilibri netario | ) Estabilidad y
. quilibrio monetario . Empleo ideal tap/hd de inflacion
i ! prec:os
’Libenad economica | Balance Em leo ' Sector Externo
| | comercio exterlor P | -

La clasificacion de los objetivos coinciden principalmente en las cuatro areas centrales, estos se
puede cuestionar ampliamente, pero la mayoria esta de acuerdo que son los mas inmediatos e
importantes para estabilizar la actividad econémica y brindar oportunidades a la poblacion.

Ademas, de que normalmente son los que exige los Organismo Financieros Internacionales. A
continuacion analizare detalladamente cada uno de ellos, ilustrando algunas cuestiones claves
para obtener buenos resultados macroecondmicos:

Objetivos
. Crecimiento Economico
= Empleo
* Inflacion
= Sector Externo

Crecimiento Econémico. Es la capacidad de un pais para generar un elevado nivel de
crecimiento de la produccion de bienes y servicios econdmicos; es una medida de valor de
mercado de todos los bienes y servicios, que se puede medir a precios corrientes o se puede
ajustar para tener en cuenta la inflacion y medir a precios reales.

El crecimiento econdmico de un pais es considerado como la medida del éxito econémico y
normalmente su medicién se refiere al periodo de un afio.

Empleo. Este objetivo establece el constante aumento de la plantilla laboral, es dqi;ir.
incorporar anualmente a la poblacion econémicamente activa al mercado de trabajo. Lograr

* Idem, Pp. 26.
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un elevado empleo es algo mas que un objetivo puramente economico. Durante ios periodos
de ocio involucrados se imponen dificultad financiera a las familias, pero la tension econémica
pronto es seguida de una pesada carga para la salud psicolégica, social y publica, que se
traduce en un detrimento del nivel de vida de la poblacion.

La inflacion. El tercer gran objetivo de la politica econémica es conseguir la estabilidad de los
precios con mercados libres. Estabilidad de los precios significa que estos ni suben ni bajan
demasiado de prisa; que la tasa de inflacion (medida como las tasa de variacién de los
precios de un periodo al siguiente) es cercana a cero. Este objetivo es considerado como el
prioritario para los neoliberales y se considera como causa del desequilibrio monetario,

Sector Externo. El ultimo objetivo de la macroeconomia se refiere a las relaciones
economicas exteriores. Al registro de las transacciones econémicas entre dos o mas palses
sobre un periodo de tiempo determinado. Actualmente todas las economias del mundo son
abiertas, todos realizan un gran numero de exportaciones e importaciones de bienes y
servicios; piden prestado y conceden prestamos al extranjero, inventan e imitan los proyectos
de otros paises o venden su propia y /o nuevas ideas a las culturas extranjeras. :

Instrumentos

La politica econdmica enfrenta problemas referenciales a la direccion del sistema econdmico, se
basa en la aplicacion de instrumentos que contribuyen al éxito o fracaso de objetivo econémicos
previamente establecidos. Se dice que los instrumento se pueden definir como “los medios que
emplea el gobierno para lograr sus fines"®°. Bajo este breve razonamiento es indispensable citar
algunos conceptos teodricos de algunos autores especialistas en estudios relacionados con la
politica economica, para asi, poder establecer una o varias definiciones sobre los instrumentos.

Un instrumento de politica es una variable econémica que se encuentra bajo el control directo o
indirecto del gob:erno los cambios de los instrumentos afectan a uno o mas, objetivos de Ia

politica econémica.

Clasificacion de los Instrumentos de politica Econémica
Tuchfeld

Chenery Tinbergen Johansen

Monetario Reformas Politica Fiscal [ Politica estructural
: Fiscal Politicas Politica Monetaria | Politica

| Cuantitativas | Cuantitativa
: . . Politicas Regulacion y i
| Comercio Exterior | o ajjativas Prohibicion al |

P . i gobierno para i

tinversion actividades i
! Extranjera ! empresariales I

* Herschel Federico, "Politica Economica”. 3* Edicion, Editonal siglo XXI, México 1978. Pp. 90.
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Es caracteristico que los diferentes autores coincidan sobre los instrumentos que se pueden
ocupar para enfrentar problemas externos e internos y para poder crear posibles soluciones, de
la misma forma, los instrumento sirven para alcanzar los objetivos de la politica economica y son
considerados los conectores entre [os objetivos a corto y largo plazo. Existen distintas
clasificaciones de los instrumentos como puede apreciarse en el cuadro anterior. -Las
clasificaciones sirven para tener una vision mas sistematica del arsenal de los instrumentos™que
los gobiernos pueden utilizar, su empleo depende de su efectividad para alcanzar el éxito para
que fue disernado.

Teniendo presente las diversas clasificaciones, podemos asegurar que los instrumentos de
mayor aplicacion son los fiscales, monetarios y exteriores; junto con las reformas y los cambios
cuantitativos. Por lo general, las economias han utilizado con prioridad algtin instrumento en
particular, ya sea fiscal o monetario, lo cual depende de la doctrina tedrica que diserie la politica
economica. Para dar otra explicacién de los instrumentos sintetizados, “es necesario :
conceptualizarlos de acuerdo a su importancia y al fin deseado. :

Instrumentos

* Politica Fiscal
= Politica Monetaria ) .
= Politica de Balanza de Pagos R )
o
Politica fiscal. En un sentido economico, la politica fi fscal son el conjunto de medldas relatlvasl al
régimen tributario, al gasto publico, al endeudamiento interno y externo del Estado. Tiene
influencia directa e indirecta , en el monto y la composicion de la inversion y el consumo.

La politica fiscal esta integrada principalmente por dos instrumentos econdmicos centrales.;él
gasto publico y los impuestos. .

= Gasto Publico. Es el instrumento mediante el cual el gobierno determina, las
dimensiones relativas del sector publico y el privado., que parte del PIB se consume
colectivamente y no privadamente. Ademas, el gasto ptblico es un determinante clave
del gasto agregado y, por lo tanto, de las variaciones del PIB real.

* Impuestos. Son el complemento de la politica fiscal, estos desempefian un papel
central; debido a que su aumenté o disminucion afecta directamente al ingreso de las
familias, con ello reduce o aumenta su nivel de consumo e impacta contrayendo o]
aumentando el nivel de la demanda agregada y del PIB.
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El segundo gran instrumento de la politica econdmica es la politica monetaria. Esta se define
como el conjunto de medidas e instrumentos que utiliza el Estado para regular el sistema
monetario.

El érgano regulador de la Oferta Monetaria (M1, M2, M3, M4) es el banco central, io hace 'éon
la intencion de controlar, aumentar o disminuyendo el crecimiento de dinero, el Banco Central
reduce o eleva la tipos de interés y fomenta o relarda la inversion.

La naturaleza exacta de la politica monetaria (la forma en que el banco central controla la
oferta monetaria) y el vinculo entre el dinero, la produccién y la inflacién es una de las areas
mas fascinantes, aunque controvertidas, de la macroeconomia.

Los instrumentos que integran a la politica monetaria son:

= Tasa de interés

= Politica de cortos y largos

* Acciones o Medidas Via el Tasa de Interés :

* Acciones o Medidas Vla Tipo de Cambio R L S

La Politica exterior o de balanza de pagos. El conjunto final de instrumentos se refiere a la
politica econdmica exterior, aranceles o subvenciones,. la efectlvidad -de este instrumento
depende de las elasticidades-precios de los bienes y servicios que se lmportan o exportan y
para las exportaciones de la slasticidad de la oferta. -

Algunos de sus principales instrumentos se describen a continuacion:

i

= Aranceles. Impuesto que se aplica al comercio exterior
= Tipo de Cambio. Mide el grado de competitividad de una economia con respecto a otra.

2.2 Clasificacion por sus Instrumentos, Objetivos y Tiempo de Duracion

De Acuerdo a los Objetivos .

La diferencia de los obJ'etivos econdmicos entre la utilidad y practica, hemos distinguido tres
categorias de objetivos® '

A) Objetivos puros de politica econémica. Son estos objetivos los que se
encuentran estrechamente unidos al bienestar economico, los que interesan
directamente al ciudadano individual, y los que este comprende.

¥ E, . Kirschen, "Nueva Politica Econdmica Comparada™. 1* Edicion en Castellano, Editorial Coleccion “Libros de
Economia Qikos”, Barcelona, Espana 1978. pp. 26 y 27.
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B) Objetivos de bienestar social y demas objetivos consumidores de recursos.
Estos abjetivos interesan al economista debido a su coste; por si mismos podrian
ser considerados como objetivos de poder, culturales y sociales.

‘Cuasi-objetivos. Este grupo de objetivos dista toda via mas del bienestar,
constituyen en realidad variables intermedias o, en algunos casos, instrumentos
que han sido elevadas a categorias de objetivos y de variables intermedias y que
no lienen contenido alguno de bienestar es si mismo. No obstante, se les ha de
incluir es cualquier analisis acerca del comportamiento de la politica economica,
puesto que, en numerosas ocasiones, los artifices de la politica econémica los han
tratado como fines de si mismos.

C

~

_'De Acuerdo a el tiempo de duracién

1. Corto Plazo o

* Empleo
« . Estabilidad de precios
s Mejora en la balanza de pagos

2. Largo Plazo

=~ Expansion de la produccion .
* Mejora de la asignacion de los factores de la produccion
s Satisfaccion de necesidades colectivas 5

* Mejora en la distribucion del ingreso

=« Produccién de desarrollo regional

* Seguridad de abasto

» Reduccion de la jornada de trabajo

= Mejora en la distribucion de la poblacién

Coyunturales. Son aquellos objetivos que se buscan alcanzar generalmente en un periodo de un
afio y suele denominarsele objetivos de coyuntura (momentaneos). Normalmente aparecen
problemas de coyuntura, debido al entorno internacional y nacional, y es en estos momentos
cuando se interviene con lo objetivos para corregir a corto plazo.

Estructurales. Se identifican como periodos de mayor de uno a cinco arios, suelen ser objetivos
que estan relacionados con ia modificacion de la estructura misma (econémica), para alcanzar
los objetivos se utilizara instrumentos de efecto a largo plazo.

Es importante mencionar que existe una estrecha relacion entre los objetivos de corto, mediano y
largo plazo.
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De acuerdo a sus Instrumentos

La politica econdmica se puede clasificar de acuerdo a las distintas formas de ordenar o
agruparlas herramientas que puede emplear el gobierno.

Existen instrumentos generales y particulares que afectan a sectores o a industrias especificas.

* Instrumentos generales. Son de caracter macroeconomlco y actian sobre las variables
generales de la actividad economica. .

= Instrumentos pariculares. Tienen una razon microecondmica y estos tienen una alta
incidencia en los sectores y /o en la industria de la economia en particular.

Podemos concluir, respecto a la politica economica, como los medios mediante los cuales el
gobierno intenta regular o modificar los asuntos econdmicos de una nacion, los objetivos
dependeran del grupo de personas a cuyo beneficio se realiza esta; con un anico dirigente’
autocratico y en el otro extremo todos los miembros de la poblacion, en la practica la politica:
economica es el resultado de un proceso politico en el que los diferentes grupos interesados -
maniobran para alcanzar sus objetivos contando con dos importantes herramientas como lo, son' B
la politica monetaria y fiscal. . L

En este punto, nuestra tarea no es solamente resaltar la importancia de la politica econémica
bajo la directriz del Estado, sino también observar con que elementos y mecanismos cuenta esté
para el manejo de las variables macroeconémicas como la inflacion, el déficit, [a produccién y el
empleo.

2.3 Politica Monetaria: Definicidn, Objetivos e Instrumentos

Hasta este momento nuestro estudio sélo ha implicado la definicion tedrica acerca de la politica
economica, de sus objetivos e instrumentos, asi como de su clasificacion. Sin embargo, hay que
estudiar explicitamente a uno de los actores esenciales hoy en dia de la politica econémica,
naturalmente hablo de la politica monetaria que se presenta en cierto sentido como el
instrumento mas poderoso y U(til que tiene a su disposicion los responsables de la politica
macroeconémica en nuestro pais.

La politica monetaria precisa las medidas y acciones que toma el Estado, las cuales estan
sujetas al escenario existente (inflacion o depresion) nacional e internacional y, propone el tipo de
acciones que deben tomarse. La cual es manejada por el Banco Central, quien controla la
demanda y la oferta monetaria para alcanzar las metas de estabilizacién economica y coadyuvar

a los objetivos de politica economica.

En un estricto sentido la politica monetaria es el conjunto de medidas e instrumentos que utiliza el
Estado para regular el sistema monetario. Cuyos cambios elevan o reducen los tipo de interés y

_—
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afectan al gasto en bienes y servicios. La politica monetaria tiene una importante influencia en el
crecimiento economico, el empleo, la inversion, y no solo en los niveles de precios como ‘los
monetarista lo instituyen.

Respecto a la politica monetaria podemos decir que yace inmersa en un plan econémico
plasmada en la politica economica de un pais, que tiene como objetivo central el de la regulacion
monetaria y el control de precios para mantener sujeto el indice inflacionario, la institucién a la
cual se le asigna la tarea es el Banco Central. Es por tanto una politica gubernamental conducida
en nuestro pais por el Banco de México mediante el cual se intenta influenciar las variables
objetivos, a traveés de cambios en la oferta monetaria y / o la tasa de interés.

El proceso de control de las variables monetarias, se realiza con el fin de alcanzar determinados
objetivos econdmicos. Su establecimiento requiere de una seleccion de variables estratégicas
instrumentales para alcanzar un objetivo monetario concreto (en termino de precios, renta,
empleo, elc.), y se debe ser susceptible de control con un cierto grado de seguridad, y mostrar
una alta correlacion con el objetivo monetario final.

Con respecto a dichos objetivos la eleccion teorica que encuentre entre la oferta monetaria y el
tipo de interés; es decir la variable cuantitativa o el precio debe guardar un perfecto orden por que
el impacto inmediato se reflejara en las variables monetarias y las variables reales.

El proceso de elaboracién de una politica monetaria concreta se sintetiza en:

* Fijacion de objetivos econdmicos generales.

* Calculo de crecimiento de las disponibilidades liquidas comparadas con los objetivos.

* Calculo del exceso del encaje compatible con el crecimiento de las disponibilidades liquidas
establecidas.

« Utilizacion de los instrumentos disponibles con el fin de corregir variacién en los excesos de
encaje, inducidos automaticamente tanto por el sector plblico como por el sector externo. ...

Tipo de Politica Monetaria

Cuando hacemos referencia al escenario interno o externo nos referimos a la situacion de
desequilibrio que existe en el mercado monetario (oferta y demanda), a los fiujos provenientes del
exterior y a la incertidumbre o volatilidad de los mercados financieros. Los desequilibrios son
inevitables pero controlables a partir de la aplicacion de una politica econémica activa, y en este
caso particular a la intervencién del Banco Central quien aplicara una politica monetaria
participativa que tenga como finalidad contrarrestar los fendmenos negativos.

La participacion de la politica monetaria siempre sera un factor que va influenciar los fenémenos
monetarios en la determinacion de los precios y en la esfera productiva en su conjunto, por que
cualquiera determinacion impactara el entorno, y precisamente de eso se trata, pero hay que ser
precisos al hablar del objetivo de la aplicacion de la politica que se aplique, por ejemplo si se
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desea estimular la actividad econémica, o por el contrario si se quiere desincentivar la dinamica
de la economia se tiene que utilizar la politica monetaria adecuada y esta tiene que ser
congruente con los objetivos centrales de palitica econdmica.

A partir de la premisa anterior, es necesario describir los tipo de politica monetaria que existen. y
que normalmente aplica el Banco Central para corregir los desequilibrios:

= Politica Restrictiva, Se refiere a la politica que pisa el freno monetario para controlar la
demanda agregada, y por !o tanto, tener impacto en la produccion y en el nivel de
precios. Esta secuencia implica que el banco central realice una contraccion de la
oferta monetaria, lo que provoca la escasez del dinero, que tiende a ser mas caro y
mas escaso. La cantidad reducida de dinero elevara su costo (o sea, los tipo de
interés), dificil obtener crédito y disminuir la riqueza de las personas y las empresas,
tendera a disminuir el gasto publico y el privado, especialmente la inversion. Por dltimo,
la presion del endurecimiento de la politica monetaria, al reduc:r la demanda agregada,
reducira el ingreso, la produccion, et empleo y la inflacion®

* Politica Expansiva. Implica suavizar la politica monetaria, deslizando gradualmente la
cantidad de dinero en circulacion, es decir, aumenta la oferta monetaria con la finalidad
de disminuir los tipo de interés y, con ello, reducir los costos de crédito para poder
estimular al gasto publico y privado. El impacto esperado es un aumento en la
produccion, el ingreso, el empleo y la inflacién.

Instrumentos de Politica Monetaria s

Los instrumentos monetarios son los medios que emplea el Banco Central para lograr sus fnes,
en el caso de economias en desarrollo como la nuestra la aplicacién de instrumentos monetarios
tiene una gran imporancia en el proceso de desarrollo ya que los movimientos impactaran a los
flujo de divisas que son una fuente muy significativa para el financiamiento de nuestra economia.

La clasificacion que a continuacién presento sirve para tener una visidn méas sistematica de los
instrumentos  que el -gobierno puede utilizar. Indicando también ciertas caracteristicas
fundamentales e

» Operaciones de Mercado Abierto. Compra o venta de bonos del Estado (Cetes) :

= Politica de Cortos y Largos. Fijacion de una cantidad que sera retirada de circulacién.

= Acciones o Medidas Via la Tasa de Interés. Incremento o disminucion de los tipos de
interés, lo que tiende a hacer al dinero mas barato o mas caro.

* Acciones o Medidas Via Tipo de Cambio. Sobrevaluacioén o subvaluacién de las divisas
para abaratar o encarecer bienes y servicios nacionales o extranjeros.

3' Samuelson, A. Paul, “Economia “Duodécima Edicion, Editorial McGraw Hill, México 1986.
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Una vez expuesto los instrumentos monetarios, cabe mencionar que su empleo depende de su
“efectividad” para alcanzar dichos sus objetivos de politica economica, es cierto que en algunos
casos como lo menciona F. Herschel los juicios valorativos pueden afectar la eleccion de
instrumentos,* la apreciacion o, mas aun Ia medlcxon del resultado, se hace mas dificil cuando se
trata de los cambios cualitativos o refarmas™

Objetivos

Antes de entrar a la exposicion de los objetivos de [a politica monetaria es necesario realizar un
breve andlisis acerca de la importancia en la clasificacion de estos.

En la actualidad el problema central de la politica economica se agrupa en llevar a la practica los
objetivo previamente establecidos, sin duda alguna, el contexto econdmico general (interno ¢
externo) influye de manera positiva o negativa. Resulta muy dificil establecer objetivos a largo

plazo pues la condiciones de incertidumbre provoca que el tiempo se reduzca al mimmo, e

permitiendo que el disefio de los objetivos sean a corto plazo.

Respecto a los objetivos concretos de politica monetaria, resulta indispensable sefialar que existe -
una fuerte presion por parte de los Organismos Financieros Internacionales para que se diseiien:
objetivos encaminados al beneficio del mercado tales como: el combate a la:inflacién; . libre
flotacion de las divisas y el libre flujo de capitales a través de altas tasas de interés, etcétera.

A continuacion se expresan los principales objetivos de |a politica monetaria:

= Estabilidad de Nivel de Precios ) S P
» Estabilidad de la Unidad Monetaria . ’ ST
« Estabilidad de M1 (cantidad de dinero en circulacicn) .

» Estabilidad de los Gastos Totales e

Es muy comin que los gobiernos principalmente en los paises en desarrollo, tiendan a desviarse
de las metas y objetivos (incremento en el nivel de ingresos y empleo) previamente establecidos,
aumentando el control monetario e inflacionario. Para Barro como Gordon (1983) el no cumplir
con las expectativas, provocaria incertidumbre financiera, y al mismo tiempo, los fiujos
disminuirian fuertemente impactando la dinamica de crecimiento de la economia, “Esta reflexign
es importante ya que el nivel inflacionario dependerd por lo tanto del cumpllmlento de ]os
objetivos gubernamentales y de confianza del sector privado a dichas expectativas" :

3% Hersche! Federico, “Politica Econdmica”, 3* Edicidn, Editorial siglo XX!, México 1978. Pp. 92.
33 yvease al respecto Jan Tinbergen, “Sobre la Teoria de la Politica Econémica”, Amsterdan, 1952, Capitulo 1.
* Guerrero, Federico, “Desarrollo de los Mercados Financieros en México Periodo 1977-1999. Division de Estudios

de Posgrado de la Facultad de Economia, UNAM. Pp.61.
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Siendo la politica monetaria la herramienta mediante la cual el Banco de México controla dentro
de ciertos limites y lineamientos establecidos, el crecimiento de la oferta monetaria como
repercute los cambios que modifica la oferta y demanda monetaria y la tasa a la cual crece el
dinero afectando importantes variables economicas, tales como la tasa de inflacion, la tasa de
interés, nivel de empleo, ingreso nacional, el tipo de cambio y la produccion.

Los cambios que experimenta la oferta monetaria y la tasa a la cual crece el dinero afectan
importantes variables econdmicas. Bajo este contexto existe un consenso muy evidente entre los
economistas respecto a la importancia del dinero, pero también existen discrepancias
principalmente en su definicion y medicién y si a esto, le agregamos que los cambios
tecnologicos y de regulacion incorporan nuevos elementos que dificultan aon mas su
conceptualizacion y cuantificacion, lo primero es conocer de que forma se agrupan los activos y
cuales son los factores que determinan dicha agrupacion®®

L.a agrupacion de los activos financieros estan clasificados de acuerdo a dos elemento totalmente
opuestos, me refiero a la liquidez y al rendimiento: el primero se refiere a la conveniencia y
potencialidad del poder de disponer, bajo esta consideracion un billete o un cheque por definicion
es el activo mas liquido con el cual se ejerce su poder de disposicidn, por lo tanto entraria bajo el
concepto M1. Sin embargo, la rentabilidad de este concepto (M1) es nula, es decir, se tiene
liquides inmediata pero no se obtiene ningun tipo de rendimiento adicional por ser portador del
liquido.

En el caso de un bono a la vista o redimible a la par, que si bien posee una alla liquidez, esta es
menor que la del billete o el cheque, por tanto es necesario que el tenedor del bono lo cambie por
dinero para posteriormente ejercer su poder de adquisicion, por estas caracteristicas este activo
seria incluido en M2, Con respecto a la rentabilidad, es indispensable mencionar que M1 como
M2 son los instrumentos mas liquidos, pero de menor rendimiento. .

Los depésitos de mayor plazo tienen un grado menor de liquidez ya que el tenedor se desprende
del poder de adquisicion, es decir, el tiempo limita o bien sujeta al tenedor del depdsito a un
cumplimiento de un contrato que estipula una fecha en la cual el depésito adquiere nuevamente
su poder de adquisicién, por lo tanto, lo incluimos en M3, y asi sucesivamente hasta al
instrumentos de menor liquidez como es considerado el SAR que tiene adquieren poder de
adquisicion a muy largo plazo, por lo tanto, lo incluiriamos en M4. El periodo en el cudl se
prescinde la liquidez va a ser compensada con un rendimiento mayor, el sacrificio de liquidez y.el
periodo de espera ofrece que M3, M4 y M5 sea portadores de un alto rendimiento. Por Gltimo,
concluimos que la agrupacion de los Activos depende de su grado de liquidez y del rendimiento
intrinseco.

* ldem, 95-96. o
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Esta liquidez escalonada es muy importante en los plazos asi como en los costos asociados a la
recuperacion del poder de adquisicion. quienes ordenan la oferta monetaria de esta forma se
preocupan por averiguar el impacto que tendran las variables en !a oferta con sus distintas
definiciones sobre la demanda global de la economia. A la base monetaria por lo comun se le ha
considerado como elemento determinante de la oferta monetaria incluso se arguye que las
tendencias de largo plazo estan determinadas por la base y que los elementos del muitiplicador
son el generador de oscilaciones en torno a esa tendencia.

Considerando como definicion de la oferta monetaria M1, M2, M3 y M4 un incremento o
disminucion tendran un efecto directo sobre la demanda global en la economia e impactando a
las variables macroeconomicas.

2.5 Objetivos de la politica econdmica 1994-2000

El Dr. Ernesto Zedilio asumio el poder el 1° de diciembre de 1994, en donde declaro con plena
confianza parte de su tan promocionado lema de campaiia politica: "aplicaremos una politica
economica orientada al bienestar familiar, tendremos una economia mas vigorosa, mas equitativa
y mas atenta a conservar los equilibrios ecolégicos™.

El doctor en economia ignoraba que su gestion se iniciaria con una de las crisis econdmicas mas
profundas de la historia contemporanea de nuestro pais (reconocida por el Banco de México
como la crisis mas severa ocurrida desde la década de los treinta)¥ , pero aun asi, pretendio
establecer una estrategia de crecimiento econdmico con una tasa de crecimiento anual superior

al 5%.

Desde el inicio de su gestion, los objetivos de la politica econémica de Zedillo pretendian
continuar con la linea de trabajo establecida por Carlos Salinas de Gortari, es decir, darle un
estricto seguimiento a los lineamientos de accidn neoliberal, basado en dos supuestos
fundamentales: a) el dinamismo intrinseco del sector privado como agente de desarrollo, y b) la
incuestionable eficacia del mercado, con tal de que este libre de controles estatales y presiones
inflacionarias. e

Los objetivos de su politica econémica se establecié como principio el combate a la inflacion y. un
crecimiento sostenido. Para lograr dichos objetivos, se instituyd en el "Plan Nacional de
Desarrollo 1995-2000" (PLANADE) las bases necesarias para lograr la anhelada meta, por ello,
se dividio en cinco capitulos generales: B

= Soberania

3 “palabras del Dr. Ernesto Zedillo al Asumir la Presidencia de la Republica Mexicana el 1° de diciembre de 1994",
Revista “E! Mercado de Valores”. Nacional Financiera, N° 1, México, Enero 1995. Pp. §

¥ Hector R. Nufez Estrada, "Analisis y Evaluacion de los Mercados Financieros en dos anos de Gobierno Zedillista”,
Gestion y Estrategia, N° 10, julio-diciembre 1996, Universidad Autonoma Metropolitana (UAM) Azcapozalco. .
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* Estado de Derecho y un Pais de Leyes
* Desarrollo Democratico

» Desarrollo Social; y

* Crecimiento Econémico

Para alcanzar los objetivos que se establecian en el PLANADE. el gobierno federal emprendio
una estrategia que a su vez evitara la recurrenma de la crisis. Las principales lineas de accién
fueron las siguientes:

e Hacer del ahorro interno la base fundamental del financiamiento del desarrollo nacional,

asignando un papel complementario al ahorro externo con el objeto de fomentar la inversion

productiva.

« Establecer condiciones que propicien la estabilidad y la ceridumbre para la actividad
economica;

« Promover el uso eficiente de los recursos para el crecimiento;

» Desplegar una politica ambiental que haga sustentable el crecimiento econémico y,

« Aplicar politicas sectoriales pertinentes®

Como podemos observar, el ahorro interno se establecié como la base primordial para lograr el
crecimiento econémico. No obstante lo anterior, para lograr el objetivo estratégico la politica
economica habria de realizar una reforma fiscal y financiera para promover el ahorro y la
inversion.

Lo anterior nos ayuda a establecernos dentro de un marco general, sin embargo, hay que ser
muy precisos al mencionar que la politica econdmica de nuestro periodo en estudio contempld a
la inflacion como un fin, obligacion que tenia que cumplirse como un mandato constitucional, la
insistencia del Banco de México en la consecucion de este objetivo se explica no solo por la
tendencia global, también, por que sefiala que el “aumento de persistente y erratico de los
precios produce consecuencias muy perjudiciales sobre el desempefio de las economias y sobre
el bienestar material de la poblacién™® . Entre los efectos indeseables que genera la inflacion,
destacan los que causa sobre el crecimiento economico, la distribucién del ingreso y el poder
adquisitivo de los salarios, que mas adelante al desarrollar el tema con mas profundidad se podra

demostrar lo contrario.

La politica econdmica adoptada durante 1994-2000 se disefid especificamente para combatir.a la
inflacion, ubicarla en los parametros que establece el FMI, similar al de sus principales socios
economicos (EUA y Canada), situarla en un digito.

El objetivo primordial de la politica econémica en México durante la administracion del Dr.
Ernesto Zedillo fue basicamente de corte restrictivo, estuvo encaminada al combate de la
inflacion y a la reduccion del déficit publico. La politica monetaria y fiscal se endurecieron para
poder alcanzar el objetivo inflacionario planteado. La politica econdémica adoptada permitié que

% 1gem, Pp. 18-22.
' “Pacto para e Bienestar y el Crecimiento”, Revista "Comercio Exterior", México. octubre 1994. Pp. 928-930.
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los choques internos y externos pudieran ser absorbidos, sin afectar de manera significativa los
objetivos. Sin embargo, como parte del ajuste ante las perturbaciones aludidas, la actividad
productiva se vio perjudicada. el crecimiento econémico decrecio rapidamente y la economia en
conjunto se desacelero.

Las medidas adoptadas al combate de la inflacién fue utilizar a la politica monetaria como el eje
central. el principal mecanismo de correccion fue contraer la oferta monetaria, a través del
incremento de las tasas de interés real y nominal. asi como la utilizacion del “corto”, instrumento
monetario que se consolido como el soporte técnico. Mediante la aplicacion de este mecanismo,
el banco central aumentd su objetivo negativo de saldos acumulados de las cuentas corrientes
que le lleva a la banca. Al poner mas “corto” al sistema , se ejerce una influencia alcista sobre las
tasas de interés, que impacta a toda la actividad economica. e influye de manera positiva al
control de la inflacién, sefal que a través de esa accion se envio al mercado, para reducir la
incertidumbre y consolidar la confianza de los inversionistas. El corto no solo es un instrumento
que apoya a la lucha antiinflacionaria, sino también, para combatir los desequilibrios de los
mercados cambiarios o de dinero (en caso de que el tipo de cambio se deprecie rapidamente en
un lapso muy corto de tiempo, o que las tasas de interés se encuentren anormalmente bajas).

Por su parte, la politica fiscal paso a ser un instrumento secundario, de caracter pasivo, este
instrumento se tuvo que ajustar al objetivo de la reduccion de la inflacién, y a las condiciones
economicas del pais. La politica fiscal se mostro seriamente restrictiva por causas economicas, y
de caracter ideoldgico y de algunas imposiciones internacionales. La primera condicion se explica
por medio de la severa crisis de 1994, que habia heredado entre su amplia gama de problemas la
escasez de recursos, que impedia la aplicacion del gasto publico a los sectores mas afectados, y
asi poder atender a los millones de desempleados en las zona rurales y urbanas. El segundo
punto se refiere a la concepcion ideoldgica de nuestro gobierno que se declara seguidor del
neoliberalismo, el cual, establece en sus principales postulados la reduccion de la inflacion que
es considerado como el fenédmeno que impide el sano desarrollo econdmico, y el adelgazamiento
de sector publico. Por ultimo, el alto grado de dependencia financiera ha orillado a los gobierno
dependientes a acudir a los créditos foraneos, que estan sumamente condicionados y dentro de
la mencionada imposicion se contempla la reducciéon de la inflacion y del déficit publico. La
integracion mundial ha permitido que las naciones mantengan un estrecho vinculo economico, lo
que incluye cooperacion internacional.

Ademas se le afecté por la reduccién del presupuesto, la politica de egresos se vio muy limitada,
contaba con un escaso margen de maniobra. El gastos no programado se incremento
rapidamente por que teniamos que solventar el pago del servicio de la deuda, asi como el costo
del rescate bancario. El objetivo fue determinado por la herencia de la “crisis de diciembre de

1994", R
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Criterios Generales de Politica Econémica 1994-2000.

Al inicio del sexenio del Dr. Ernesto Zedillo se anunciaban las bases de la politica econdmica, en
donde se plasmaba su tan sonada frase de campafa *bienestar para tu familia™°. En
cumplimiento de la ley de Planeacion se presentaban los Criterios Generales de Politica
Econdmica para 1995, constituyendo el marco de referencia de la iniciativa de la Ley de Ingresos
y el Proyecto del Presupuesto De Egresos de la Federacion.

Ei documento consideraba [os elementos generales para 1995 y esta sustentado en el analisis de
la situacion actual de la economia mexicana, de las condiciones internacionales que enfrentaba
el pais. Sin embargo, sus prondsticos eran demasiado positivos y alentadores, se manejaron
dentro de un marco de incertidumbre e inestabilidad politica, con algunos problemas de balanza
de pagos, también se tomaba marco de referencia la herencia macroeconomica de 1994, por lo
cudl, se habla hecho un pésimo disefio de los objetivo que pretendian continuar con la tendencia
de disminuir la inflacion similar a la de nuestros principales socios comerciales.

“El esfuerzo de los mexicanos debe traducirse en mejores condiciones de vida, lo cual requiere
de mayores ingresos familiares, de mejor educacion, de servicios de salud suficientes y de
calidad, de vivienda digna, de medio ambiente limpio, de seguridad efectiva y justicia cierta"*

Los objetivos de politica Econdmica planteados anualmente fueron:
1995

» Consolidar la estabilidad de precios medlante una reduccuén de la inflacién para sntuarla en
1995, en 4%

e lniciar una etapa de mayor creclmlento con-una tasa de aumentd de la actlwdad
econdmica de 4% en el mismo afio, que se reﬂeje en una mayor generacion de empleo.,”

e ‘Alcanzar un aumento permanente y continuo’a partir de 1995, en el ingreso real de los
trabajadores y en el bienestar de las familias mexicanas.

1996

« Incentivar la inversion y el empleo a través de un paquete de estimulos fiscales
» Fortalecer los Programas de Financiamiento, con el objetivo, de aliviar ordenadamenle el
problema de endeudamiento de empresas y familias, lo que liberara recursos para.la
Inversidn y el consumo. I
e Avanzar en el cambio estructural, que contribuira a que el crecimiento sea perdurable. -

En 1996, la estrategia econémica tenia los siguientes objetivos:

1. Recuperacion econémica

*® Idem. Pp. 928. i
*' *Criter1os de Politica Econémica™, Presidencia de la Republica, encro 1995, Pp. 3
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2. Promocion del empleo
3. Consolidacion del sistema financiera
4. Abatimiento de la inflacion.

Crecer cuando menos el 4% real del PIB, sustentado en la dindmica del sector exportador,
en un fuerte impulso a la inversion, y en una gradual recuperacion del consumo,

Lograr un aumento significativo en el empleo

Avanzar en la estabilidad macro. Estos Objetivos son de fundamental importancia para
consolidar las bases de un crecimiento vigoroso

Consolidar las bases de un crecimiento econémico sostenido
Propiciar que este crecimiento se traduzca en una mejora permanente del nivel de vida de
los mex:canos

Lograr el mayor crecimiento posible del i |ngreso y el empleo
Reducir al maximo la inflacion

» - Dotar a la economia de fortaleza fiscal y financiera necesaria para evitar la recurrencia de
la crisis econdmica que se han caracterizado los cambios de administracion.

Propiciar la mayor expansion posible de la actividad productiva y del empleo.

Preservar el en el esfuerzo de reduccion sostenible de la inflacion

Canalizar mayores recursos al gasto social.

Continuar dotando a la economia de la fortaleza fiscal y financiera necesarias para evutar
crisis como las que México ha sufrido en los tltimos cuatro cambios de administracion:™

Hay que sedalar que la politica econémica en cierta medida estuvo condicionada por la fuerte
crisis que atravesaba nuestro pals a inicios de periodo presidencial; durante el primer afio del
sexenio, el factor mas relevante fue la profundizacion de las dificultades econémicas de nuestra
economia, un grave periodo de incertidumbre y volatilidad financiera relativamente prolongado, y
de un decrecimiento economico impresionante que marcaron el rumbo del disefio de los objetivos
y el uso de los instrumento de politica econémica, que en el siguiente capitulo describo con
mayor precision.
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3.1 Programas de Ajuste Econémico 1982-1994

Mexico, desde 1983 ha acelerado el proceso de reestructuracion econémica, ha profundizado al
maximo en el modelo neoliberal, y ha modificado las bases del crecimiento economico. Durante
todo este tiempo se ha buscado la modernizacion del sistema econémico, mediante el cambio en
la aneja y obsoleta estructura y superestructura del pais; la reforma del Estado se instituydé como
fase inicial del modernismo mexicano que implico la reestructuracion del sector financiero y fiscal;
la apertura comercial y la reduccién del tamafo del Estado, mediante la privatizacién de
empresas paraestatales.

Los gobierno de Miguel de la Madrid y Carlos Salinas de Gortari se habian embarcado en la
adopcion de la estrategia de politicas de ajuste heterodoxo sustentadas en los pacto econdémico
(PECE y PSE), sin embargo, los planteamientos iniciales sélo condujeron a la economia
mexicana a doce afios de continuos sacrificios. Los programa de estabilizacién no han resuelto
los graves problemas internos, sino por el contrario, han contribuido a complicar la perspectiva
del futuro mexicano, nuestro pais se ubica frente a un panorama desolador a causa de las
persistentes crisis internas y externas que se han generado constantemente a partir de 1982 al
dia de hoy, las cuales son cada vez mas frecuentes y adquieren mayor fuerza por la estrecha
relacion que guardan ia mayoria de los paises del mundo, afectando no sélo a los campesinos,
trabajadores y sectores populares sino a gran parte de los sectores medios y altos, que
constituyen la base del consumo interno indispensable para el crecimiento del mercado
domestico.

Hay que ser muy claros al hablar de la reestructuracién econémica del pais ya que la critica.la
podemos dividir bajo dos conceptos: el primero lo considero positivo pues era necesario un
cambio estructural y, el segundo inadecuado por la forma poco asertiva en que se realizd. Los
pactos buscaban la alianza entre los distintos sectores economicos y cambiar las tendencias
expansivas y proteccionistas del Estado, un concepto que urgia modificar era el gasto populista
con unico fin politico, que compraba votos, silencio, y era el foco de todo un nido de corrupcion,
este fenomeno actualmente es un lastre para el conjunto de la sociedad, ya que afecta el buen
desempeiio de los principales actores politicos y economicos.

Bajo la perspectiva anterior, analizé brevemente los pactos economicos realizados en los dos
sexenio anteriores y la Reforma del Estado, con el fin de entender como se encontraba:la
economia mexicana y bajo que circunstancia antes del arribo al poder de Ernesto Zedillo. L

c

s ElI Pacto para la Estabilidad y el Crecimiento Economico (PECE) fue la estrategia que
aplicd Miguel De la Madrid para reestablecer la estabilizar economica del pais, la crisis que
heredo de 1982 requeria acciones inmediatas y nuestra nacion habia perdido credibilidad
internacional, los creéditos estaban restringidos y sobre todo al interior no habia elementos
suficientes para hacer frente, el margen de maniobra esta muy limitado, por ello, se
recurrié a una estrategia innovadora, de mayor critica conceptual y que brillaba como una
pequefa esperanza, las medidas que se aplicaron eran de corte neoliberal recomendadas
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por el FMI, este conjunto de acciones establecia un estricto control de las finanzas
publicas, la esterlizacion de los capitales extranjeros a través de la colocacion de valores
gubernamentales, el combate a la inflacion y la apertura comercial y financiera que se
pensaba, impulsarian proyectos de largo plazo, que beneficiara la inversion y el empleq. )

Por su parte, el gobierno de Carios Salinas de Gortari no solo le dio continuidad a estas
medidas sino que se distinguio por profundizar al maximo en el modelo neoliberal, condujo a
la economia por un camino de cambios, reformas y estrategias, que planteaban la
recuperacion y estabilizacion econdémica. Los objetivos de politica econémica durante este
sexenio estaban predeterminados por los acuerdos establecidos durante el disefio del Pacto
Solidaridad Economica (PSE). que se pueden resumir simplemente en el combate a la
inflacion, seguida de la busqueda incesante de equilibrar el mercado, es decir, reduccion de
déficit publico, solventar los servicios al pago de la deuda, sanear el sector paraestatal,
apertura comercial y financiera, flexibilizar el sistema financiero mexicano (libre movilidad de
tasa de interés y tipo de cambio). Crear una economia con establlldad de precios, democracia
acreditada y sociedad con animo y compromiso de justicia*2

Los acuerdos del Pacto se resumen en*: ;

Reforzamiento de la disciplina fiscal para lograr un digito de inflacion en 1993;
Ajustes graduales y uniformes de los energéticos: electricidad domeéstica y comercial de baja
tension y gasolina no mayores del 10% en 12 meses; sin que ello repercuta en el precio de los
pasajes de transporte de carga y de carretera que podrian ajustarse a la baja; i
Ajuste diario del tipo de cambio de 40 centavos equivalentes a partir de 1993 a 4
diezmilésimos del nuevo peso en el precio maximo de venta a partir del 20 de octubre;
Aumento de los salarios minimos de un 7% a partir del primero de enero de 1993 y de=]_qs
contractuales, segun se logre negociarlos; sin que ello incidan en la meta concertada de llegar
a la inflacion de un digito para 1993;
El sector empresarial privado se compromete a absorber los incrementos de los salarlos
minimos y de los energéticos y a seguir manteniendo el abasto de los mismos; '
En el sector agropecuario se llevara a cabo un programa de apoyo que signifique mayores
ingresos para los productores pecuarios, sin afectar los precios finales por costos de
intermediacion;
Se llevaria a cabo un programa de Solidaridad obrera con especial atencion a la vivienda, asf
como se promoverian las condiciones de un entorno socio econémico favorable al incremento
de la productividad y la competitividad.
i
Para cumplir con los lineamientos anteriores la politica econémica que se instmmen{é
durante todo el sexenio salinista pretendié constantes ajustes y continuo con la dlsctpllna
fiscal, restringio las politicas presupuestales monetarias y cambiarias para consolidar lo
mas pronto posible la estabilidad econéomica y de precios, y preparar al pals para la

s

az

e
Gutiérrez, Elvira “Teorias de Ensuefo, Leccion de México para el Munda™, en el Financiero, México 8 de febrero de

1998, pp. 5
1 Davila Alda, Francisco, “Del Milagro a la Crisis”. 1* Edicion, Editorial Fon Tamara, México 1995, pp. 272. et
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competencia en el interior del Tratado de Libre Comercio (TLC), ya por firmarse. Se
profundizaron mas en los esfuerzos para fomentar el ahorro publico, disminuir la deuda y
continuar con la "Reforma del Estado, principalmente la desincorporacion de empresas
publicas y de la banca comercial.

Con la Reforma del Estado se queria alcanzar la disminucion del indice inflacionario a un
solo digito y proseguir con la recuperacion del crecimiento economico, alentada con los
recursos obtenidos por la desincorporacion bancaria y de las empresas paraestatales que
contribuyeron a amortizar buena parte de la deuda publica interna. El cambio estructural
estaba cimentado en la reforma financiera y comercial con dos importantes puntos de
apoyo que son la privatizacion y la desregulacion. La primera por el impacto positivo en'las
finanzas publicas, (reducciéon del déficit publico y evitar presiones inflacionarias, via
demanda agregada) y, la segunda tiene un efecto de orden, de facilitar las actividades y
por tanto un apoyo a la inversion (la no intervencion del Estado en las actividades
productivas y flexibilizar el mercado, para permitir libre movilidad).

El pacto paso por diez etapas, cuyas diferentes caracteristicas se resumen enla
combinacién del ajuste fiscal y en la politica monetaria y cambiaria que tenian como
objetivo la contencidn de crecimiento del nivel general de precios. o

En estricto sentido el pacto serviria una vez mas, tanto para crear un ambiente de
estabilidad y despejar las incertidumbres economicas y politicas que el posible
aplazamiento de la firma del TLC planteaba; asi como, para crear un entorno favorable
para la conducciéon de la economia en un afio favorablemente politico. “globalmente el
acuerdo marcaba un alto en el camino del ajuste oneroso para los empresarios y. en
especial para los trabajadores, en vista de cosechar un fuerte apoyo electoral que no podia
garantizarse con una profundizacion de la recesion que el pais experimentaba”.

Los objetivos principales de la reforma se presentaban como un concepto innovador y
realmente necesario, tedricamente no habla mucha discusién ni desacuerdo, todos
deseaban un crecimiento econémico, la idea fue excelentemente vendida por Salinas de
Gortari. Algunos de los argumentos centrales se describen a continuacion:
,

El sistema financiero requeria ser instrumentado para establecer mecanismos que
ofrecieran flexibilidad al mercado financiero mexicano, el objetivo principal consistia en
captar mayores niveles de ahorro para poder financiar prayectos de largo y mediano plazo.

La reforma implicaba crear nuevos instrumentos de ahorro, mediante el estimulo de altas
tasas de rendimiento; lo que provocd endeudamiento por parte de! Estado por la emision
de bonos gubernamentales. El encarecimiento del costo del dinero, afecté directamente Ias
inversiones productivas. .

ol
Al finalizar la década de los ochenta, la estructura impositiva estaba disefiada de tal forma
que colocaba la carga tributaria sobre las personas fisicas que debian pagar tasas muy
altas y sobre unos cuantos sectores de la economia, ya que existian mercados que se
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consideraban de alta prioridad y que gozaban de exenciones fiscales sin justificacién
social y economica. Este sistema se contamino también por un sistema de acreditacion
fiscal concebido para una estrategia de industrializacion en vigor 25 afios atras, un disefio
inequitativo del impuesto sobre el ingreso de las personas fisicas que dejd de adaptarse al
ritmo de la inflacion, y un impuesto sobre el ingreso de las empresas con tasas
significativamente mas elevadas que la de nuestros principales socios comerciales lo que
restaba competitividad.

Por ello, se requeria un sistema tributario moderno que permitiera ejercer los principios de
equidad, que se adaptara a los cambios en el entorno economico y respondiera a los
nuevos expectativas de desarrollo del pais. Estos principios fueron planteados en las
iniciativas legislativas y aprobadas por el Congreso entre 1989 y 1991.

La modernizacion, implicaba corregir la capacidad del sistema impositivo mexicano para
apoyar permanentemente a los programas de gasto e infraestructura social, asi como para
corregir los problemas de desigualdad de ingreso, que se vio gravemente amenazada por
la evasion generalizada. Desde esta perspectiva era necesario realizar reformas mas
revolucionarias al sistema impositivo, que se adecuaran a los cambios del entorno y que
formaran parte de la estrategia de reestructuracion de la economia mexicana. La insercion
de México al escenario internacional requeria de nuevas reglas que fueran compatibles
con una economia abierta a la competencia internacional y que al mismo tiempo
permitiera la modernizacion del sistema tributario, para poder hacer mas eficientes los
procesos administrativos hasta incluir una revisién completa de la estructura de los
impuestos directos e indirectos.

Del mismo modo, la reforma del sector publico requeria acciones inmediatas, el tamafio
del Estado se extendia sin limites y estaba fuera de control, durante 37 arfios el las
empresas paraestatales crecieron un 702%, en 1982 se habia alcanzado las cantidad de
1.155 entidades y la mayoria enfrentaban serios problemas financieros que, aunados a los
problemas operativos hacian incosteable su rescate. La desincorporacion era una
necesidad prioritaria, muchas de las empresas no se consideraban estratégicas y
realmente eran unidades dirigidas por personajes que contaban con una estrecha relacion
con el gobierno, gente muy corrupta y acostumbrada a el “estatismo” que siempre tenia
que resolver sus problemas financieros o subsidiar sus importaciones o el costos. de
insumos, tenian un retrazo técnico y tecnoldgico, fuertes mafias, sindicatos casados qon

los patrones, un verdadero desastre.

Reforma juridica .

Las acciones de reestructuracion requerian de un marco legal, que avalara y diera
transparencia, por ello, se requeria de una nueva legislacién que se adecuara a las
circunstancias econémicas de mayor apertura y de mayor participacion. .

La reforma del Estado implico apegarse a la normatividad y a la creacion de nuevas leyes,
asi como la modificacion de articulos, leyes y reglamentos. Las modificaciones mas
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impontantes se dieron en los articulo 25, 28 y 123 de la Constitucion Politica de los
Estados Unidos Mexicanos, Ley Organica de la Administracion Publica Federal, Ley
Generales de Sociedades Mercantiles. Decreto del Presupuestos de Egresos de, la
Federacion, Ley para Promover la Inversion Mexicana y Regular la Inversion Extranjera y
su Reglamento, Ley Federales de Entidades Paraestatales y su Reglamento, Ley.de
Instituciones de Crédito y la Ley para Regular las Agrupaciones Financieras, entre otras.

El proceso de reestructuracion estaba cimentado, a parir de ese momento ya no habla
marcha atras, nos habiamos embarcado en un camino de mayor apertura, en adelante
todos teniamos que contemplar al exterior como uno de los principales actores, se habia
consumado el primer eslabén de la transformacion econdmica, politica y social de nuestro
pais.

3.2 El Contexto Econdmico General (Error de diciembre de 1994).

La modernidad de la economia mexicana se apuntald como la fase inicial del modelo nealiberal
mexicano, en la que imaginariamente dejaron de existir la desigualdad, la pobreza, deficiencias
comerciales y productivas, y también en la que se abri6 la puerta para una etapa efimera: ser
parte de las economias del primer mundo. , &

A principios de 1994 se empezaron a mostrar los primeros rasgos de alarma para el gobierno
mexicano, a pesar de que se ratificé formalmente el TLC, luego de las duras negociaciones
relativas a las enmiendas en el campo laboral y amblental“ el nebuloso panorama de fines de
1993 se transformo en uno de algidas tormentas que desde el levantamiento de Chiapas. el
primero de enero de1 1994, pasando por la ola de inestabilidad bursatil a la que dio lugar la
subida de las tasas de corto plazo de los bonos por parte de la Reserva Federal del los Estados
Unidos en febrero, hasta el asesinato del candidato del PRI del 23 se septiembre del mismo aiio,
pusieron a la economia al borde del colapso. El respaldo de los Estados Unidos a el gobierno
mexicano y la promesa de este de continuar con la politica econdmica de mayor apertura al
capital financiero internacional y, en el campo politico de permitir la entrada de observadores
extranjeros para ratificar las reformas hechas en el proceso eleccionario, a partir de las cuales el
candidato del gobierno volvié a ganar de manera apabullante, parecieron despejar la marejada
politica que se avecinaba; pero, la economia no parecia retornar a su cause normal. -

Bajo este contexto Ernesto Zedillo asumid la presidencia de la republica, sin embargo, a pocos
dias de haber tomado el poder, su gestion se vio sacudida por la mas aguda crisis economica
presentada a lo largo de la historia de nuestro pais. Los objetivos hipotéticos de la politica
economica de Zedillo quedaron sélo quedaron plasmados en su discurso de toma de posesién,
sefiald “aplicaré una politica orientada al bienestar familiar, comprometida con las personas:y
respetuosa del medio ambiente”. Tendremos una economia mas vigorosa, mas equitativa y mas

o b

** CL. Estévez, D “Regresa Serra con las Manos Vacias”, en el Financiero, México 10 de Agosto de 1993. pp.18
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atenta a conservar los equilibrios ecologicos*®. No imaginaba la maghnitud del problema y las
repercusiones que rapidamente se expandieron aI campo politico y social.

La fuerte crisis generd un ambiente de inseguridad nacional que rapidamente fue detectado por
los inversionistas, principalmente los de origen extranjeros, el escenario negativo provoco, una
fuerte salida de divisas, que se vio rapidamente reflejada en el ascenso de las tasas de interés
nominal, el incremento porcentual fue de 417.51 (para compensar el riesgo) y en el repunte del
dolar experimento una depreciacion alrededor de 114.28 puntos porcentuales.

La alta dependencia externa o bien dicho la insuficiencia de recursos interno (ahorro) provoco
que la inversion productiva disminuyera ain mas y que la dinamica de la economia se frenara a
falta de financiamiento. Precisamente este rubro nos va a dar un parametro de la vulnerabilidad
de nuestra economia, ya que a finales de 1994 los flujos de capital comenzaron a revertirse y el
déficit en la cuenta corriente debio ser financiado con las reservas internacionales, que
precipitadamente disminuyd anunciando la inevitable crisis.
Lo anterior, instaurd la tendencia que seguirlan los capitales extranjeros, que salleron
despavoridos del pals, la estrepitosa interrupcion de los flujos hacia la nacion implicd una calda
disponible de recursos de 30 mil millones de ddlares, lo que significo paralizar a la economia
nacional. Ry
in
Todo esto provoco el colapso del sistema financiero; el cierre de empresas con deuda en moneda
extranjera, desempleo, recortes presupuéstales, migracion a grandes cnudadqs
(principalmente a los EUA), caida de nivel de vida, pérdida de patrimonio y exagerado
endeudamiento a causa de la subida irracional de las tasas de interés y el incremento del nivel
de precios derivados principalmente por la abrupta devaluacion. o

La inestabilidad politica contribuyé a empeorar las condiciones el escenario ennegrecié con la
salida masiva de capitales. que ya a finales de 1993 habian mostrado gran volatilidad. los
movimientos mas fuertes antes del estallido de la crisis se presentaron en el mes de abril.y
septiembre por fendmenos extraecondmicos que impactaron negativamente en la confianza de
los inversionistas; sin embargo, no se aplicaron mecanismos que corrigieran la inestabilidad
politica, social, ni mucho menos la econdmica que ya presentaba focos rojos de alarma, que
finalmente desencadend la inevitable crisis que estalld en diciembre de 1994, con una salida
drasticamente de capitales que colapsaron a la economia en general, para este mismo mes:las
reservas internacionales alcanzaron el volumen mas bajo del sexenio al ubicarse en los 6 m||
millones de doélares.

foaadd
Ante la critica circunstancia econdémica del pais, el gobierno federal vio esfumarse los esfuezos
por contener la inflacidn, la cual se ubico por encima de los 50 puntos porcentuales al cierrg.de
1995, muy por arriba de lo planteado en el pacto y en los objetivos de politica economica. Una
vez mas la autoridad habla perdido el control de la economia, en vano los grandes sacrificios de

“Discurso del Dr. Ernesto Zedillo al asumir ta Presidencia”, Mercado de Valores, Nacional Financiera, N° 1, MéXICO.
Enero de 1995, pp. 5
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la poblacién, cerca de 12 afos de austeridad econdémica (via pactos o programas de ajustes
economico), se habian fracturado avivadamente y la ilusion de progreso y modernjdad
desaparecieron como habian llegado. it

La fuerte crisis economica afecto al conjunto de la economia, los sectores financiero e industrial
estuvieron al borde del colapso; el sector primario empeoré aun mas su raquitica situacion; el
gobierno federal financieramente quedd en quiebra: al mismo tiempo, la poblacion mexicana de
cualquier estrato social sulrio los fuertes desequilibrios internos y externos, el incremento de ia
tasa de interés y del tipo de cambio provocaron un incremento irracional de la deuda, lo que se
traduce en un empobrecimiento mayor. Con todo este escenario el gobierno de Zedillo asumid.ja
responsabilidad e intento recuperar el equilibrio de los mercados (principalmente el financiero) y
aplico una serie de medidas que estuvieron encaminadas a cumplir sus obligaciones con el
exterior y al mismo tiempo evitar el riesgo sistémico.

3.3 Principales Medidas de Ajustes para Combatir las Crisis

a2

IRN]
La situacion econémica que heredo Ernesto Zedillo obligd a que se realizara acciones inmediatas
para evitar profundizar aun mas en el colapso, en una actitud de desesperacion el goblerno
federal pidié ayuda a los Estados Unidos y a los Organismos Financieros Internacionales, :que
recomendaron una vez mas medidas de ajuste y mecanismos de control. .
Es importante sefialar que los duros efectos de la crisis afect6 a los principales lineamientos'y
objetivos de politica economica para 1995 (y para el resto del sexenio), los cuales tuvieron que
ser sustituidos, para atender los efecto mas inmediato y al mismo tiempo coordinarios con.los
requerimientos que establecio el FML. I
Al interior se buscaba utilizar mecanismo restrictivos que apoyaran a mantener el control de las
variables macroecondmicas, con el fin evitar el riesgo de caer en un estado de insolvencla
absoluta, y evitar que la crisis econdmica se prolongara durante un periodo mayor.

Para hacer frente a la crisis inmediatamente se puso en marcha un programa econdmico que
tuvo como eje las siguiente medidas: N

« Evitar la quiebra del Sistema Financiero y el desmantelamiento del aparato productivo. .y,

« Reestructuracion del papel de la deuda para reducir la vulnerabilidad de la economiasy
estabilizar los mercados financieros.

« Contener los efectos inflacionarios de la devaluacién, evitando caer en un espiral preclo/
tipo de cambio.

« Procurar un ajuste ordenado de la cuenta corriente Rt

« Mitigar los efectos de la crisis sobre el empleo A

« Sentar las bases para una pronta recuperacién -
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Las medldas de politica econdmica instrumentadas (para lograr lo anterior) se citan a
continuacion*®

« Politica Fiscal Restrictiva .
» Politica Monetaria Restrictiva y Ordenada, adoptando un programa que limitaba la
expansion de la base monetaria y que evitara la devaluacioén.
+ Fondo de Estabilizacién Cambiaria y Politica de Deuda Publica
La estrategia Permitio cubrir los vencimiento de los tesobonos que a principios de
afio ascendid 20 mil millones de dolares

e Programa Emergente de Empleo
+ Politica Cambiaria Estructural
¢ Programa de Saneamiento Financiero

Reestructuracion de la Cartera Vencida Bancaria en UDIS
Acuerdos de Apoyo Inmediato a Deudores de la Banca
Fobaproa

Esquemas de Capitalizacién Compra de cartera Vencida
Programa de Saneamiento de la Red Autopista Concesionada

apwn

" Los sectores obrero, campesino y empresarial, el gobierno:federal y Banxico concertaron el

Acuerdo de Unidad para Superar la Emergencia Economica (AUSEE), ‘el cual senté las bases de
la politica econémica para dicho ario. Dentro de sus objetivos sobresale‘ :

e Evitar que la devaluacién se tradujeran en un espiral |nﬂac10nano y en |nestab|hdad del tlpo
de cambio;

s Lograr beneficios del movimiento cambiario en términos de’ mayor empleo y produccion;

« Proporcionar mercados financieros ordenados que permitieran aminorar los sacrificios que
el ajuste imponia y emprender un vigoroso crecimiento economico;

e Impulsar los cambios estructurales necesarios para-que:la economia aumentara su
productividad, preserve la planta productlva y el empleo Y acelere la creacion de fuentes
de trabajo permanente®’, : .

No obstante lo anterior la economia mexlcana .tuvo que cominuar con los duros esfuerzos por
mantener la estabilidad, y seguir con las obligaciones de cambio y reforma estructural. En el caso
muy particular de 1995 se realizo los siguientes movimientos que a continuacién se presentan:

8 “Criterios de Politica Econdmica 1996", Presidencia de la Republica. México 1996,
47 “Marco Macroeconomico para 1995", Revista “El Mercado de Valores”, Nacional Financiera N° 2, México, Febrero

de 1995, Pp. 12.
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Politica Econémica en 1995
Herramientas Objetivos

Control Salarial ‘Reduccion del Déficit Externo
Politica Monetaria Restrictiva Control de la Inflacion y disminucion del
i Politica Fiscal Restrictiva 7" Déficit Publico

Ajuste de Precios y Tarifas del Sector Evitar Insolvencia de Pagos
Publico

Sisterna Tipo de Cambio Flexible Estabilizar El Tipo De Cambio
Mayor Apertura Financiera Salvaguardar el Sistema de Pagos

Estabilizar el Mercado Financiero

De acuerdo a los compromisos asumidos por el gobierno federal, éste constituyé un Fondo de
Estabilizacion de la Paridad (FEP) a traves de las negociaciones de un paquete financiero con los
Estados Unidos y los principales Organismo Financieros Internacionales. De dicho paquete,
destacan el Acuerdo de Crédito Contingente con el FMI, con apoyos por 17 mil 800 mdd, del
Banco Internacional de Pagos se negociaron 10 mdd y con los EU. Se pactaron 20 mil mdd. Por
otra parte, es importante sefialar que a partir del AUSEE se llevdo a cabo el proceso de
amortizacion de Tesobonos, el cual permitid la reduccion del monto de 30 mil mdd que se tenian
a 17 mil 900 mdd de 1995,

3.4 Astringencia Monetaria, el Comportamiento de la Tasa de Interés y su
Impacto en la Inversion.

Con anterioridad se examiné el conflicto econdmico de diciembre de 1994 y que detond en 1995,
asi como los acuerdos y medidas que se tomaron para restablecer el equilibrio interno y externo.

Llego la hora de realizar una tarea mucho mas complicada: analizar los instrumentos monetarios
que se aplicaron durante el sexenio de Ernesto Zedillo y su impacto en las variables reales y
nominales. Por tal motivo, se establecen dos periodos de analisis, en donde ubico dos momentos
criticos que incluye problemas de origen interno y /o externos. y cual fue el impacto en los
lineamientos de la politica economica: el primero periodo abarca de 1995 a 1997, en donde se
ubica la crisis de diciembre, fenomeno de caracter interno principalmente; el segundo pericdo
establece los afios de 1998 al 2000, en el cual se localiza la crisis de Asia y, la caida de los
precios de petroleo como agentes externos. La finalidad de los periodos es ubicar dos situaciones
de crisis, una endogena y otra exdgena y explicar cual es el impacto al interior, como afecta a los
objetivos. instrumentos y lineamientos de politica econdmica, asi como las secuelas que conlleva
el acelerado proceso de integracidn mundial.

8 “programa de Accién para Reforzar el Acuerdo de Unidad para Superar la Emergencia Economica™, Revista “El
Mercado de Valores”, Nacional Financiera, N° 4, México, Abril de 1995. Pp. 8
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3.4.1 Primer Periodo 1995-997

Durante 1995, la economia mexicana sufrio la crisis mas severa ocurrida desde la década de los
afios treinta. La interrupcion repentina de los flujos de capital del exterior hacia México y la
devaluacién de la moneda nacional, impusieron a la economia un ajuste doloroso pero inevitable.

En este contexto, la tarea prioritaria de las autoridades fue procurar que dicho ajuste se llevara a
cabo de manera ordenada y expedita, con el fin de conseguir dos objetivos basicos: disminuir los
efectos de la crisis sobre el nivel de vida de los sectores mas desprotegidos de la sociedad y
crear las condiciones para que la actividad econdmica estuviera en la posibilidad de recuperarse
en el plazo mas corto posible®®. A fin de coadyuvar estos objetivos la politica monetaria se
robustecié aun mas, la creciente crisis amenazaba aun mas la estabilidad economica del pais, ia
aplicacion de este instrumento fue de corte restrictivo y, tenia como finalidad contrarrestar los
efectos negativos del conflicto, principalmente coordinarse con la politica fiscal, comercial y
salarial para procurar una reduccion rapida del impulso inflacionario causado por la devaluacién.

Sin embargo. hay que mencionar que su consecuencia puede bifurcarse, por un lado, podemos
encontrar que la aplicacion monetaria impacta el mercado de dinero y el mercado de bienes y
servicios, la estrategia del gobierno federal intentaba estabilizar el mercado financiero, provocar
que a través del incremento de los rendimientos, retornaran los flujos de capital, para poder
recuperar la estabilidad macroecondmica. La experiencia que nos deja es que los capitales no
regresan en el corto plazo a una economia con desequilibrios macroecondmicos, pues existe en
el mundo diversos mercados emergentes que compiten entre si por atraer los importantes flujos
externos. En el caso de México, los grandes capitales se marcharon a economias mucho mas
seguras (con menor riesgo-pais) y con mejor nivel de rendimiento, en momentos de crisis, los
inversionistas se vuelven mucho mas cautos y deciden no volver a exponerse mas, hasta un
nuevo periodo de estabilidad. Es aqui en donde cabe un par de preguntas ¢que paso al interior
de nuestro pais, en materia monetaria? ¢cémo afecto utilizar mecanismo altamente restrictivos?:
Estas preguntas son el eje de nuestra investigacion, y parte medular del enfoque neoclasico que
propone para remediar la crisis, pero mas que corregir propone medidas para retornar la
estabilidad de algunos indicadores basicos, tan importantes y solicitados por los inversionistas y
por los Organismos Financieros Internacionales (OFIS).

Al examinar el sistema, debemos distinguir entre inversionistas directos y de cartera®®; que tiene
que ver con el tipo de politica monetaria que se aplique; consecuentemente el anéhsns se dwnde
en dos apartados, por un lado se expone la utilizacion de medidas restrictivas y su impacto en.el
corto plazo; y por otro, expongo los efectos que genera este tipo de politica al interior de nuestra
economia, el impacto en variables reales como el crecimiento, la inversion y el empleo.

49 “informe Anual 1995, Banxica. Hitp. www. Banxico.org.mx. vy
50 En el caso de los inversores de cartera, podemos distinguir inversores institucionales que maneja el dinero de
otras personas, fondos de cobertura que emplean el apalancamiento e inversores individuales. Los inversores
directos no desempenaron un pape! desestabilizador excepto guizé como clientes de los bancos.
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El incremento de las tasas de interés busca crear condiciones atractivas en el mercado
para invertir, claro esta que esta tipo de inversiones seran de corto plazo y no duraderas,
pues en contrapartida el incremento del precio del dinero tendra un efecto negativo para el
crédito. Durante el inicio de 1995 [a astringencia monetaria que aplicéd el Banco de México
que tenia como finalidad buscar el retorno de los flujos externos, si @ esta medida le
agregamos el efecto derivado de la crisis, tenemos como resultado que las tasas de
interés ascendieron rapidamente, el nivel paso de 13.7 a 70.9%, un alza irracional
principalmente para quienes tenian deudas a largo plazo, las personas fisicas y morales
que se habian endeudado por las condiciones accesibles e irresponsables del crédito (por
el lado del acreedor y del deudor). sufrieron un alza inimaginable de su deuda,
declarandose en insolvencia de pago. La crisis agravo la situacion de muchas empresas
que se encontraban fuertemente apalancadas, las que tenian deuda externa vieron como
crecid a grandes dimensiones sus pasivos, por la fuerte devaluacion; pero las que tenia
deuda interna fueron golpeadas por la combinacién en el aumento de los tipo de interés y
el descenso de sus ganancias.

Tal vez, es improbable que el flujo de fondos no retornara si las autoridades monetarias no
hubiesen enviado al mercado algun tipo de incentivos y el conflicto econdmico habria
tenido mayores consecuencias, sin embargo, estos movimientos restrictivos no tuvieron el
efecto esperado, pues al cierre de 1995, la inversion en cartera fue negativa, al ubicarse
en -13,340.4 millones de ddlares. una cifra muy inferior a la registrada en 1994, en
términos porcentuales fue menor en 817.8 %. El impacto de la crisis sacudié al mercado
de dinero y en una menor magnitud al accionario. (Ver cuadro 2).

Flujo de Inversion Extranjera R
Millones de Dolares (o
1993 1994 1995
Total 225111 § 12830.9 -3814.1
!
Inversién Directa 4338.8 1 109725 9526.3
Nuevas Inversiones i 30041 ! 56723 6838.4
Reinversién en
Utilidades 1399.2 2366.6 1572
Cuentas entre
Compaiias -51.4 2933.6 1115.9 ;"
Inversion de Cartera 18122.3 1858.4 -13340.4
Mercado Accionario 10716.6 4083.7 519.2
Mercado de Dinero 7405.7 -2225.3 -13859.6

Fuente: Informe Anual, Banco de México
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La grafica que a continuacién se presenta muestra la tendencia del tipo de interés y el
impacto que genero en la inversian de cartera:

Tasa de Interés e Inversion de Corto Plazo
{milones de dolarest

$4.000 80
$2.000 . 1,858.4 3
pod ~NG8 709 70 .
-$2,000 1994 1995 60
-54.000 1 50
-$6 000 -‘ 40 %
-$8.000 "1 a0
-$10.000 -
-$12.000 120
.$14.000 ) -13,3404 4 10
-$16.000 o
Anos v
— nversion en Cartera e TTasa de interes

El incremento de las tasa de interés no es un mecanismo que asegure por si solo el éxito (si
se pretende que regrese la inversion a corto plazo) el retorno de los capitales, queda de
experiencia que estos flujos no regresan en un breve periodo de tiempo con tan sélo
incrementar el tipo de interés, no es el Unico instrumento que analizan los inversionistas, pues
también, toman en cuenta factores extraeconémicos como la inestabilidad politica y social.-

Por conclusion, se sefala que el impacto ascendente del precio del dinero no es el unico
mecanismo, ni el mas eficiente para estimular el retorno de los flujos internacionales de
divisas., pero se puede argumentar que la restriccion monetaria ayudara a reducir el indice
inflacionario mediante la desaceleracion de la dinamica econdmica, la paralisis provoca gque
no se presione el nivel de precios y, que a su vez, estos se estabilicen y llegue a un punto de
inflexion y la tendencia sea inversa. e

La situacion economica en el segundo semestre de 1995 obligo a realizar ajustes en la
politica monetaria y fiscal que contribuyeron a avanzar en el reordenamiento
macroeconomico, aunque no durante el breve retroceso de octubre y noviembre. La
volatilidad del tipo de cambio disminuyd; las expectativas inflacionarias fueron declinando y,
por consiguiente, las tasas de interés nominales también se ajustaron. El enorme problema
que significod la corrida financiera contra el pais se disipd y México restaurd gradualmente .su
acceso a los mercados internacionales de capital. Este ultimo hecho, conjugado con_ el
favorable desemperio de las exportaciones, generd una incipiente recuperacion de la actividad
economica en la segunda parte del afio.

o
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» El impacto que provocd la astringencia monetaria en las variables reales, podemos
argumentar que este resultd desastroso en el corto y mediano plazo, efectos inmediatos y
secundarios, el incremento irracional de la tasas de interés provocd que el precio del
dinero aumentara drasticamente, este aumenté 57 puntos porcentuales, cerrando al final
de 1995 con una tasas de 70.9 %, una cifra altisima que impacto inmediatamente a los
sectores productivos y extendié su efecto al sistema financiero. La produccion, inversion y
el empleo sufrieron una contraccion durante todo el afio, pero ademas, inhibe durante un
largo periodo el optimo funcionamiento econémico. El incremento de los rendimientos
provocd un colapso generalizado, el nivel de deuda del pais, empresas y familias se
duplicd o triplicd en cuestion de dias, por otro lado, el crédito se congeld y no se
encontraron formas alternativas para hacer frente a las obligaciones, este fenémeno
negativo orillé a que las empresas decreciera sus ingresos (las mas sanas), frenaron sus
inversiones y recortaran el numero de empleados, otras cerraron y perdieron gran parte de
su patrimonio, a nivel macroeconomico la demanda agregada se contrajo, el desempleo
aumento y decrecié el nivel de vida del conjunto de fa poblacién.

Cuando el Banco de México decidi¢ aplicar una politica monetaria restrictiva deseaba que
los movimientos restrictivos tuvieran una secuencia que implicaba una contraccion de la
oferta monetaria, que provocara escasez de dinero y ayudara a contrarrestar el ascenso
del nivel de precios. El incremento del precio del dinero eleva el tipo de interés,
obstaculizando el crédito y disminuye la riqueza de las personas y las empresas esta
secuencia evita cualquier presidon sobre la demanda agregada, pero en contraparte,
tendera a disminuir la dinamica de la actividad economica, el gasto publico y el privado
decrecen y la inversion productiva se desploma. R

El incremento sustancial en las tasas de interés reales y nominales, la contraccion sin
precedente de la actividad econémica y el ajuste cambiario de finales de 1994 e inicios de
1995, produjeron un gran aumento en la carga de la deuda del sector privado medida en
relacion con su ingreso. Lo anterior, ademas de generar un notable incremento de la
cartera vencida de Ias instituciones financieras, indujo una seria contraccion tanto de los
gastos de inversién de las empresas como del consumo de las unidades familiares®

En este contexto puedo argumentar que el gobierno federal instituy6é una politica de corto
plazo, que tenia como objetlvo central el combate a la inflacion y, que beneficia a la
estabilidad macroecondmica, pues el revés que sufre la inversiéon productiva llevara mucho
tiempo para recuperarse. En el caso particular de México, el alza de los rendimientos
provocéd que la inversion productiva se contrajera 13.18 % con relacion al cierre de afo
anterior (1994). El descenso en la inversion productiva significd una disminucion en la
planta laboral en 7.57 y en el Producto Interno Bruto se ubico en -6.2 puntos porcentuales
respectivamente. Este efecto se demuestra en la grafica 2, que expone el comportamiento
de la tasa de interés y el impacto en la inversion directa: '

' “Informe Anual 1995, Banxico. Http. www. Banxico.org.mx.
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Tasa de Interes e inversion Directa
(milones de aolares)
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Ya se habia fundamentado que la restriccion monetaria de 1995, provocé una disminucion
de la inversidn productiva, la cual paso de 10,972.5 a 9,536.3 millones de délares, lo que
significa una paralisis econémica. Hay que ser muy claro al sefialar que la inversion
productiva es menos volatil que la inversion en cartera, ya que por ldgica, la inversion de
portafolio requiere de minutos, mientras retira su capital a través de la automatizacion del
sistema financiero, por el contrario la inversion fisica requiere de mayor periodo de tiempo
para poder salir del mercado de bienes.

La tasa de interés en ascenso es un factor que desestimulo la inversion y que explica la
causa de la disminucion en la participacién de la inversion publica y privada, la cual
decrecio en 31.3 y 28.2 por ciento respectivamente al cierre de 1995.

El cuadro 3, que a continuacion se muestra intenta establecer con claridad el impacto
ocasionado por la astringencia monetaria en las variables reales, sobre todo en la

inversion:

Indicadores Macroeconémicos Cad
Precios de 1996 el
Concepto ] 1994 i 1995 - ne
Variacion % .
Tasa de Interés 13.7 70.9 -

P1B 4.5 -6.2

Empleo 1.85 -7.57

Consumo Privado 4.6 -9.5

Consumo Publico 29 | -1.3

e e —
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Inversion Privada 1 -28.2
Inversion Publica 37.3 -31.3

Fuente: Informe Anual, Banco de México

Resumiendo lo anterior, tenemos que el alza de las tasas de interés fue el factor adicional-que
contribuyo a la severa contraccion de la demanda agregada. No solo se vio afectada la inversion
en nuevos proyectos, sino también la capacidad de gasto de numerosas personas fisicas y
empresas que se encontraban endeudadas.

El gobierno federal intentd varios programas para reducir los impactos de la crisis en donde
destacan los siguientes acuerdos:

La estrategia del ARE (Acuerdo para la Rehabilitacion Econdmica) establecid los siguientes
objetivos en materia econdomica:

s Acuerdo de Apoyo Inmediato a Deudores de fa Banca (ADE), Para disminuir el impacto
de la elevacion de las tasas de interés sobre las deudas, en septiembre de 1995 se
establecio el Acuerdo de Apoyo Inmediato a Deudores de la Banca (ADE). Este programa
se enfoco principalmente a reducir las tasas activas nominales aplicables a los acreditados
en los rubros de tarjeta de crédito, créditos al consumo, créditos empresariales,
agropecuarios y para la vivienda, y a promover reestructuraciones de los créditos a plazos
mayores. .

Una vez establecido los mecanismos que se utilizaron para hacer frente a la aguda crisis
financiera se describen los acontecimientos de 1996 y 1997.

Durante 1986, el programa economico se disefio con el fin de continuar con la aguerrida lucha
contra la severa crisis y para sentar las bases de fortalecimiento de la recuperacion economica y
del empleo, la disminucién de la inflacion, la estabilidad de los mercados financieros y la
continuacion de la reforma estructural. Estos objetivos, fueron planteados en el ARE y estaban
asociados a la evolucion de la economia internacional, por ejemplo, durante este mismo afio
observamos un entorno externo favorable, que coincididé con la medidas internas como: la
aplicacion de una politica fiscal y monetaria restrictiva, ademas de continuar con el proceso de
desregulacion y privatizacion y, en general aspectos positivos en otros ambitos. ..

En 1986, la politica monetaria habia definido su rumbo un afio antes, pues el programa monetario
para ese afio centraba sus mecanismos en el abatimiento de la inflacion de casi 52% en 1995-a
20.5%. Esa fue la tasa establecida en el tanto en el ARE como en el documento “Criterios
Generales de Politica Economica”, enviado por el ejecutivo federal a la H. Camara de Diputados
en noviembre de 1995. Por su parte, 1a elaboracion del programa monetario basaria su éxito en
definir la trayectoria de la base monetaria de 1996, el Banco de México, ajusto diariamente la
oferta de dinero primario con el objetivo de que ésta correspondiera a la demanda de la base
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monetaria®®. La ejecucion del programa monetario para 1996 lo analizé de acuerdo a la evolucnén
de la tasa de interés y su impacto en las variables monetaras y reales.

La estrategia de Banxico de definir y delimitar la trayectoria de la base monetaria, tenia
como finalidad cumplir con dos puntos basicos. Enviar al mercados sefales de confianza,
ser muy claro que Ia institucion monetaria tenia el compromiso de cumplir con el objetivo
de inflacion; y al mismo tiempo, cumplir cabalmente los lineamientos de politica economica
y con el cambio estructural de la economia mexicana, que fueron establecidos con el FMI
a cambio de la ayuda financiera que recibio para hacer frente a la crisis de 1995.

El compromiso por parte del gobierno federal fue tan fuerte que en ese mismo afio se
fortalecio la restriccion monetaria a traves de la aplicacion del ilamado “corto”, que
implicaba retirar dinero al sistema, mediante esta medida el banco central determino que la
economia mexicana retornaria rApidamente a los mercados financieros, habia elegido por
imposicion y por idealismo continuar siendo una economia que lucharia por los flujos de
capital de corto plazo, y esto se reflejo apresuradamente en el ritmo de las tasas de interés
que subieron aun mas, principalmente la de los bonos de deuda publica. .

Las acciones mencionadas anteriormente explican la intencién de Banxico de hacer
retornar los capitales en un periodo muy corto de tiempo, pero al interior manifestaba el
objetivo central de combatir la inflacion, por ello, aplic el “corto” que provocd un aumento
permanente de las tasas de interés. Durante 1996 las tasas de interés se redujeron de
manera considerable, en relacidn al cierre del afio anterior, la tasa de interés de equilibrio
(TIE) a 28 dias alcanzo un nivel de 48.85% un afo después habia declinado a 27.65%. En
lo que respecta las tasas reales estas se movieron en la misma direccion. Durante 1995, el
promedio de la THE al mismo plazo establecido con anterioridad, término al cierre de afio
en 11.6 por ciento, mientras que en este mismo periodo de analisis bajo a 9.4%. Sin
embargo, estos movimientos hasta cierto punto positivos, no fueron suficientes para
incentivar la inversion, ni contener la tendencia de la inflacion.

Con lo que respecta al indice general de precios. este alcanzo durante los 12 meses del
afio los 27.7 puntos porcentuales, 7.2% superior a lo previsto en la ARE (Acuerdo para la
Rehabilitacién Economica), y en el programa de politica economica para 1996. La
restriccion de la politica monetaria no fueron suficiente para el éxito de este objetivo, ni el
alza del tipo de interés, ni la aplicacién de corto de 20 a 40 millones de pesos diarios, ni el
control de la base monetaria que su saldo cerrd en 83,991 millones de pesos, lo que
significd un incremento de 17,182 m. p. en relacion con su saldo de cierre de 1995:, Por
tanto, la variacion observada de la base monetaria para el afo fue ligeramente inferjor:a
los 18,000 m. p. anticipada por Banxico. ol

Por su lado, la inversion de cartera no respondié como se habia planteado, aun y cuando
esta se incrementd con relacién al ano anterior, pero esto resulta insignificativa al
comparar cifras positivas con un afo realmente malo y con un abrupto decrecimiento. En
termino monetarios la inversion total en cartera alcanzo los 3,708.1 millones de dolares

52 »politica Monetaria , Programa para 1996”, Banco de Meéxico. Enero 1996,
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una cifra extremadamente baja si la relacionamos con los niveles alcanzados durante 1993
y 1994.

La tendencia histérica de la inversion en cartera previo y posterior a la crisis econémlca
nos demuestra claramente que este lipo de inversién habia llegado en grandes
cantidades. derivado del incentivo de la reforma financiera (como parte de la Reforma de
Estado) y como respuesta a los altos rendimientos que ofrecian sus tasas. Sin embargo,la
fuerte crisis orilld a la inversidn de portafolio a salir del mercado nacional y no retornar por
la falta de credibilidad y estabilidad macroeconomica. Concluyd, que la restriccion
monetaria tuvo éxito para hacer frente a la crisis bajo la concepcidn de que pretendia
estabilizar al mercado financiero y controlar los principales indicadores macroecondmicos,
sin embargo, quedd expuesto que las altas tasa de interés no son un mecanismo exitoso
que incida a que los capitales financieros regresen en el corto piazo; pero en contrapartida
lo que si provoca es una caos econdmico al interior, por el alza irracional de las tasas de
interés. Los efectos que registraron las variables reales se explican con mayor detalle a
continuacion.

El comportamiento de la actividad real como efecto de la politica monetaria rigida se
puede resumir rapidamente haciendo referencia a las cifras que publicd el Banco de
México en su informe anual de 1996, en donde establece con entusiasmo la buena
recuperacion de la actividad econdmica en los rubros de crecimiento econdmico, empleo,
inflacion y la estabilizacidn de los mercados financieros. H

De acuerdo a la publicacion de las cifras oficiales el PIB crecio 5.1% (medido a precios
constantes) en 1996, lo que contrasta con la disminucion que sufri¢ el afio precedente de —
6.2%. Sin embargo, hay que precisar que resulta muy loégico obtener un crecimiento
econdmico después del periodo de crisis, sobre todo si argumentamos que el crecimiento
del PIB fue impuisado por el sector externo, la recuperacion del producto se sustenté en el
dinamismo de las exportaciones y en la reactivacion del consumo. Los efectos posmvos
del sector externos se presentan a continuacién:

1. Entorno internacional estable;

2. Baija volatilidad en los mercado financieros:

3. Aumento de precio de la mezcla mexicana; a4
4. Crecimiento prolongado de la economia norteamericana; -
5. Entrada de inversion extranjera directa (IED), principalmente en maquiladoras. .-«

n
Estos factores, incidieron en el comportamiento positivo de la economia mexicana, por
ejempilificar, la industria maquiladora de exportacion fue la industria menos afectada por ia
crisis econémica de 1994 y 1995, ya que sus transacciones las realiza con e! exterior (sus
matrices) y la devaluacion del peso no le afectd, ni el incremento de las tasas de interés,
ya que su consumo de insumos intermedio es externo. P

La politica monetaria restrictiva que siguié Banxico durante 1996, provoct que las tasag.de
interés cerraran el afio aun muy altas, por ejemplo, la TIIE a 28 dias cerro en los 33.66.Ror
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ciento anual, una tasa muy elevada para lograr que la inversidn productiva reanudara la
tendencia previa a la crisis. Es pertinente resaltar que la inversion (después de las
exportaciones de bienes y servicios), fue el rubro de la demanda agregada que hizo.la
mayor contribucion al crecimiento del PIB. :

El argumento anterior, mas que alentarnos debi6 de preocupar, ya que siendo el nivel de la
inversion tan baja, es alarmante que sea el segundo componente mas fuerte de la
demanda agregada, para darnos una idea mas clara veamos el comportamiento de la
inversion productiva durante 1996. De los 12,893.6 millones de ddlares que entraron en
ese afno, el 71.24% corresponde a la inversiéon directa y el restante a la de cartera. No
obstante, este elevado porcentaje de inversion productiva, esta decrecié 3.57 por ciento
con respecto al afio anterior, lo que significa que la restriccion monetaria provocé que las
tasas de interés (entre otro factores), se encontraban excesivamente altas, siendo un
factor alarmante para los niveles de inversion que se requerian para reactivar la actividad
econdmica del pais. El cuadro 4 nos da una vision mas general de la inversion y el costo

del dinero:
I Flujos de Inversion Extranjera (Millones de Délares) S il
[ 1993 | 1994 | 1995 1996 [ 1897
Inversion Directa 43388 | 109725 | 9526.3 9185.5 12.829.6
Nuevas Inversiones 30041 | 56723 | 68384 5529.4 91153
Reinversion en Utihdades 1399.2 ! 23666 : 1572 2589.7 | 2150

Fuente: Banco de Mexico. o

En lo que respecta al empleo este recuperd su tendencia positiva, el incrementé porcentual
fue de 8.8 por ciento con respecto al afio anterior, sobresaliendo los empleos que ofreci6 la
industria maquiladora y la manufacturera. La recuperacion de la actividad econémica,
segun el gobierno federal se sustentd en una mayor produccion de todos los sectores. En
ese afio los PIB sectoriales mostraron variaciones positivas con respecto al afio anterior,
sobresaliendo el crecimiento en el sector manufacturero con 10.8% y el de la construccion

9.8 %, respectivamente.

Para concluir, cabe sefialar que en el Gltimo trimestre de 1996 se firmo la Alianza para el
Crecimiento (AC) entre los sectores obrero, campesino y empresarial; el gobierno federal y
Banxico con los objetivos de impulsar la reactivacion econdmica del pais y abatir la
inflacion. Las finanzas publicas fueron enfocadas a incrementar el ahorro interno y
estimular la inversién productiva. Por su parte la politica monetaria y cambiaria se mantuvo
bajo el régimen de libre flotacion, con la finalidad de coadyuvar a los objetivos de inflacion

y crecimiento economico.

1997

Durante 1997 se desarrollo el Programa Nacional de Financiamiento del Desarrollo 1997-
2000 (PRONAFIDE), el cual plante6 generar recursos suficientes con la finalidad de llegar
a niveles de inversion superiores al 25% del PIB para el afio 2000. Dichas medidas, fueron
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establecidas con la finalidad de crear y fortalecer de manera sostenida y permanente las
fuentes de financiamiento interna; evitar la vulnerabilidad de la economia ante los flujos
externos; preservar en la generacion de un ambiente macroeconomico estable; e
incrementar el bienestar social®®.

Es de resaltar, que a pesar de los objetivos que buscaba el PRONAFIDE, la politica
economica no se modifico en lo absoluto. Se continud con la base inicial de los programas
de ajuste de gasto y de restriccion monetaria, que como ya sabemos, tiene como objetivo
central el combate a la inflacion. El programa monetario para 1997, tuvo como objetivo
especifico coadyuvar a disminuir la inflacion a una tasa de 15 por ciento al cierre de
diciembre de ese afio.

* Con lo que respecta al analisis de las variables monetarias, es primordial sefalar que el
Banco de México mantuvo una postura neutral de politica monetaria, lo que significa que
instituye una politica que se limitaba a satisfacer diariamente la demanda observada de la
basa monetaria a tasas de mercado. El imperfecto control de dicho agregado permitié que
creciera mas de lo previsto en el programa monetario, fendmeno que casi en su totalidad
se explica por el mayor crecimiento del PIB y las menores tasas de interés que se
observaron con relacion a las previstas. Por tanto, el hecho de que la base monetaria haya
crecido durante el afio mas de lo anticipado, no significé que se haya adoptado en el aflo
una politica laxa o que se haya creado un exceso de liquidez**.

Es pertinente sefialar que Banxico se habia comprometido en su Programa Monetario, a
no aplicar una politica monetaria expansiva, a no efectuar operaciones de mercado: de
mercado abierto con el objeto de generar saldos acumulativos positivos en el conjunto de
las cuentas corrientes que lleva a las instituciones de crédito. Por el contrario, el instituto
central establecia el fuerte compromiso de restringir la politica monetaria, con el objeto de
promover el orden en los mercados cambiario y de dinero, y por supuesto, para
contrarrestar las presiones inflacionarias inesperadas provenientes del exterior.

Por ello, el instituto central tuvo que realizar ciertos ajustes a la politica monetaria, eflo, en
razén de que en algunas ocasiones se presentaron distorsiones en el mercado de dinero,
es decir, falld lo previsto respecto a los mercados financieros. A finales de 1997 se inicio
con los primeros sintomas de la crisis de Asia y con ello se contagio las economias del
mundo, sobre toda a las menos fuertes o las economias en desarrollo, como en el caso de

Meéxico. P

Con relacién a la distorsién en los mercados financieros este fendmeno generé un impacto
negativo en las tasas de interés que se mantuvieron elevadas. En tales casos, Banxico
realizd acciones gque tendieron a reestablecer el buen funcionamiento del mercado de
dinero. En septiembre de 1997, la junta de Gobierno del Instituto decidié dejar sin efecta Ja

53 pPresidencia de la Republica, “Programa Nacional de Financiamiento del Desarrollo, URL, hitp. www

presaidencia.gob. mx/pub/programas/pronafide.html.
>* “Informe Anual 1997, Resumen”, Banco de México. México, Abril de 1998.
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renuncia temporal al uso del “largos”. El anuncio de la reactivacion de dicho instrumento
tuvo un efecto transitorio en los mercados, al reducirse ligeramente las tasas de interés y
depreciarse el tipo de cambio™.

Este momentaneo ajuste a la baja de las tasas de interés provoco que la TIIE a 28 dias
cerrara el afio en los 21.9 puntos porcentuales. Y que como consecuencia de la
disminucion del precio del dinero se incentivara a la inversién productiva, la cual se ubicé
en 12,829.6 millones de dolares, un incremento del 39.6 por ciento. Por su parte la
inversion en cartera aumentd 2.48% con respecto al afio anterior. La grafica que
inmediatamente presento muestra el comportamiento de la tasa de interés y Ia inversion en
cartera y productiva:

Durante 1997, la economia mexicana alcanzé una tasa de crecimiento del 7% del PIB, lo
que significa una significativa recuperacion la tasa mas alta lograda en los ultimos 16
aros™. Esta mejoria de la actividad econdmica se originé por dos motivos econdmicos de
origen exterior; el primer motivo se refiere a la estrecha relacion econémica de nuestro
pals con EUA, y el impacto positivo que genera su impresionante y sostenido ritmo de
crecimiento de la economia norteamericana, que permitid que las exportaciones no
petroleras, particularmente las manufactureras y maquiladoras mantuvieran un estable
dinamismo en este aio, inclusive superior al mostrado en anos anteriores. El segundo
elemento explicativo, se basa al impacto generado por el dinamismo exportador que
repercute al interior, lo que provocé una mejoria de la actividad econémica originada por la
expansioén de la demanda interna, sobre todo el componente mas importante el consumo,
y en el continuado dinamismo de las exportaciones. -

Dentro del rubro de demanda agregada, se localizd a la inversion productiva,
particularmente la correspondiente al sector privado con una mayor dinamismo. La grafica

hace constar la dinamica del sector privado y el rezago notable correspondiente al sector
publico: .
Comportamiento de la Inversion o)
(Vanacien Anual en %)
i 235
: 10.4
1998 1997 o
4.8 ‘ o
——Pvada =——Pubic3]
** |bed, Pp.3. a
* De acuerdo a los informes que presents Banco de México. y conforme a su método de medicion. '
- S ——————
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Esta grafica es un contundente elemento que demuestra la inoperancia del Estado, ya que ni
crea condiciones atractivas para la inversion productiva, ni invierte, ni mucho menos cumple
con los objetivos de politica economica, principalmente en los rubros de crecimiento
econdmico, inversion y empleo y combate a la pobreza. Estamos hablando de un Estado
puramente “neoliberal”, sin intervenciéon alguna, s6lo como salvaguarda de los intereses
internacionales, par que ni siquiera al interior protege a los de su clase socio-econdmica.

Entonces, observamos que la produccion se vio estimulada por el auge de la economia
norteamericana, asi como, por la intervencion del Estado al comprometerse a cumplir con la
estabilizacion de los principales variables macroeconomicas, es decir, el fin de la politica, se
sujeta a reducir el riesgo, y el compromiso por mantener una politica de combate inflacionario
y una politica cambiaria de sobrevaluacion.

En 1997, la tasa de interés real y nominal tuvieron una ligera disminucién que incentivo al
crecimiento de la inversion y la produccidn. Por ejemplo, el concepto de la inversidn extranjera
directa (IED) alcanzo un nivel sin precedente historico mas de doce mil millones de délares,
que contribuyeron a equilibrar la economia nacional. Esta favorable evolucién de los flujos de
capital fue el elemento basico que financio el déficit de la cuenta corriente (1.8% del PIB
superior al observado en 1996 de 0.7%). et

Y]
La mejoria de la produccion se reflejo en un aumento sensible en la planta laboral que
alcanzo un aumento porcentual del 6.02, en relacidn al afio precedente. Sin embargo, hay que
insistir que la generacion mas importante de empleo proviene de la industria maquiladora y
manufacturera de exportacion (la industria maquiladora de exportacién no vende sus
mercancias al interior, se dedica a ensamblar y exportar, el mercado es el internacional), por
ello se argumenta que las politicas de Estado fracasaron en estos rubros.

En conclusion, tenemos que al término del primer trienio de gobierno de Ernesto Zedillo la
politica econémica se enfocd al combate de la inflacion y a la estabilizacion macroeconémica,
a través de una severa politica monetaria y una pasiva politica fiscal (minimizada por-los
compromisos de deuda externa), que condujeron a la economia mexicana a Iograr un
mediocre crecimiento interno.

3.4.2 Periodo 1998-2000

Durante todo el sexenio se utilizd a la politica monetaria como el instrumento principal para
corregir los desequilibrios macroecondmicos y como la herramienta primordial de combate a la
inflacién. Las tasas de interés internas estan actualmente sujetas a los desequilibrios internos.y
condicionadas por los movimientos de alta volatilidad financiera internacional (efecto de la
globalizacion financiera). Como hemos de recordar la crisis de México en 1995, reflejo los
movimientos ascendentes de las tasas de interés; pero al exterior, la crisis asiatica en 1998
demostrd la estrecha relacion de los mercados y la altisima dependencia financiera de nuestra

AN

economia.
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El efecto que provoca la alta volatilidad financiera internacional tiene un mayor impacto en las
economias en desarrollo que las consolidadas, pues la estructura interna va a determinar los
ajustes de las principales variables macroeconémicas. George Soros menciona que los paises
del centro tienen mas posibilidades de responder a Ia crisis que los afectan directamente que
aquellas cuyas victimas se encuentran en la periferia®. Una de las causas explicativas es la faita
de recursos internos que hace que se dependa en mayor magnitud de los flujos internacionales,
en situaciéon de creciente volatilidad se reduce los dichos flujos, lo que provoca paralisis
economica, en una economia dependiente no se puede financiar los proyectos internos, lo que
induce a una desaceleracion escabrosa de la dinamica econdmica del pais.

Uno de los efectos que provoca el acelerado proceso de "globalizacién” o “mundializacion” es que
el entorno externo se vuelve sumamente importante y cobra gran relevancia al interior de las
economias, los movimientos positivos o negativos dejaran cierta secuela de esta problematica.
La regulacién y la globalizacion de los mercados financieros han ido de la mano de manera
reflexiva. La mayoria de las reflexiones son de ambito nacional, por lo que la globalizacion de los
mercados significaba menos regulacion y viceversa. )

Las perturbaciones externas influyen inmediatamente en nuestro pais y constituyen un factor de
analisis, sin embargo, en este caso particular se estudio los movimientos sobre dos vertientes. los
fendmenos provenientes del exterior y los impactos al interior, para poder explicar la importancia
del sector externo en nuestra economia, y el impacto que tiene el acelerado proceso de
integracion econémica; Por otro lado, se forjara un breve examen sobre el impacto que genera-al
interior del pais, y se evaluara el impacto que genera en las tasas de interés locales y su “efecto

en cadena”: “
Asia y Crisis del Petréleo

El escenario internacional en el que se desenvoivié la economia mexicana durante 1998. fue
sumamente adverso, a la vez que sorpresivo. Si bien desde el cierre de 1997 se habla previsto
que la crisis de los paises asiaticos podria generar consecuencias nocivas sobre nuestra
economia, principalmente derivada de la caida de los precios del petréleo y de la reduccion de
los flujos de capital del exterior nadie anticipo las secuelas que arrojaria.

Un breve panorama general sobre [a situacién econdmica de Asia nos sittia en el escenario de
desastre que inicid en otofio de 1997. Las economias asiaticas tenian muchas debilidades
estructurales, dependian mucho del crédito interno (posteriormente del externo) y existia una
relacion incestuosa entre la empresa y el gobierno, la combinacion de estos factores tuvo como
resultado altisimas proporciones de deuda, que se agravo, por que los bancos ya no ten(gn
solvencia y buscaron crédito externo. Después de reiteradas acciones por mantener el control
bancario, el gobierno intervino intentado recapitalizar los bancos pero esta acciones fueron
demasiado tarde. A este problema se le coadyuvo la recesion de Japon, segunda economia del

5" Soros George, “La Crisis del Capitalismo Global: La Sociedad Abierta en Peligro”. 1* Edicion, Editorial Plaza
Janes, México 1999. Pp. 151. R
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mundo y socio comercial importante de los demas paises asiaticos, estos factores contnbuyeron
a empeorar la severidad del revés economico en el resto de Asia. .

Podemaos identificar muchas deficiencias en el modelo asiatico de desarrollo econdmico;
debilidades estructurales, relaciones incestuosas entre actividad econdmica y politica y la
ausencia de libertad politica, lo mas trascendental es sefialar como la crisis de Asia impacto a
nuestra economia.

Uno de los efectos mas inmediatos fue la inestabilidad de los mercados financieros
internacionales que se intensifico en agosto de 1998 con la decision del gobierno ruso de
devaluar su moneda y declarar una moratoria unitateral sobre el pago de sus obligaciones,
internas y externas. El colapso de la economia rusa y de las economias asiaticas fue muy
perjudicial para los mercados emergentes {principalmente en los meses de agosto y septiembre),
en particular en aquellas naciones con finanzas publicas desequilibradas. La crisis llego a su
momento de mayor tension durante septiembre, cuando la volatilidad de los mercados financieros
dieron a una importante contraccion de la liquidez. Los recursos se trasladaron a economias mas
seguras, asi, la incertidumbre causada por la crisis asiatica y demas acontecimientos, generé una
contraccion importante en los movimientos de los recursos hacia los mercados emergentes.

"En México, la situacion descrita se reflejo en una depreciacion considerable del tipo de cambio
de la moneda nacional. A su vez, ello incidid en una inflacion mayor a la prevista; expectativas
inflacionarias mas elevadas; alza de tasas de interés; y una incipiente desaceleracion de,la
actividad economica”. En respuesta a estos eventos, en el trascurso del afio el Banco de México
ajustd varias veces su politica monetaria

Las perturbaciones externas constituyen el factor que mas afecto la evolucién de los distintos
indicadores macroeconomicos, en particular las variables nominales como la tasa de interés, el
tipo de cambio y, como consecuencia, |a tasa de inflacién. Asi mismo, a las variables reales de la
economia como; el crecimiento ecandmico, la inversion y el empleo. s

Este tipo de eventualidades provoco al interior un incremento de las tasas de interés, sobre todo
por dos causas fundamentales; la primera es una efecto actualmente natural, que en la
consecuencia de las economias globales, el alza en los intereses por el riesgo-pals; la
incertidumbre provoca que los paises de menos aptos y capaces para enfrentar la crisis tiene que
compensar ese riesgo mediante en incremento de sus rendimientos ya sea para atraer deuda o
como una condicién impuesta para solicitar algun préstamo o ayuda financiera. La segunda
instancia, se refiere a la ejecucion del Banco de México quien intentd mediante este mecanismo
(incremento de la tasa de interés) el retorno de los flujos de capital, sin embargo, como ya se
menciono los inversionistas entraron en un momento de panico causado por la incertidumbre
mundial, que obligé a buscar nichos mas seguros, los mercados de Estados Unidos, Alemania,
Inglaterra y Francia se convierten en los sitios de menor riesgo, los grandes capitales se instalan
en los fondos de inversion, como en los llamados “hedge funds” de EEUU., (que llegaron.;a
quebrar) tratando de minimizar el riesgo. Ninguna economia puede soportar durante largo

P
RN

¢ “politica Monetaria: Programa para 1999, Banco de México, Enero 1999. Pp. 15.
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periodo mantener las tasas de interés por las nubes, resulta una medida irracional ya que el

efecto de mantener aitas tasas de interés cobra un alto costo al interior de la economia, sobre
todo en la actividad productiva, como sucedid en nuestro pais.

Una vez mas la politica econémica nacional tiene que modificar sus expectativas sobre.los
objetivos e instrumentos, en este caso particularmente la politica fiscal, la politica economica
estuvo orientada a varios fines: Mitigar la inestabilidad macroeconémica, continuar con la meta
inflacionaria (al costo que fuese); y a mantener la viabilidad de las cuentas con el exterior.

Durante 1998 la economia en general, se enfrent® a un entorno adverso, las principales
perturbaciones del exterior consistieron en una pronunciada caida del precio del petrdleo; un
importante deterioro en los términos de intercambio del pais; un menor crecimiento econémico en
el mundo; y una fuerte contraccion de los flujos de capital del exterior. .

La situacion brevemente descrita se reflejé en un desequilibrio de los principales indicadores
macroecondmicos, lo que indujo a que el Banco de México iniciara una vez mas la restriccion de
la politica monetaria, este reforzamiento se dio desde marzo de 1998, justo cuando aparecigron
los primeros indicios de que la inflacidn resultaria superior a la prevista en los objetivos.del
documento “Criterios Generales de Politica Econdmica para 1998". Sin embargo, los ajustes mas
significativos se concentraron durante la segunda mitad del afio, donde los ajustes
presupuéstales intentaban, minimizar y /o amortiguar las perturbaciones petroleras. P

Asi que la politica econémica se oriento a mitigar la inestabilidad macroeconomica causada por la
turbulencia externa, moderar las presiones inflacionarias, mantener la viabilidad de las cuentas
con el exterior. Lo que cred condiciones desfavorables para el desempefio optimo de las
variables reales de la economia mexicana y de las nominales, que a continuacién describo con
precision:

El programa monetario del Banco de México para 1998, se disefi6 considerando que quiza. ia
politica monetaria tendria que aplicarse en un ambiente internacional adverso (no tenian una
precisa idea de la fuerza del entorno internacional). Por esta razdn, “el programa establecio el
uso de reglas especificas para evitar la generacion de exceso de oferta de dinero, ademas de
prever la posibilidad de ajustar la postura de la politica monetaria (mediante accnones directas, del
banco central), en caso de enfrentarse a alteraciones inflacionarias sorpresivas® G

Durante todos los dias de 1998, Banxico operd con un objetivo de saldos acumulados negativos
que Hleva al sistema bancario. Es decir, en ningun momento el instituto central intentd inyeatar
mas liquidez al mercado, estrictamente la necesaria para satisfacer la demanda de billetes y
monedas, manteniendo en general una postura restrictiva. .

En lo general, el programa monetario del Banco de México para 1998, apuntd que la polluca
monetaria no podia por si sola conseguir con éxito el objetivo de abatimiento de la inflacién, por. lo
cual, contemplaba la coordinacién de otros elementos de politica economica, en particular. la
politica fiscal, a través de la restriccion presupuestal en el gasto.

% programa Monetario para 1998, Banco de México. Pp. 5-8.
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Los principales elementos del programa monetario contemplaban:

En primer lugar, el Banco de México se comprometio como regla general, ajustar
diariamente la oferta de dinero primaric en forma que dicha oferta correspondiera a la
demanda monetaria.

En segundo lugar, el Banco de México se reservo el derecho de restringir la postura de la
politica monetaria, en caso de presentarse circunstancias inesperadas que asi lo
aconsejasen. :

Por ultimo, el Banco de México enfatizd que se mantendria vigilante para detectar
cambios subitos en el entorno econdmico que pudiera afectar a nuestra economia y, en
particular, a la inflacion.

A inicios de afio, los mercados financieros internacionales se sacudieron fuenemente como
efecto de la crisis asiatica, que se pensaba se agudizaria afectando el positivo desempefio de la
economia mundial. Si a este fenomeno global le adicionamos el deterioro de los precios del
petroleo, tenemos por efecto al interior de nuestra economia una restriccion importante en los
flujos de capitales del exterior, que generaron una substancial depreciacion del tipo de cambio.

Ante |a situacion previamente descrita, a mediados del mes de marzo de 1998, Banxico decidio
restringir la politica monetaria (como lo habia previsto en el programa), con el objeto de corregir
el deterioro que estaba teniendo las expectatlvas En esta ocasion, el banco central impuso un
corto” de 20 millones de pesos diarios®. A finales de mayo, la turbulencia internacional se
agudizé aun mas causa de que las monedas de Hong Kong y China se vieron presionadas, asi
como las dificultades de Japén para reactivar su economia y resolver su problemas bancario.
Ante este entorno se acentué la restriccion de los flujos hacia todas las economias emergentes,

El resultado fue que se ejercid presidn sobre el tipo de cambio, lo que incidid sobre las
expectativas inflacionarias. En respuesta inmediata Banxico decidid restringir aun mas su postura
monetaria, aumentando el corto de 20 a 30 millones de pesos diarios.

Los problemas internacionales durante ese afio continuaron y fueron agravando la situacion
economica de mucho paises en desarrollo, por ejemplo, los acontecimiento mas relevantes
fueron los problemas de Rusia y Brasil, que desencadenaron salida de divisas de la periferia
hacia el centro, desequilibrando al interior a los palses dependientes, y se vieron obligados a
corregir sus politicas.

México ante estos acontecimientos, endurecié su restriccion monetaria y fiscal; las medidas
restrictivas adicionales por parte de Banxico fue aumentar constantemente el monto de los
cortos, hasta ubicarlo el 30 de noviembre en los 130 millones de pesos diarios; por su parte, .la
politica fiscal, realizo tres recortes al gasto afectando la escasa participacion estatal en prestacxon
de servicios como educacion, salud, vivienda, etcétera.

0 |.. Mayoral, |. Flores y A. Gémez", Cortos al Sistema Monetario”. E! Financiero, 18 de septiembre de 1998. pp. 15.
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En esta misma linea de ajustes macroecondmicos, se localizaron medidas que se aplicaron
como: los depésitos obligatorios a las instituciones de crédito, los contos y el estricto control de la
oferta de dinero. Que llevaron a la economia mexicana a un periodo de desaceleracién
econémica, y de detrimento gradual en la recuperacion. La restriccion monetaria implico que las
inversion publica y privada disminuyera, la cual, alcanzo una tasa de crecimiento del -13.7 y 15
por ciento respectivamente.

En lo que respecta a las tasas de interés, estas tuvieron un alza al cierre del afio, como un efecto
de la restriccién monetaria, principalmente de la aplicacion de los “cortos”, que endurecieron la
linea de crédito, por el alza del precio del dinero. La TIIE a 28 dias, alcanzé un promedio anual de
26.9 puntos porcentuales, un incremento de 5 puntos porcentuales con respecto al cierre del afio
anterior. Es decir, se encarecio 22.7 por ciento el precio del dinero, lo que impacto a la inversion
productiva. Sin embargo, hay que precisar que el incremento en los rendimientos, no fue una
medida que impacto solo a la inversidn productiva, sino por el contrario, el aumento de la tasa de
interés resulté poco efectiva para retornar capitales altamente volatiles. el efecto fue inverso a lo
que esperara Banxico, una vez mas concluimos, que en momentos de incertidumbre financiera
los capitales de corto plazo emigran a nichos mucho mas seguros, en el caso especifico.de
Meéxico, las inversién en cartera registro un saldo negativo, al cierre del afio se ubicé en los ~
451.5 millones de dolares, una disminucion de 3,348.6 millones dolares de un afio con respecto
al cierre del anterior. La Bolsa Mexicana de Valores cerrd el periodo con una significativa
disminucién en su indice, el cual se situdé en 3,960 unidades del IPC, una disminucién de —
24.26% con respecto al afo precedente.

En lo que respecta a la inflacion anual esta interrumpio su tendencia a la baja desde 1996,.el
indice nacional de precios al consumidor (INPC), cerro el aflo en 18.61 por ciento; es decir, el
incremento fue en casi tres puntos porcentuales superior a la inflacion de 1997, y mayor a seis
puntos porcentuales al objetivo de 12% que se habia previamente establecido. Por lo que,
considero que los lineamientos de politica monetaria y, sobre todo su posiciéon dura de restriccion
ha sido un fracaso, el gran esfuerzo que ha realizado el conjunto de la poblacidon para
sobreponerse a la aguda crisis del 94, fue anulado a causa de las perturbaciones de exterior,y
consecuencia de la rigidez de la politica econdmica que no ha atendido los problemas de fondo, y
solo ha realizado acciones que acentian la dependencia con el exterior. :

[P

En resumen, 1998 fue un periodo que nos deja gran aprendizaje sobre el analisis del secjor
externo, la importancia que tienen para la positiva evolucion de las variables macroeconomicas 'y
el logro de los objetivos de politica economica. Una leccion, sobre los efectos adversos de el
acelerado proceso de integracién mundial, sin la regulacion adecuada, asi como, el fracaso de
las loégicas medidas internacionales para hacer frente a este tipo de eventualidades, en otras
palabras, el revés al interior del modelo neoliberal mexicano, la limitacion de las medidas
monetarias restrictivas como la principal herramienta de estabilizacion macroecondmica. =

En 1998, los aspectos mas destacados de la actividad economica en México fueron restringidos;a
causa de la incertidumbre internacional, el PIB real registro un crecimiento de 4.8 por ciento, dos
puntos porcentuales menos que el afio anterior, y de igual manera que la inflacion se rompe.la
tendencia de crecimiento y recuperacion economica. Ademas de crecer menos que afio anterjor

M/ ENEP ARAGON




Palitica Maonetaria 1994-20041
Principal Instrumento de Estabnliziicion Economica

™y,

T
el PIB no logro el objetivo de politica econdmica establecido en 5.2%, es decir, 7.69 % menos de
los previsto.

La inversion privada y publica se vio seriamente afectada por el incremento de las tasas de
interés, ambas decrecieron, por ejemplo. la inversion privada disminuyo 8.5 por ciento en,.su
crecimiento, aun y cuando el resultado a final de afio fue positivo, la tasa de variacion anual
durante este afio se ubicd en 15%, en tanto, que la publica resulto drasticamente afectada por la
volatilidad internacional, sus numeros a! cierre de afo fueron negativos, la tasa de crecimiento
fue de —-13.7%, realmente una participacion estata! mediocre, tomando en cuenta que el afo
anterior habia registrado una variacién porcentual de 10 punto porcentuales, a pesar del los
impactos internacionales se observa la pasividad de la politica fiscal y es en este rubro, en donde
se registra el mayor impacto del recorte presupuestal. )

El aspecto que resalta Banco de México en su informe anual de 1998, es el crecimiento en la
inversidn total que alcanzd una tasa de crecimiento de 10.3% comparado con 1997, Sin embargo,
el movimiento positivo es inducido por la dinamica del sector manufacturero que crecié¢ 7.3 puntos
porcentuales, ademas la industria maquilador continuo su ascenso positivo, gracias a las
facilidades fiscales que establecio el TLC.

Con respecto al empleo, se alcanzaron 11,552 000 plazas, crecié 7.15% con respecto al.afio
precedente. Resaltando los empleo maquiladores y manufactureros. Por ejemplo. la mdustna
maquiladora de exportacion participo con 1,084,144 empleos durante este mismo afo por,su
parte, la industria manufacturera registrd un promedio de 1,438,000 de trabajadores duran;e
1998. Inclusive los salarios de la industria maquiladora de exportacién resultaron superiores y.gon
un mayor crecimiento porcentual durante este mismo afio, y en todo el -periodo de gobierno.de
gobierno de Zedillo, lo que demuestra que al interior la economia mexicana sufria los efectos {de
la crisis del 94, y que estaba inmersa en un lento proceso de recuperacién econdmica. ol

1999

Los factores de turbulencia financiera internacional que se habia desarrollado a finales de 1997.y
que continuaron en esplendor durante el siguiente afio, amenazaron el comportamiento
econdémico de 1999, sin embargo, las condiciones externas cambiaron de rumbo, el
comportamiento internacional mejord. La crisis de Asia, Rusia y Brasil inicid una etapa de
recuperacion sustancial, el impacto negativo se minimizé y, por consiguiente, la situacién que
enfrentd la economia mexicana resultd posteriormente mucho mas favorable que el afio anterior,.

[N
Entre los factores que impulsaron el mejoramiento internacional destaca el acelerado y sostenido
crecimiento de la economia norteamericana y la positiva recuperacion del precio del petréleo,;Asl
como un elemento de confianza que otorgan algunas calificadoras de riesgo de inversion® ..Aue
califico la deuda soberana de México como de “estable” a "positiva”. Ademas se tratd de reducnr
el riesgo difundiendo internacionalmente el compromiso del gobierno federal por reducif; los

' Las calificadoras de deuda internacionales Moody's y Standard & Poros, asignaron una calificacién de Ba2 a Ba1.

Es decir, mejoraron su ranking, 1999

_
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niveles de inflacion y estabilizar las principales variables macroeconomicas, una sedial que se
envic y que fue aceptada con entusiasmo fue la negociacién exitosa del Programa :de
Fortalecimiento Financiero 1999-2000. S
L

Para el afio 1999, el programa monetario contemplaba la herencia del afio anterior, pensaba que
la incertidumbre internacional irenaria las expectativas de crecimiento real, sin embargo,
establecia desde finales del noviembre del 1998 como objetivo de politica econdmica, una tasa
de inflacion del 13 por ciento. Por lo cual, se aclaraba que las medidas monetarias restrictivas
continuaria a pesar del riesgo, el programa incorpord reglas de operacion a conseguir los
siguientes dos fines: evitar la generacion de excesos de oferta de dinero y que la politica
monetaria contase con la maleabilidad suficiente a través de acciones discrecionales del Banco
de México®

Los elementos fundamentales del programa monetario para 1999 fueron los siguientes:

Primero: El Banco de México se comprometid, como norma general, a ajustar diariamente
la oferta de dinero primario de tal forma que ésta correspondiese en todo momento a su
demanda. Esta regla de operacion tenia como finalidad ofrecer la maxima segundad de
que el Instituto Central no creara deliberadamente excesos de base monetaria.

Segundo: E! Banco de México publicd un pronéstico de la base monetaria. En.este
programa se sefiald que el prondstico sobre la trayectoria de la base monetaria serviria
principalmente como referencia para el caso en que se presentasen desviaciones muy
importantes entre lo observado y lo programado.

Tercero: A fin de que el publico contara con un elemento adicional de informacion-y
analisis y con el objeto de reforzar la seguridad de que el Instituto Central no generaria
presiones inflacionarias, el programa también incluyd limites trimestrales a las variaciones
del crédito interno neto y el compromiso de cuando menos no desacumular activos
internacionales netos.

Cuarto; EL Banco de México se reservo la facultad de ajustar la politica monetaria;—
relajandola o restringiéndola- en caso de que se presentasen circunstancias que asl lo
hicieran aconsejable. N

Por tanto. existié un serio compromiso por parte de las autoridades monetarias de aplicar las
medidas pertinentes con el fin de lograr la meta inflacionaria del 13% al cierre del afio, este.tipo
de compromisos implica enviar sefiales al mercado, sobre todo a los inversionistas que buscan
condiciones favorable para la inversion de cartera. o

La politica monetaria para finales de 1998 llevaba una inercia restrictiva, habia ampliado el corto
a 130 millones de pesos, para hacer frente a repercusiones de los mercados financieros
internacionales, lo que implicaba que en el presente afio continuaria con la astringencia

2 *Programa monetario para 1999", Banco de Meéxico.
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monetaria. Esto quedd expuesto a principios de afio cuando Brasil enfrentd problem‘as
cambiarios, en respuesta el 13 de enero, Banxico decidid aumentar el monto de! “corto” de 130 a
160 millones de pesos diarios. Ello con dos objetivos; limitar la depreciacién de la moneda
nacional y asegurarse del alcanzar el objetivo inflacionario.

Otra muestra del compromiso de Banxico, se presentd en el mes de febrero cuando la Junta de
Gobierno tomo la decisién de aplicar a las instituciones de crédito un deposito al banco central
por el monto de 5,000 millones de pesos por dia habil hasta alcanzar un monto acumulado de
25,000 millones.

Este tipo de medidas restrictivas impactaron rapidamente en las variables monetarias, que tenian
por objeto la reduccién de la inflacion, pero la convergencia con las variables reales fue muy
lenta.

La evolucion de las variables monetarias se resumen en los siguientes puntos:

.« 19899 se recordara como el afio en donde se cumplio la ansiada meta inflacionaria preyista
para un afio, toda vez que el crecimiento del Indice de precios durante todo el afio fue:de
12.32 por ciento; es decir, 0.68 puntos porcentuales menos que el objetivo adoptado de
13%. El éxito de este objetivo de politica econdmica fue impulsado por la restriccion
monetaria y fiscal, que cooperaron en “conjunto” para hacerlo posible, pero, mas alld de la
euforia que provoco conseguir la meta es preocupante el costo que pago la poblacidon en
su conjunto. .

« El crecimiento de la base monetaria se alejoé de lo previsto a partir del mes de junio. E!
crecimiento econdmico, el empleo y los salarios superd a los previstos, cuando se disefio
el prondstico de la demanda de la base monetaria. Derivado del aumento de la demanda

agregada.

« La restriccidn monetaria tenla como principio disminuir los niveles de inflacion, para
posteriormente generar un impacto en las tasas de interés, por ello, se pretendia politicas
congruentes, tanto monetaria como fiscal que contribuyeran sobre el comportamiento
positivo de las tasas de interés en el corto plazo. La caida del tipo de interés se puede
explicar a través del entorno favorable, mucho mejor del anticipado. La THE a 28 dias
cerré con un promedio anual de 24.1 puntos porcentuales, es decir, 2.79 puntos menos
que el promedio de! afo anterior, una disminucion minima para poder compartir el éxito
que Banxico anunciaba a final de afio. La tasa de interés resulta muy alta si. la
relacionamos con la inflacion que se ubicod en los 12.32 por ciento anual, el rendimiento
que la tasa de interés estaba ubicada casi al doble que la inflacion, muy alta para poder
ser atractiva para la inversion productiva, y en la de cartera no se vio estimulada por el alto

rendimiento.

« Con relacién a la inversion de cartera, se observa que alcanzd una pequefa recuperacion,
los flujos del exterior no regresaron en la forma que se esperaba aln y cuando las tasas
resultaron ser muy altas en términos reales, el rendimiento se ubico en los 11.38 puntos
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porcentuales. La cifra de inversion total en cartera registro 3,600 millones de dolares para
1999, una cifra insignificante si la comparamos con 1893, donde se logro captar 18,122
millones de dolares, es decir, una disminucion en términos monetarios de 14,221 millones
de dolares, impresionante si la autoridad monetaria habia apostado por ser una economia
emergente que captara grandes cantidades de divisas en el corto plazo.

» Las reservas internacionales netas registradas al 31 de diciembre de 1999 tenian un saldo
en 30,733 millones de ddlares, en tanto, que los activos internacionales netos ascendieron
a 27,380 millones. De esa manera, los saldos correspondientes_a ambas definiciones se
ubicaron en sus niveles historicos mas elevados de cierre de afo®

« Por ultimo. el mercado bursatil mexicano experimentd una expansién comparada con el
pobre desempefio que tuvo en 1998, Asi, en 1999 el IPC registré un crecimiento nominat
de 80.1 por ciento, lo que implico un crecimiento de 60.3% en términos reales. Los
factores que impulsaron este crecimiento provienen principalmente del mejoramiento de la
economia internacional, como fue el caso del excelente comportamiento de la Bolsa dé los
EUA vy la disminucion del riesgo de invertir en las economias emergentes. i

La actividad econémica de México durante 1999 se desenvolvid dentro de un escenario
sumamente adverso para su positivo desarrollo, en este periodo ubico dos causas internas que
afectaron este rubro; por un lado las condiciones de restriccion monetaria, que provocd que las
tasas de interés se mantuvieran excesivamente aitas como para poder estimular la dinamica de
la economia nacional, por lo tanto, la inversion se mostré sumamente pasiva; por otro lado, la
nula participacion de la politica fiscal y su austero nivel de gasto en inversioén (cifras negativas),
cooperaron para sujetar y someter el crecimiento econdmico del pais. Por lo tanto, se expondra
cada uno de los principales indicadores del crecimiento econdmico, para poder comprender su

evolucion:

« Ante de entrar directamente al examen de la actividad economica quisiera citar el analisis
que realizd Banco de México acerca de este rubro, en donde conceptualiza a la actividad
econdmica de México como positiva. Menciona que “durante el afno se reactivaron el
crecimiento economico y el gasto interno, lo que se tradujo en una importante generacion
de emgleos y en que las tasa de desempleo se ubicaron en sus niveles historicos mas
bajos™®?, La cita la utilizé como un punto de referencia para realizar analisis comparativo,_ y
poder demostrar con “cifras oficiales” lo contrario. .

« De acuerdo con e! Instituto Nacional de Estadistica, Geografia e Informatica (INEGI), en
1999 el PIB crecid 3.7 por ciento a precios constantes, 1.1 menos que el afio anterior que
cerrd a final de 1998 en 4.8 por ciento. ¢ Entonces a que se refiere Banco de México con la
reactivacion de la actividad econémica, si el PIB mantuvo una dinamica de crecimiento
inferior al afio precedente? Muy sencillo, el instituto central hace énfasis y explica que.el
acelerado crecimiento del PIB fue superior al estimado por la mayoria de los analistas, -por

3 “Informe Anual 1999: Resumen”, Banco de México. Abril del 2000.
* Ibem. Pp. 3y 4.
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ejemplo, el sector privado esperaba una tasa de 2.3% en enero, y el resultado fue superior '
al proyectado pero realmente no existid una reactivacién economica en general, esta
sencilla razon es la causa de la absurda justificacion de Banxico para estar tan euforico.

Por su parte, el PIB sectorial disminuyo su ritmo de crecimiento, por ejemplo, el sector
industrial y de servicios sufrieron un retroceso importante con relacion al aio anterior, su
tasa de crecimiento anual se situd en 3.8 y 3.7 por ciento respectivamente, en 1998 estos
mismo sectores habian alcanzado un crecimiento de 6.3 para el sector industrial y de 4.6
para el sector servicios, con todo y el efecto de la turbulencia financiera, las altas tasas de
interés internas y los recortes presupuéstales. De manera aislada, el sector primario
mantuvo su mediocre nivel de crecimiento, dicho sector habia crecido 0.8% en 1998 y al
cierre de 1999 habia registrado un crecimiento del 3.5 por ciento.

» Un ejemplo preciso, similar al anterior y el cual nos ayuda a comprobar lo previamente
planteado, es la inversion privada y publica, para 1999 la inversion total crecié 5.8 por
ciento, casi la mitad que el afo anterior considerando que se ubico en términos
porcentuales en una variacion del 10.3, tomando en cuenta que se trataba de una afo de
crisis financiera internacional, que afecto no sélo a México, sino, a todas las economias
emergentes, y a pesar de ello, su crecimiento resulto superior. Por su parte y de manera
individual, la inversion ptblica continué con su pésima tendencia negativa, al cierre de este
afo no sélo mostré signos negativos. sino, que incrementd aun mas su deficitaria
participacion, este afo cerré con una variacion porcentual de  -15.3 por ciento, aumento
en 2.4 su participacion negativa, ya que al cierre de! aio anterior se ubicd en -13.7.%; con
lo que respecta a la inversion privada tenemos que esta disminuyé su ritmo .de
crecimiento, al final de afo la tasa de crecimiento se ubico en los 9 puntos porcentuales, a
pesar de que su variacion resulto positiva observamos una disminucién de 6 puntos
porcentuales con respecto a la medicion anterior, es cierto que la economia disminuyd su
dinamica a causa del freno monetario y fiscal que repercutid en la actividad econémica,

contrario a lo que manejé Banxico.

s La evolucién del mercado laboral continuo su lento periodo de expansion, impulsado
principalmente por las actividades relacionadas con el sector externo, a fin de afio el nivel
de empleo ubicéd 12,207,000, registro un ritmo de crecimiento porcentual de 5.9 en relacién
al afio anterior, y medido en término de unidades el aumento fue de 685,000 empleos, un
incremento considerable pero insuficiente para los 1.3 millones de empleos anuales que
requiere nuestro pals.

e Con respecto a los salarios, estos registraron un incremento por encima de la inflacién, y
una disminucién de crecimiento porcentual presentado el afo previo (por efecto de la
disminucion de la tasa de inflacion), sin llegar a ser suficiente para poder hablar de
recuperacion del poder adquisitivo. .

« El saldo mas sobresaliente que impulsé y mantuvo la dinamica econdmica se refiere a los
ingresos por concepto de Inversion Extranjera Directa que ascendié en 1999 a 11,568
millones de dolares, un incremento imperceptible, por que apenas supero a la |ED de afio
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anterior en 257.4 millones de ddlares. El flujo de inversion se derivd de inversiones. por
parte de 5,412 empresas. de las cuales 1.635 fueron maquiladoras. El desglose de la IED
se presenta como: 4,448 millones de ddlares de nuevas inversiones y 2,887 millones de
dolares de reinversion de utilidades. Lo que propicio que el déficit de la cuenta corriente de
1999 se financiara con recursos de la IED, la cual cubrié un poco mas de cuatro quintas
partes de dicho déficit.

e Por conclusion, podemos resaltar que la dinamica de actividad econdmica no existio, y
solo se referia a maquillar cifras y al engafo de la poblacién, pues et crecimiento del PIB,
la inversion publica y privada, el empleo y salarios son totalmente mediocres. El verdadero
impulso fue sostenido por la IED, que resultd muy superior a la inversion de corto plazo, en
términos comparativos la IED se ubico 256.5 por ciento por arriba de la de cartera para
ese mismo afo, con todo y las altas tasas de interés que sostuvo Banxico para atraer
dicha inversion.

El costo por obtener la tan presumible meta de 13% de inflacion, propicié que la restriccion
monetaria impactara gravemente las variables reales de la economia, afectado no sdlo.a
los diferentes sectores de la economia, y a los distintos grupos socio-econémicos, sino
causando daro presente y futuro a la poblacién en su conjunto instaurando el detrlmento
de la esperanza en el progreso del nivel de vida. s

2000

Los resultados positivos en materia inflacionaria durante 1999, indujo al gobierno mexicano a
plantear una meta a mediano plazo, que establecia alcanzar a finales del 2003 una tasa: de
inflacion similar a las economias de nuestros principales socios comerciales. Por ello,, los
lineamientos de politica economica apuntaban directamente a dicho objetivo, y por tal razon, el
programa monetario para el 2000 adopté como meta una tasa de inflacién anual que. no
excediera el 10%, optando por disminuir gradualmente su ritmo de crecimiento. .

En virtud a lo anterior, el Programa de Politica Monetaria se apoyo en tres elementas principales;
i) una regla basica de operacién, que consisti® en no generar ni sobrantes ni faltantes de liquidez
en el mercado de dinero; ii) dar la facultad al Banco de México para modificar la postura de,la
politica monetaria ante cualquier “eventualidad” que pusiera en riesgo el cumplimiento de los
objetivos de inflacion vy iii) en un mayor esfuerzo de comunicacién con los agentes econémlcos

El programa monetario para el ultimo afio de gobierno se disefio de la misma manera que los
anteriores, se establecid estricta vigilancia de la base monetaria y concedio la modificacion de la
politica monetaria ante cualquier amenaza inflacionaria. Sin lugar a dudas, se habla disefiado
una politica restrictiva que condujera a las variables monetarias y reales, pero ante cualquier
sintoma de riesgo ajustar mas la restriccion monetaria. Para comprender este planteamiento. es
necesario desarrollar la tematica con minucioso detalle, por ello, a continuacion presento el
analisis de las variables monetarias: A

"% “Programa Monetario para el 2000", Banco de México
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e La estricta vigilancia que impuso Banxico a la base monetaria se mostré superada por
diversos acontecimientos que provocaron que al cierre de afio el saldo de la base
monetaria se ubicara en 208.9 miles de millones de pesos, lo que representd.una
desviacion de 1.5 por ciento con respecto al pronostico. RO

* El objetivo de inflacion anual se cumplio acertadamente, el indice de precios se ubico en
diciembre del 2000 en 8.96 por ciento, sustancialmente menor a lo previsto en el Programa
Monetario que fijo una tasa de crecimiento del 10% anual. Los factores que incidieron
positivamente en la evolucion del indice inflacionario fue principalmente la sobrevaluacidn
del tipo de cambio, la restriccidn monetaria y por ultimo el serio y obsesivo compromiso del
banco central por alcanzar dicho objetivo, que el mercado habia leido como positivo
(disminuyo la expectativa de riesgo).

« La restriccion monetaria propicié que la Junta de Gobierno manejara permanentemente la
politica de “corto”, en donde realizo seis ajustes sobre dicho instrumento, el cual pasé de
160 a 350 millones de pesos diarios.

A
» La reserva internacional al cierre de diciembre del 2000 se ubicé en un saldo netoide
33,555 millones de doélares, mientras que el de los activos internacionales netos se situd
en 35,629 millones de ddlares, nuevamente siendo ambos los mas altos en la historia-de
nuestro pais.

* Por ultimo la tasa de interés TIIE cerro en:18.4% un comportam'iento muy estable alo
largo del afio, sin embargo, todavia es considerada muy-alta, 10 puntos superior a- Ia
inflacion y resulta poco atractiva para el crédito y la inversion.

= La inversion extranjera de corto plazo recupero la confianza en el mercado mexicano yxlos
altos rendimientos estimularon a los inversionistas, México habla creado condiciones
estables para la inversion, el unico problema serio lo miraban en las elecciones
presidenciales, a causa del debilitamiento del régimen priista. El gobierno de Zedillo.se
comprometié a dar legitimidad a las elecciones y a cumplir los objetivos de politica
econdmica, principalmente el compromiso inflacionario.

Ei desempefio de la economia mexicana durante el 2000 resulté mejor a lo previsto a inici.de
afo, los factores que permitieron el buen comportamiento de las variables macroeconémicas
estan directamente asociados a la positiva evolucién del entorno externo e interno,
principalmente al crecimiento de la economia norteamericana y al incremento de los precios del

petroleo. .

» Segtn datos del INEGI, el PIB de nuestro pals crecio 6.9 por ciento medido a precios
constantes, este crecimiento del producto fue el mas alto de los Ultimos 19 afos. Dato

Syt
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tambien importante es que hacia el cierre del afio el PIB habia registrado 20 trimestres
consecutivos con aumentos anuales® .

« Elcrecimiento real del PIB contribuy6 a la creacién de 525 mil empleos formales.

« La inversion extranjera directa crecid® 12 por ciento para este afo, sobre todo se
registraron inversiones en sectores ligados al sector externo como: el automotriz y
autopartes. La reinversion represento el 35% del total, con 4780.8 millones de dodlares.

En conclusion, la politica monetaria se restringié en cada momento que el escenario local e
internacional incremento la incertidumbre, ademas, la restriccion fue el mecanismo central en
el combate inflacionario al costo que fuera, ejemplo, la inversion, el crecimiento econdmico y
por consecuencia la calidad de vida de los mexicanos.

Relacion entre Tasa de Interés y PIBI -

o— P15 = Tasa de interes

3.5 POLITICA CAMBIARIA

Durante el primer afio de gobierno de Ernesto Zedillo la politica cambiaria sufrié un profundo
cambio, la severa crisis de 1994 obligo a el gobierno federal a modificar el régimen cambiario.

La devaluacion del peso ocurrida en diciembre de 1994, combinada con los bajos niveles de
reservas internacionales (por la salida masiva de divisas), y la enorme y progresiva volatilidad,
coadyuvaron a la adopcion de un régimen cambiario de “libre flotacion”. Dado el nuevo esquema ,
el régimen de flotacion fija el precio de las monedas a través de la oferta y la demanda de divisas,
el libre juego del mercado que plantea la teoria neoliberal, y que impone el Fondo Monetario
Internacional. Es conveniente, mencionar que el organismo internacional establece como
condicion de crédito algunas medidas, entre la que destaca que los paises cuenten con régimen
de libre flotacion, ademas argumentan vy justifican que es la medida mas adecuada para salir

% Informe Anual 2000: Resumen, Banco de México, Abril del 2001. Pp. 2.
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rapidamente de la crisis, sin embargo, considero que es una medida coyuntural y no estructural
correctiva.

Al interior de nuestro pais. el Banco de México argumentd que dado el esquema de libre
flotacion, la base seria modificada por el manejo discrecional del crédito interno neto del instituto
emisor, Esta medida fue la mas asequible para recuperar la estabilidad macroeconémica y la
confianza de los inversionistas, se penso que al actuar sobre la base monetaria, el banco central
puede influir sobre las tasas de interés y el tipo de cambio y, a través de ello, sobre la trayectoria
del nivel general de precios.

A inicio de 1995, se establecid el Acuerdo de la Unidad para Superar la Emergencia Econémica
(AUSEE). que incluila compromisos suscritos en materia salarial, de precios y tarifas del sector
publico, de precios del sector privado y de gasto publico; lo que indujo a que el Banco de México
estableciera un programa monetario comprometido a luchar contra la inflacion, por ello,
establecia medidas restrictivas que serian ampliamente vigiladas, entre las que destacan: i)
estricta vigilancia de la trayectoria de la base monetaria; ii) la evolucion del tipo de cambio; iii)
divergencia entre la inflacion observada y la pronosticada; y iv) revision de los salarios
contractuales de trabajo. No obstante, la pésima evolucion de los principales indicadores, entre
los que destaca la fuerte “depreciacion del tipo de cambio”, el sostenido ritmo de crecimiento de
la inflacion y de las tasas de interés hicieron necesario reforzar et AUSSE, surgiendo de ese
modo el PARAUSEE (Programa de Accién para Reforzar el AUSEE), que incluia dentro de sus
“admirables medidas” absorber los costos de los programas de saneamiento bancario y apoyo a
deudores, entre otras medidas restrictivas, como el establecimiento de la politica monetaria camo
el ancla nominal de la economia en el contexto de un régimen de tipo de cambio flotante. Coe

La previa descripcidon de los programas tiene como intenciéon senalar que el gobierno federal'y la
autonomia de Banxico fueron ampliamente superados por los devastadores efectos de la crisis.
Simplemente, la depreciacion del tipo de cambio fue incontrolable, y los efectos adversos.para
contener la inflacion (objetivo de Banxico) y recesion la actividad economica en general resultd
nula. )

Para observar con mayor precision este fendomeno es indispensable sefialar que el tipa de
cambio previo a la toma de posesion de Ernesto Zedillo se ubicd en los 3.44 pesos por dolar,
conservaba una tendencia similar a la del afio anterior, sin embargo, al cierre de diciembre ya
iniciado el nuevo sexenio la divisa se deprecio en 65.65% con relacion al mes que precede, un
movimiento irracional para quienes tenia compromisos en divisas extranjeras. .
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Los movimiento mas fuertes se registraron a partir de noviembre de 1994 hasta marzo de
siguiente afio, posteriormente observamos una disminucion de precio de la divisa y una breve
estabilizaciéon, provocada por la aplicacion de los programas de ajuste, sin embargo, la ligera
disminucion de las tasas de interés en el mes de septiembre fue interpretada por los
inversionistas como una relajacion de la politica monetaria, factor que acelerd la depreciacién del
tipo de cambio y presiond al alza de las tasas de interés.

Los eventos anteriores presionaron para que a finales de octubre se anunciara el ARE (Alianza
para la Recuperacion Econémica) acuerdo que apoyé al PARAUSEE, desafortunadamente, este
acuerdo resulto insignificante por que el riego-pals aun era demasiado alto para poder retener los
capitales de los inversionistas nacionales y extranjeros, que continuaron retiraron sus recursos de

Meéxico.

A final de afo, la Comision de Cambios™, resolvio que el instituto central interviniera en el
mercado de divisas. Durante el mes de noviembre lo hizo en dos ocasiones, utilizando un monto
de reservas de 300 millones de ddlares. Una vez aceptada esta medida, Banxico volvié a
intervenir en otras dos ocasiones en el mercado cambiario, tan solo en diciembre vendié 205
millones de ddlares. Esta intervenciones del Banco de México plasman que no es un régimen de
libre flotacién (es considerado régimen de flotacién sucia), por que la autoridad monetaria
interviene para modificar el precio de las divisas. Sin duda, la intervenciones de el instituto poco
contribuyeron para ordenar el mercado cambiario y evitar su devaluacién en este afio. oy

Por uiltimo, la profunda devaluacion de 1994, provocod que los objetivos de politica econdémica
fracasaran rotundamente, pero mas alla, del corto plazo las consecuencias que conlleva a largo

%7 La Comisién de Cambios, prevista en el articulo 21 de (a Ley del Banco de México, esta Comision tiene 1a facultad
de determinar la politica monetana
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plazo coadyuvaran a errar en las metas economicas de una nacion que lucha entre la adversidad
internacional y la intransigencia de sus gobierno. Millones de mexicanos sentimos como se vmo
abajo la esperanza de mejorar nuestra condiciéon de vida.

Durante 1996 la politica cambiaria pretendié estabilizar la moneda a toda costa con cmco
finalidades centrales:

» Evitar que el tipo de cambio fuera un factor que presionara la meta inﬂamonana

+ La fortaleza de la moneda local es una estrategia que umlza Banxlco para hacer frente a la
inflacién

* Estimular la inversion extranjera directa, a través de abaratamiento de las Importaciones,
es decir, subsidio a sus importaciones, principalmente -a la industria maquiladora de
exportacion y a las grandes manufactureras.

¢ Buscar el crecimiento de la actividad economica, por ello, se requeria importar

o Acelerar la dinamica del sector externo.

Ademas de esta medidas, la Comisién de Cambios continuo interviniendo en la cotizacién del
dolar, trato de disminuir el riesgo cambiario, con la finalidad de ofrecer certidumbre a.las
inversiones extranjeras, sobre todo a las del sector exportador. Debido a que el "régimen de
flotacion favorece la inversién en activos reales por una razén importante”. En ausencia de
flexibilidad del tipo de cambio, la economia absorbe los choques externos tanto de indole interna
como externa a través de ajustes de las tasas de interés, asi como de las reservas, si se cuenta
con ellas y se tiene disposicion y facultad para usarias®®.

Esta justificacion propicid que a finales de julio la comisién sugiriera al Banco de México
(responsable de la politica monetaria), que aumentara el nivel de las reservas de divisas, también
advirtid la importancia de que dicha acumulacion se lograra mediante un esquema que
favoreciera las compras del instituto emisor cuando el mercado estuviera ofreciendo y las
inhibiera cuando estuviera demandado. Este mecanismo propicio que Banxico adquiriera 909
millones de dodlares en un periodo comprendido de agosto a diciembre de 1996.

La politica cambiaria intentdé mediante este tipo de mecanismo regresar a la divisa
norteamericana a los niveles reales de su valor, para asi poder estabilizar la divisa en el corto
plazo, y posteriormente sobrevaluarla con la intencidon de reactivas las importaciones
principalmente las del sector manufacturero y maquilador, y propiciar la reactivacion de |a
dinamica de la actividad econémica. .

Por ultimo, observamos que el régimen de flotacion prosiguié la tendencia alcista a final de anoy
se relajo ligeramente al fin de afio, iniciando un breve proceso de estabilidad, la reduccion de la
volatilidad y la intervencién de la Comision de Cambio permitid que la moneda cerrara con un
promedid de 7.62 pesos por dolar, 1.62 pesos por arriba del cierre del afo, factor que afecto. el
objetivo de inflacién que resulto superior al previsto. :

** "Informe Anual 1996: Resumen”, Banco de México. Abril de 1996.
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La politica cambiaria durante 1997 se vio ligeramente afectada por la incertidumbre internacional
que golped a los mercados financieros del mundo, la inesperada crisis de los paises asiaticos
provoco al interior cierto nerviosismo en el mercado cambiario. La problematica de Asia propicié
que los inversionistas contrajeran en un periodo corto de tiempo sus inversiones en paises
emergentes, entre los que se encuentra México. Los flujos de capital que salieron de dichas
economias y se instalaron en los mercados financieros desarrollados, lo que repercutié al interior
de nuestra economia; El régimen cambiario de libre flotacion, vigente desde 1994 propicid que al
salir o entrar divisas el tipo de cambio pierde o gana fuerza, y su valor aumentara o diminuye
segun sea el caso, es decir, el libre mercado establece la movilidad del precio del dolar.

Los dltimos meses del afo, el régimen de flotacion se vio beneficiado cuando la inversion
productiva y de cartera incrementaron su ritmo de crecimiento, al cierre de afio se registro un
acrecentamiento de 3,736.1 millones de dolares, por lo tanto, la inversion total cerrd en 16,629.7,
crecid en términos porcentuales en 29 puntos con respecto al afo anterior. Para este mismo
periodo de analisis el tipo de cambio alcanzé un promedio anual de 7.96 pesos por dolar, lo que
indicar, un afio de estabilidad cambiaria (a un nivel alto), dicha divisa cerr6 0.34 centavos con
respecto al afio precedente, y en términos porcentuales alcanzoé una variacién de 4.5 por ciento;

Existe la necesidad de aclarar que este régimen se vio beneficiado por el incremento del flujo de
divisas, pero, hay que precisar que la IED fue la principal fuerza motriz, ya que en contrapartida,
la inversién en cartera resulto fuertemente afectada por la turbulencia financiera internacional»los
indicios de una fuerte crisis en Asia y la disminucién del precio del petrdleo fueron factores que
desincentivaron a la inversién de corto plazo; esta apenas registro un incremento de 2.5%, .es
decir, 92 millones de dolares mas que el afio anterior.

Bajo las adversas condiciones internacionales la politica cambiaria para 1998 no modificd su
régimen cambiario. La flotacidn continud al igual que los mecanismos de intervencion del Banco
de México. La autoridad monetaria mantuvo un constante monitoreo al mercado cambiario e
intervino discrecionalmente mediante la “compra de délares”, y por medio del esquema de “venta
contingentes de dolares”. En 1998 se utilizé frecuentemente estos mecanismos debido a la mayor
“variabilidad” diaria del tipo de cambio sobre todo durante el primer semestre donde Jas
perturbaciones externas acrecentaron el riesgo.

La combinacién de factores negativos de origen internos y externos propicio la depreciacion del
peso mexicano con respecto al délar, por ello, la meta inflacionaria fue ampliamente superada:a
pesar de los grandes esfuerzos por contenerla, sobre todo por la dura restriccion monetaria

La depreciacion del peso se debid principalmente al incremento en la demanda de divisas, ya que
la inversion a corto plazo continud con su tendencia negativa durante todo el afio. Para darnos
una clara idea de la minima contribucion de la inversion en cartera, es necesario sefialar que en
1998 registrdo un decrecimiento de 112 por ciento comparado con 1997, lo que muestra la
vulnerabilidad que tienen los mercados financieros. La alta volatilidad de la inversion de portafolio
provoca beneficios regulares o en contrapartida fuertes perjuicios, ademas hay que agregar que.a
pesar de ser un pais que apuesta por este tipo de inversion, para 1998 [a inversién en cartera a
penas y represento un -4.1 por ciento de la inversion total, por ello, es necesario depender mas
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de recursos internos, menos volatiles, asi como, de la inversion productiva, generadora..de
empleos y salarios, mas productiva y de menor riesgo.
Bajo este razonamiento, nuevamente el régimen cambiario de flotacién enfrentd las secuelas
externas. el entorno incierto y dada la volatilidad de los flujos de capital propicidé que se
continuara con los mecanismos de compra y venta ya establecidos, para apoyar al mercado de
cambios. Sin embargo, durante este afio se intervino mucho menos a causa de que las
condiciones llegaron a un punto de inflexién y viraron en direccién contraria. Banxico mediante
los esquemas de apoyo vendid un total de 405 millones de doblares, siendo que en 1998 ascendié
a 895 millones de dolares. En contraste con 1998 la vanabilidad diaria resulté menor, el tipo de
cambio cotizo en 9.56 pesos por doélar, ligeramente superior al registrado el ario previo. Lo que
favorecid al buen desemperio de la inflacion, en este afio se cumplié la ansiada meta de 12.32%
menor a 13% establecido en el Programa Monetario.

Durante el 2000, afio de elecciones, nuestra economia presentaba fuertes desequilibrios internos,
principalmente el deslizamiento del tipo de cambio, que terminaba por devaluarse, pero, este afio
fue la excepcidén, bajo mi perspectiva considero que la legalidad y “transparencia” de las
elecciones federales propiciaron confianza en los grandes inversionistas nacionales e
internacionales que permanecieron durante todo el afio. La inversion total registré 13,950.9
millones de délares al cierre de afio, lo que permitié mantener sobrevaluado al peso y ,con ello,
contribuir con la meta inflacionaria menor de 10%. 5

El impacto de la sobrevaluacién afecté de manera positiva a final de afio el comportamiento del
indice de precios, este registr6 una tasa de crecimiento de 8.96 anual, por segundo .gfio
consecutivo se logré el objetivo principal de la politica monetaria, que consistia en disminuir los
niveles inflacionarios, la sobrevaluacion del peso provocé que el indice de precios no, se
presionara, a causa del abaratamiento de las importaciones, por ello, la inflacién alcanzé la meta
establecida para 2000 cerrando exitosamente su proyecto de politica economica Ernesto Zedillo.

Devaluacion del Tipo de Cambio y Tasa de
Interés (Cetes 28 Dias)
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3.6 Politica de Cortos (Nueva)

El comportamiento del escenario internacional y el impacto negativo que registré en las variables
macroeconomicas obligd al gobierno mexicano a redefinir nuevamente la estrategia inflacionaria,
Banxico decidio aplicar una medida alternativa que reforzara a la politica monetaria restrictiva,
esta disposicion buscaba evitar cualquier tipo de presion al indice de precios. £l 11 de marzo de
1998 el Banco de México anuncia la aplicacion del “corto” al sistema monetario, con objeto de
corregir el deterioro que estaba teniendo las expectativas inflacionarias.

La restriccién monetaria busco fortalecer las medidas antiinflacionarias y ,al mismo tiempo, enviar
una sefal de certidumbre al mercado internacional, la autoridad monetaria asumié el
compromiso por abatir la inflacion al precio que fuese. La aplicacion del “corto” induce
movimientos ascendentes de las tasas de interés, por lo tanto, esta medida se traduce en una
fuerte contraccion de la demanda interna, del empleo, consumo y bienestar.

La crisis de Asia se acrecentd cada vez mas, la medida inicial de Banxico de aplicar un monto de
20 millones de pesos rapidamente fue superada por la expectativa, lo que en respuesta se
decidio restringir aiin mas la postura monetaria, aumentando el corto de 20 a 30 mdp.

Sin embargo, los problemas externos continuaron su proceso durante todo el afo, a la crisis de
los paises asiaticos se les unid los problemas financieros de Rusia, Brasil y Honk Kong
agravando aun mas la situacion de la economia mundial, principalmente la de las economias
emergentes, “

Por ello, Banco de México modificé en varias ocasiones su politica monetaria, endureciéndola al
maximo, asimismo, el monto de los “cortos” continuo en constante ascenso. En agosto del mismo
afio se incrementd la cantidad en dos ocasiones, primero el dia 10 pasa de 30 a 50 mdp v siete
dias después sube a 70 mdp. Antes del término del afio el total aumentaria en dos ocasiones
mas, en septiembre y noviembre ubicandose en 100 y 130 mdp respectivamente. .

En adicion sefialo que el Programa Monetario para 1998 establecid en sus principales
lineamientos “el compromisoc como regla general, a ajustar diariamente la oferta de dinero
primario”, ademas sefialo que se reservaba el derecho de restringir la politica monetaria, en caso
de que se presentaran circunstancias inesperadas y, por ultimo, enfatizé que se mantendria
vigilante para detectar cambios subltos en el entorno econdmico que pudieran afectar a nuestra

economia y, en particular, a la inflacion®

A principios de 1999 la economia mundial parecia continuar con los problemas heredados el afio
anterior, sin embargo, la perspectiva mejord, la economia de EUA continuaba con su ritmo de
crecimiento, ello contribuyd a que la dinamica mundial arrancara nuevamente y los mercados
mundiales se reactivaran, principalmente los financieros. Ty

% programa Monetario para 1998, Banco de México 1997
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En el caso de nuestra economia sucedia algo similar, a principios de enero se restringidé una vez
mas la politica monetaria, el “cono” volvid a ampliar su monto en esta ocasion subio 30 mdp. es
decir, paso de 100 a 130 mdp. Esta medida tenia dos objetivos centrales; por un lado su finalidad
funcional para alcanzar la meta inflacionaria del 13 por ciento en 1999; asimismo, enviar un
mensaje de altisimo compromiso por lograr dicha meta y disminuir la expectativa que por si sola
ocasiona mucho dafo inverso al esperado, el compromiso del Gobernador del Banco de México
fue muy claro al elaborar un documento monetario que tenia como eje el combate a la inflacién,
ademas advirtid que tendria una “actitud vigilante” y se habia consensuado con la SHCP los
acuerdos para mantener finanzas sanas. El monto se mantuvo durante todo el afo y finalmente a
cierre se habia logro la tan obsesiva meta de inflacion.

Una vez encontrada la formula que ayudara a conseguir a disminuir la inflacion se continuo por
ese mismo camino, el Programa Monetario para el Gltimo ado de gobierno de Ernesto Zedillo
centraba sus compromisos en el combate a la inflacion, la meta establecida fue 10 por ciento
anual, por ello, en enero se da una muestra del compromiso por lograr dicho objetivo. El dia 18 el
“corto” pasa a 180 mdp, un aumento de 12.5 por ciento con respecto al monto anterior.
Finalmente el mes de mayo se llega a la cantidad de 200 mdp la mas alta aplicada durante el
gobierno de Zedillo. .-

Politica de Cortos
(Millones de Pesos)

10- 24-Jun  09- 16- 09-Sep29-Nov 13 17- 15-

Mar.94 Ago Ago Enero Ene-96 May- -
99 96 .

E! desempeifio de la economia resulto sustancialmente mejor a lo anticipado. La inflacion anual
se redujo de 12.32 en diciembre de 1999 a 8.96 por ciento en el mismo mes del 2000. De esta
manera se cumplié con la meta de inflacién no que excediera el 10 por ciento. El logro mas
importante para la politica economica Zedillista. .
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4.1 Conclusiones

Los acontecimientos suscitados en el ultimo siglo demuestran como la economia mundial se ha
transformando  radicalmente, una profunda transformacion estructural que modificé
completamente la vida de los paises, ciudades y sociedades. Las grandes guerras mundiales y
regionales se presentaron como la reorganizacion mundial, la integracion de bloques que
persiguen intereses similares. Finalmente en el Gltimo cuarto de siglo ocurrieron cambios
inesperados, el desarrollo tecnologico fue el factor mas influyente para integrar a la mayoria de
los paises del mundo. Dicho fenomeno se baso en la nueva infraestructura tecnolédgica que
aunado con el acelerado proceso de “globalizacion” de la economia y las comunicaciones han
cambiado nuestra forma de vivir, producir, consumir, informar y pensar.

"El planeta es asimétricamente interdependiente y esa interdependencia se articula
cotidianamente en el tiempo real”, las regiones de oriente se unificaron, el norte atrajo al sury
centro continué concentrando a los paises desarroliados. La polarizacién desaparecio y se
proclamo el triunfo de la economia de libre mercado.

Resulta dificil de creer como se modificaron los modos de vida del conjunto de la poblacién
mundial, pero resulta mas increible como se reestructurd la economia global del tal modo que un
diminuto grupo influya en comportamiento de 1a economia local. De manera general, los antiguos
modos de reproduccion adoptaron nuevas técnicas y tecnologias, abrieron los mercados de los
paises proteccionistas, reorganizacion y especializaron el trabajo, todo gracias a la introduccion
del modelo neoliberal.

Los gobierno de Miguel de la Madrid, Carlos Salinas de Gortari y Ernesto Zedillo fieles creyentes
a dicha teoria, buscaron reestructurar la economia de México, la reforma del Estado .fue
concebida como el plan estratégico par lograr dicho objetivo, mediante la apertura comercial
como el principal eje, seguido de la desincorporacion de organismos publicos, reforma fiscal y
financiera y, por ultimo, reformas constitucionales para darle legalidad . En fin pasamos de la
rigidez y el proteccionismo a la libertad condicionada. la flexibilidad y la libre competencia de

mercado.

Queda claro que la crisis de 1982 es considerada como un punto de inflexién, el Estado perdié
facultad para intervenir en la actividad econémica como productor, le cedié al sector privado. el
absoluto contral del mercado, libero los precios y disminuy® la asistencia social. Tedricamente. el
neoliberalismo plantea la no intervencion del Estado, sin embargo, hemos observado como este
interviene cuando los intereses de los grandes capitalista se ven amenazados, otra de sus
funciones funge como organo regulador, reduce la amenaza de riesgo financiero y rescata
sectores que considera prioritarios. Con respecto a las politicas, aplica las que facilitan la libre
movilidad del sector privado principalmente el bancario. financiero y, sector externo que ahora es

considerado primordial para la planeacion de la politica economica. It

R
A nivel mundial la inflacién es el fenomeno mas importante a combatir, segin el modelo
neoliberal y los organismos financieros internacionales, los paises desarrollados han aplicado
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medidas para corregir este problema a través de politicas publicas sanas y antinflacionarias, han
coordinado los mecanismos para frenar esta inercia y han reducido las expectativas y el riesgo.

En cambio, las naciones en desarrollo poco han hecho en materia inflacionaria, las medidas se
han limitado a restringir la politica monetaria y fiscal, no se han corregido de fondo las fuentes
que ocasionan la inercia inflacionaria, las recurrentes crisis econdmicas han limitado a los
diferentes gobiernos e incrementado el riesgo y por ende las expectativas. Con un escaso
margen es casi imposible corregir la estructura econdmica que produce secuelas no solo en
materia inflacionaria, también en crecimiento econémico, desarrollo tecnologico, educacién,
salud, vivienda, entre otras mas.

La profundizacién que ha alcanzado el proceso de globalizacion ha acelerado la integracion de
los mercados, en especial los servicios financieros, asimismo, se a extendido a lo largo y ancho
del mundo la economia de mercado, el neoliberalismo es el dogma que rige la economia mundial
y parece muy dificil revertir la situacién al menos en el corto plazo, sin duda alguna, lo que nos
queda es buscar alternativas ligadas al propio modelo que sea las mas adecuadas y 6ptimas a la
condicion de nuestra estructura econdmica y situacion coyuntural, respetando principios
internacionales para evitar el incremento del riesgo-palis, impedir el crecimiento de las tasas en la
deuda, disminuir la volatilidad que propicie la salida de capitales e impacte al lipo de cambio, y
como consecuencia a la inflacidn, tiene que ser una politica multidiciplinaria e incluyente. - .

Politica Econémica Vo

-
Con la interdependencia economica de la mayoria de las naciones del planeta la. politica
economica se torna de la misma manera, dependiente a los factores externos y a los objetivos
internacionales, para José Luis Solis la politica econdmica es una practica social especifica que
expresa bajo una forma particular, una relacidon determinada entre el Estado y los distintos
agentes sociales™, sin embargo, estos conceptos has sido superados por el acelerado proceso

de integracion. T

Actualmente existe una implantacion de medidas disefiadas para paises con caracteristicas de
desarrollo muy distintas a la de los paises en desarrollo, los organismo internacionales han
establecido dichas medidas para la economia mundial, la politica econdmica ha contemplado
cambios estructurales, pero se han hecho de acuerdo a estrategias globales, y se han aplicado
sin reflexion alguna acerca de los posibles efectos positivos y negativos.

El disefio de la politica econdmica ha estado determinada por los intereses politicos de los
principales actores de este pals, a lo largo de la historia contemporanea se han disefiado
politicas economicas sin objetivos claros ni especificos, mas bien se han aplicado medidas
populistas, como el excesivo gasto publico en propaganda, o bien, programas de combate: ala
pobreza, buscando el voto partidista.

" Caledratico-Investigador det IEEAL-CIDE.
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Paises como en el nuestro cuentan con un estrecho margen de maniobra y un sinnumero de
necesidades. La escasez de recursos propios ha sometido el disefio de la politica econdmica a.el
desarrollo del entorno internacional, actualmente la dependencia de México a la economia de los
EUA y al de los precios del petroleo es el factor primordial para determinar los alcances de los
objetivos, principalmente en materia de crecimiento economico.

La globalizacién viene a remachar la limitacion interna de la politica econdmica, la integracién
exige que las variables macroecondmicas sea similares en paises que intercambian bienes y
servicios, los desequilibrios internos impactan la competitividad, el desarrollo corporativo,
etcétera. .
Queda claro que la politica econdmica debe tener claros los objetivos a corto, mediano y largo
plazo, la aplicacion de instrumentos, que este perfectamente coordinados y coadyuven al éxito de
dicho objetivos, debe contar con la participacion del Estado como agente regulador, coordinador,
previsor y disefiador.

Periodo 1994-2000.

Tasa de Interés

La politica monetaria se utilizé como el instrumento principal en la politica econémica de 1994-
2000, sin duda, este instrumento genera efectos positivos mas inmediatos en problemas
nominales, recordemos que la restriccidn monetaria absorbe rapidamente los choques internos y
externos, las variables monetarias y macroeconémicas rapidamente se ajustan, responden
generosamente en el corto plazo. Sin embargo, la crisis de 1994-1995 demostro que las altas
tasas de interés no es un mecanismo que por si s6lo evite la salida de capitales o que estimule el
regreso y el arribo de nuevas inversiones. La competencia de los mercados financieros en el
mundo ofreceran mejores condiciones para los flujos, muchas economias establecen medidas y
flexibilizan su mercado para hacerse llegar capitales, reducen su riesgo e incrementa los
rendimientos, por ello, resulta ilégico que bajo una situacion de fuerte crisis se pretenda que los
flujos permanezca y retornen al pais por el estimulo ascendente de los rendimientos.

Bajo este contexto, esta medida restrictiva resulta poco eficiente por la razén anteriormente
citada, pero el impacto fuerte lo resentira la actividad economica real, un incremento de las tasas
de interés implica frenar la dindmica de la economia en su conjunto. En México el ascenso de los
intereses por efecto de la crisis era inevitable, no obstante Banxico decidio apostar por esa
medida, trato de competir por medio de rendimientos allos para compensar los riesgos. Efecto
inverso los capitales no corrieron riesgos, la inversion productiva se paralizo por el incremento del
financiamiento, se registré un incremento en el monto de deuda. caida del consumo en general,
reduccion de las ganancias, lo que implico desempleo, migracion y, lo peor, graves problemas
sociales desencadenados por la falta de recursos para hacer frente a los problemas estructurales
que veniamos arrastrando décadas atras, ‘e
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Inflacién y Crecimiento Economico

La inflacion fue el objetivo central de la politica econdmica de Ernesto Zedillo, hay razones mas
que obvias que justifican por si solo este acto. La crisis a inicio del sexenio provocé en gran
medida que se supeditara a dicho objetivo. Por otro lado, la tendencia mundial apunta a corregir
este fenomeno, disminuir el nivel ascendente en los paises que intercambian "libremente bienes y
servicios”, crear condiciones macroeconomicas similares. Sin embargo, los paises en vias de
desarrollo tienen arraigado este problema, su grado de desarrollo le impide corregir y sentar las
bases, aplicar medidas que modifique la estructura del problema econémico, politico y social; por
ello, las medidas que sugieren los Organismos Internacionales equivoca la aplicaciéon a cada
nacién. Hay que recordar que aunque se haya intensificado la relacion de intercambio y que hoy
en dia sea muy comun el acceso a nuevos mercados, debido a la automatizacion y al acelerado
proceso de integracion mundial, cada pais guarda un conjunto de caracteristicas propias, que lo
hacen muy particular, de tal modo. que las economias requieren soluciones personalizadas y, no
seguir con un dogma (neocliberalismo econoémico) que se encuentra en auge entre los
gobernantes de [as distintas naciones del mundo.

Nadie pone en duda la importancia que tiene establecer una lucha constante contra la inflacién, el
cuestionamiento es la obsesion por corregir a cualquier precio un problema que tiene en nuestro
pais un caracter estructural y coyuntural, la falta de creatividad para diseriar medidas alternativas
y la censura a sectores como el académico y empresarial que proponian posibles opciones
viables, serias y de menor costo socioeconémico. '

Durante todo el sexenio encontramos grandes incongruencias en el disefio de la politica
econdmica, es cierto que la lucha se concentré en la inflacion, sin embargo, existe un palpable
incongruencia entre los diferentes instrumentos; por un lado, la lucha fue encabezada por.la
politica monetaria altamente restrictiva desde el inicio hasta el fin del gobierno de Zedillo, lo que
en buena medida impactd de manera positiva al indice de precios y como resultado los dos
ultimos afios se logro cumplir con los objetivos previamente planteados en los documentos de
politica econémica y en los programas monetarios de cada uno de los afios del sexenio. En
contrataste, la politica fiscal aparentemente jugo un papel pasivo, los serios problemas de
dependencia de flujos externos provoco altisima volatilidad presupuestal, estos vaivenes
inhibieron un optimo desemperio en el gasto, sobre todo el programado destinado a proyectos de
desarrollo econémico. Como resultado coopero con los objetivos de inflacion, pero no cumplio los
de crecimiento econdmico, la economia mexicana crecio gracias a el periodo de auge de fos
EUA. Gr
ity

La incongruencia se localiza en la liberacion de precios de articulos de primera necesidad como:
la leche, tortilla, gas, etcétera, en el incremento de precios y tarifas del sector publico y en el
constante aumento de impuestos. A inicio de 1995 se aprobo un incremento del IVA, que paso
del 10 al 15 por ciento, esta medida buscaba recaudar mayores niveles de ingresos publicos,
pero no es una medida que contribuya a corregir la estructura de un problema inflacionario, que
de inicio impacto el nivel de vida del conjunto de la poblacion.
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La dependencia externa es otro agente que no se corrigio y que repercutié en el nivel de precios,
esta inflacion importada se da al intercambiar bienes y servicios, por ejemplo, nuestra gama de
productos que se exportan tienen implicito un bajisimo contenido de valor agregado v, a la
inversa, los bienes de consumo intermedio y final que importamos tiene un proceso técnico y
tecnologico superior, que al final se reflejan en los precios. Estos desequilibrios no fueron
tomados en cuenta, ni se aplicaron medidas correctivas, este tipo de incongruencias demuestran
la poca visén del gobierno de Ernesto Zedillo, pues, la medida que utilizé fue la restriccion
monetaria y cuando se avecinaron problemas de turbulencia internacional se decidié endurecer
mas la restriccion monetaria, al final del sexenio observamos un crecimiento promedio de 3.5%
anual, muy inferior al estimado, al necesario y al potencialmente posible.

Inversion Extranjera Directa (IED)

El mercado crediticio en México, fue poco claro y alentador durante los afios subsecuentes a la
crisis financiera. Los niveles de las tasas de interés fue el principal obstaculo que enfrentaron las
empresas para tener acceso al crédito bancario, otro factor que afecta es renuencia del sistema
bancario para otorgar recursos, en virtud de los requisitos que exigen los bancos, especialmente
los servicios colaterales que deben contratar las empresas, tales como cuentas de cheques
obligatorias y lineas de crédito con garantia para cubrir el riesgo del banco. El riesgo; la
incertidumbre econdomica se convirtié en el segundo factor mas importante para considerar.al
financiamiento como una opcién de bajo opcion.

Margen de Intermediacion:

1995 58.70 ! 1
1996 48.70 ]

1997 43.25 )

1998 35.75 1

1999 25.75

2000 20.25

2001 13.25

uente: Banco de México.

Con todo ello, la inversién extranjera directa (IED), continuo en auge, la crisis 1995 es cierto.que
freno la entrada de inversion, pero la firma del TLC y el auge de la economia norteamericana., :

permitieron la entrada de grandes flujos externos, principalmente de las grandes transnacionales
y maquiladoras de EUA. Esta inversion arribo en mayor magnitud en los estados fronterizos y, en
la regién centro que cuenta con mayor infraestructura y estratégicamente tiene ventajas.
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Inversion Extranjera Directa Totall
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«. La politica de negocxacmnes comerciales y de inversion ha aumentado el atractivo de Méxtco
y ha convertido a nuestro pais en un centro estratégico de manufactura de nivel mundial, -

¥ En los tltimos seis afos, México ha recibido mas de 77,900 millones de délares (md) en
IED. Tan sélo en 1999, el total de |IED captada sumé 11,785.8 md y en el primer semestre
del 2000, la IED alcanzé los 6,676.6 md. Este monto superd en 22.1 % al reportado en el
mismo periodo de 1999, atin frente a la incertidumbre electoral.

v _En el primer semestre del 2000, 72.6 por ciento de la IED provino de Estados Unidos de
América y Canadd, 17.8 por ciento de la Union Europea y 4.4 por ciento de Japén. La
mayoria de esta inversion se destind a la industria manufacturera, y fomentd asi la
creacion de empleos.

Politica Monetaria

De 1994 al 2000, la politica monetaria fue absolutamente restrictiva y esta se endurecié conforme
transcurrid el sexenio, las eventualidades internas y externas provocaron un sinnumero de
ajustes, la vigilancia que mantuvo Banxico tenia la finalidad de proponer los cambios restrictivos
que considerara necesarios cuando el indice de precios incrementara las expectativas, por lo
tanto, la politica monetaria no se permitié relajamiento a!guno. .
tor.

La constante restriccion se dio mediante varios instrumentos y mecanismos que coadyuvarori:a
conseguir el descenso de la inflacion. Durante estos seis afios de restriccion monetaria los
indicadores macroecondmicos se comportaron de manera confusa, por un lado, los indicadores
monetarios evolucionaron positivamente al final del periodo. Pero los reales, presentaron un
comportamiento inverso como: el crecimiento econémico, el margen de endeudamiento, :la
perdida de patrimonio, decremento del nivel de vida. La restriccion impacto en el corto plazo pero
su efecto a mediano y largo lo estamos viviendo y lo viviremos en un futuro no muy lejano. De la
misma manera, si hubiese soltado y relajado la politica monetaria estariamos viviendo momentos
como los ocurridos en los periodos de excesivo gasto publico e inflacion al tope, se reconoce que
la aplicacion de la politica econémica tenia que ajustarse a los momentos de crisis interna vy,
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posteriormente a las condiciones internacionales, a critica que le hago es la obsesion de Zedillo y
su gente por erradicar la inflacion al costo que fuese.

Es preciso reconocer que el periodo de gobierno de Ernesto Zedillo resulté sumamente dificil, el
positivo escenario coyuntural economico, politico y social del “México moderno” se colapsaron .en
un breve lapso de tiempo, sin duda. la adversidad seria a partir de ese momento el simbolo de
este gobierno, cualquier candidato, de cualquier partido politico y del dogma que fuese
enfrentaria la peor crisis economica de la historia contemporanea de nuestro pais.

Recién llegado al maximo puesto burocratico, la herencia que recibié del gobierno anterior
comenzo a cobrar los graves errores cometidos durante 12 afios de reestructuracion desmedida
y, puso en verdadero predicamento a la politica neoliberal como la doctrina eficiente que conduce
a la estabilidad economica y social de un pais. Bajo este contexto, fue normal que se buscaran
aplicar medidas de ajuste para retornar rapidamente el equilibrio macroeconémico, en los circulos
de alto poder se concensaba las acciones que se aplicarian a partir de ese momento. La mas
destaca para nuestro analisis es la adopcidon de un régimen cambiario totalmente distinto,
pasamos de la rigidez a la flexibilidad, una vez mas se aceleré el proceso de cambio. .

Evolucién del Tipo de Cambiol
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Para 1995, el nuevo régimen operaba con muchos contratiempos, la gran volatilidad que vivié fue
en gran medida reflejo de la situacion que a travesaba México en su conjunto, todos los sectores
econdmicos y todas las clases sociales de esta nacion. El tipo de cambio finalizo el aiio en 7.7
pesos por défar, una devaluacion anual de 55.7 por ciento. que impacto fuerte y directamente a el
nivel de precios internos. La inflacién para el mismo periodo cerro con una tasa de crecimiento de
52 por ciento anual, una cifra extremadamente alta si la comparamos con la registrada el afio
anterior que tuvo una anualidad alrededor de 7%, el aumento fue de 45 puntos porcentuales en
gran medida por la brutal devaluacion del peso, si de esta manera se comportaron..los
indicadores macroecondémicos imaginemos al interior de cada empresa y de cada familia.
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El impacto de la devaluacion continud afectando el objetivo de inflacion durante los siguientes
dos afios, a pesar de que la divisa norteamericana redujo su volatilidad y se mantuvo con
pequenas variaciones, para 1996 y 1997 la cotizacion cerro el afio en 7.9 y 8.1 pesos por délar
respectivamente.

T
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Cuando la estabilidad cambiaria parecia asentarse y se reconocia la eficiencia de la libre flotacién
(sucia), un fendmeno aparentemente muy lejano a nuestro pais sacudid nuestro débil sistema
financiero y, por ende, el régimen cambiario mostro su parte obscura. La salida de los capitales
foraneos situd a nuestra moneda en su valor real, el retiro masivo hizo ver raquitico al peso
mexicano su valor cotizé en los 9.9 unidades por doélar al cierre de 1998.

Un duro golpe para los creyentes incuestionables de la "globalizacion™ economica, el acelerado y
desigual proceso de integracion ha incrementado la interdependencia, pero sobre todo, ha
sometido a las naciones en desarrollo, por la razén de que cuentan con menores recursos para
poder hacer frente a los vaivenes economicos, la salida de recursos provoca que los principales
indicadores macroecondmicos se disparen, es muy comun que las tasas de interés se eleven, el
tipo de cambio se deprecie, la inflacion aumente, entre otra efectos. Asi |a dependencia financiera
cobra cada délar invertido en los diversos mercados financieros.

Este fue lo que ocurri6 en 1988, la crisis de los paises asiaticos golped fuertemente a la
economia global, pero los paises del sur sufrieron la contraccion de los flujos de capital, entre
ellos México. La salida y la suspensién de la inversion de corto y largo plazo causé que el délar
se cotizara a la alza, la divisa se devalud 22.5 por ciento con respecto al afio previ¢ lo que
ocasiono que la inflacién se disparara, cerrando con una tasa de crecimiento anual del 18.6.tres
punto porcentuales por arriba a 1997. i

La incertidumbre financiera internacional condiciond a que el Banco de México ajustara la politica
monetaria, el organismo se comprometid a restablecer la disciplina fiscal y monetaria, a aplicar
instrumento alternativos que ayudaran a cumplir el objetivo inflacionario establecido en los
criterios de politica econdmica, de hecho, se establecieron metas muitianuales, inicialmente se
acordaron objetivos especificos para cada ario, fue tan grande el compromiso que se establecio
una meta de mediano plazo, lograr una inflacion de 3 por ciento para el afio 2003. 4

En 1999, la economia internacional retorno al ciclo de expansion impulsado por el auge de la
economia de EUA, los flujo retornaron a los mercado financieros. de hecho este factor contribuyd
para que la cotizacion del délar a final del afio fuera menor del aiio previé en 0.4 al ubicarse en

9.5 pesos por dolar.

Finalmente, en el ultimo afio de gobierno de Ernesto Zedillo la estabilidad cambiaria se hahia
consolidado el afio anterior y el presente, el tipo de cambio paso de 9.5 a 9.6 una pequefia
variacion de 1.3 por ciento. Por ello, el objetivo de inflacion se cumplié perfectamente, incluso por
debajo del establecido, la tasa de crecimiento anuai fue de 8.96 por ciento, en gran medida por la

sobre valuacion del peso durante todo el afio, dicha llego alcanzar un 25 por ciento de su valor
RIS

real.
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La estabilidad cambiaria juega un papel fundamental en la toma de decisiones de los
inversionistas extranjeros y nacionales, pues nadie invierte en una nacién en donde se corre. el
riesgo de perder sus rendimientos a causa de una inesperada devaluacion. Por otro lado, la
volatilidad cambiaria afecta las finanzas de las empresas, familias y gobierno, e inhibe la
planeacion a corto y mediano plazo, un movimiento ascendente del dolar impacta el nivel.de
precios, la inflacién se dispara al encarecer la divisas externa, el valor de los precios de bienes y
servicios importados aumenta y, al contrario, las exportaciones disminuye su valor, el intercambio
se torna desigual, pero a nivel microeconomico e! efecto es doble, por una lado, impacta de
manera negativa a quienes contraen deuda extranjera una devaluacion provoca que su deuda
ascienda de forma irracional. Por otro lado, la inestabilidad encarece los precios interno de-los
bienes y servicios, lo que provoca contraccion de la demanda interna, perdida del poder
adquisitivo, cae el consumo y disminuye el nivel vida.

Por ello, es necesario proveer de estabilidad cambiaria, politica y social, un nivel razonable de
seguridad publica, y reglas claras y precisas en materia fiscal y monetaria para convertirse en un
pais atractivo para la inversion. La politica cambiaria tiene que ser una instrumento que coadyuve
al éxito del combate a la inflacion, pero también tiene que ser el instrumento que permita
estimular el crecimiento economico mediante el ajuste de su precio de acuerdo a los objetivos
que se persigan y por ultimo tiene que permitir que la relacion de intercambio comercial benefme
a los exportadores nacionales.

ELA
Desde la perspectiva de que la globalizacion cada dia es mayor, de que no hay forma de evitar
este proceso, es necesario establecer reglas claras para disminuir los efecto de la volatilidad
internacional, la importancia de crear recursos internos que financien sanamente los proyecto de
corto y mediano plazo y, no estar supeditados a los vaivenes del dolar, es decir, disminuir,la
dependencia de recursos externos (financieros, econodmicos, lecnolégicos y naturales), para
poder crecer desde el interior del pais. Cuando podamos desarrollar internamente y depender.de
nosotros mismos, la sumision internacional nos quitara los dolores de cabeza, por que la
variacion del ddlar en una economia global se podra enfrentar de manera distinta, estaremos
preparados y protegidos para este tipo de eventualidad, los objetivos de politica econdmica no
tendran que cambiar radicalmente, ni los esfuerzos generacionales se derrumbara en cuestion de

horas o minutos.

Dependencia Global v
RIN
La dependencia econdmica, financiera, ideoldgica y cultural se ha convertido en un factor que
inhibe el desarrollo integral del pals, al interior la escasez de recursos financieros ha atado a las
bondades internacionales, y nos ha supeditados a los ciclos econdmicos de EUA y las poter.lcxas

de Europa. .m \

La division mundial y la consolidacion de paises desarrollados y paises en desarrollo es la prop]a
transicion del sistema capitalista y, México no es la excepcidn, ni la Unica nacién que padepe
estos males, sin embargo, ha faltado la delimitacidn de objetivos como nacion, no se tiefje
consensados los acuerdo para llegar a un punto de convergencia, en donde, gobierno, sector
privado y sociedad puedan armonizar y buscar el crecimiento y desarrollo econdmico y social,
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cada quien con el rol que juega y no utopicamente. Viceversa es la historia de México, luego de
vivir 70 afios de priismo que de alguna manera contribuy® ha establecer un estilo de vida que
espera recibir, dependiente de los que el Estado pueda proveer, a través de promesas de
campaiia, asi es como la dependencia no sélo es un fendmeno mundial, sino que los mexicanas
hemos adoptado este enfogue que carece de vision a mediano y largo plazo.

La escasez de tecnologias. innovacion de nuevos dogmas, teorias y postulados ha propiciado
que se vuelva la mirada hacia el exterior, incluso que sea el destino de miles de mexicanos que
buscan empleos para poder subsistir. Bajo este contexto, la politica econdmica mexicana tiene
que buscar la forma de disminuir gradualmente la gran dependencia externa, sobre todo, el
altisimo nivel de integracian con los EUA. No esta mal la relacidén de intercambio con Ia nacién
del norte, sino por el contrario, la cercania geografica es considerada una estrategia econdmica y
una ventaja competitiva ante el resto de los paises, lo que se tiene que hacer es disminuir el
grado de dependencia, para que cuando la economia vecina no sea tan boyante los efectos sean
menos adversos, se liene que hacer verdadera geopolitica, utilizarla para poder manejar nuestra
perspectiva, y nuestro rumbo como nacidn. .

La evolucion que nos muestra la economia global, "no solo ha acelerado y agudizado la pobreza
sino que ha hecho su solucion mas compleja y de mayares plazos y recursos, por que el perfil de
los pobres se encuentra lejos de las necesidades del mercado de trabajo, en virtud de. que
requieren de mayor educamén y capacitacion para integrarse a los procesos productivos con
tecnologias de punta”

e

Petréleo ]

Bl
Hace algunos afios Antonio Bermudez (en el afo de 1953), advirtid sobre los riesgos dé la
petrolizacién de la economia al perfilar a la infraestructura petrolera como la principal fuente de
abasto. Sin embargo se presentaron factores que impulsaron las politicas petroleras (apoyaban
el modelo “expansion hacia fuera"), que tenian como finalidad financiar las politicas populistas de
los gobierno de Luis Echeverria y José Lépez Portillo. i

La petrolizacion de la economia nacional, cuya planificacion es atribuible al director de PEMEX
Jorge Diaz Serrano’ (entre 1976 y 1981), se engloba en un proceso intencional de crisis
energética, permitié a México desarrollar la industria petrolera indispensable para emerger. cqn
vigor en el plano internacional, pero sin fuentes alternas que contribuyeran eqmtanvamente al
ingreso nacional y quedando sujeto a las fluctuaciones de precio del hidrocarburo. S

B o)
Muestra incuestionable de la dependencia del petroleo pueden ser los momentos de bonanza,
pero mas drastico los periodos en donde el precio del energético se ha derrumbado como en
1982 y 1986, en donde México sufriera una de las crisis mas severas de su hlstona

" “|nforme sobre el Desarrollo Mundial 2000-2001, Lucha contra la Pobreza™. Banco Mundial. Pp. 15.
"2 golis, David. “El Precio del Petroleo, Dentro de las Expectativas de! Gobiernc®. E! Financiero, lunes § de mayo

1998, pp. 16.
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contemporanea. Pero la experiencia de esa década ni frend ni alteré el proyecto petrollzado
simplemente continué con la inercia. .
Durante 1998, el precio del petroleo registro el mas bajo de la historia, lo que implicd una
recaudacion menor, cercana a los 4,182 millones de ddlares al mismo periodo del afio anterior,
ello impacto de manera significativa tanto el saldo de la balanza comercial como e! de la cuenta
corriente. La disminucion del precio internacional del crudo se agudizd hacia finales de afio,
afectando de manera adversa las finanzas publicas y la expansién economica (por si solas
debilitadas), el gobierno recortd el gasto publico en tres ocasiones durante este mismo afio, al
mismo tiempo que restringid aun mas la politica monetaria, mediante la aplicacion de los “cortos”
y ascenso de los tipos de interés.

La restriccion monetaria provocd una contraccion del crédito, lo que impacto fuertemente -al
crecimiento econdmico, y esto hace que la recesion sea mucho méas abrupta que la expansion
que la habia precedido.

Sector Industrial il

La crisis que inicié en 1994 fue en pante producto de la reforma del Estado, la modificaciéon.que
se dio a la estructura economica en nuestro pais fue muy acelerada y en forma desmedida, la
apertura comercial y la reforma financiera beneficid al sector exportador, a los inversionistas
fordneos y a sectores que el gobierno considero prioritarios, pero en contrapartida, se perjudico a
el sector primario e industrial, principalmente la agricultura y a algunas ramas industriales que no
estaban ligadas directamente con las exportaciones o importaciones. La apertura condujo;.a
depender mas de los recursos externos, tales como la inversion directa e indirecta, los precios.del
petroleo y el endeudamiento externo cada vez mas condicionado y a un mayor costo. Rk

La crisis economica de 1995 pulverizd a la industria mexicana en su conjunto, los factores
negativos como el incremento de las tasas de interés, la devaluacion y la contraccién de la
actividad econdmica se sumo a los graves problemas de las grandes, medianas, pequefas y
microempresas, la poca disponibilidad y los altos costos financieros y la descapitalizacion
hundieron aun mas la sector industrial, que hasta ese momento estaba sumamente protegido por
el Estado ambos guardaban una “sucia relacion”.

La perspectiva economica a partir de dicha fecha marco el rumbo de muchas empresas, algunas
se vieron en la necesidad de vender, fusionar y en el peor de los casos cerrar, como
consecuencia la pérdida de miles de empleos contraccion del consumo y disminucion del nivel
de vida. .

Bajo este contexto, la politicas econdmica aplicada durante todo el sexenio resultaron poco
atractivas, la restriccion monetaria y fiscal hundieron a muchas empresas, regiones, sectores
econdémicos. Los niveles de inversién durante la administracion zedillista fueron inferiores a las
registradas el periodo anterior, es natural que la inversién productiva redujera su ritmo de
expansion aun y cuando el TLCAN ofreciera grandes oportunidades para los inversionistas, sobre
todo a quienes se encontraban ligados al sector externo. El endurecimiento constante dg la
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politica monetaria inhibié que pequefas empresas obtuvieran financiamiento en la banca

comercial, y la banca de desarrollo por su parte, absorbid cartera vencida y los recursos que
manejo fueron insuficientes.

La crisis nos deja gran ensefianza en materia monetaria y fiscal, la lucha contra la inflacion tiene
que integrar a los instrumentos de politica econdmica, no es légico utilizar sélo un instrumento, ni
darle maxima prioridad. Es necesario alinear los instrumentos, definir perfectamente los objetivos,
establecer medidas de apoyo, crear herramientas alternativas, elaborar posibles escenarios.y
coadyuvar con esfuerzo al logro de abjetivos.

Durante los dos ultimos afios se cumplieron sin ningun problemas los objetivos gubernamentales
en cuestion de inflacion, incluso fueron mejorados, pero mas alla de este simbdlico éxito, el
comportamiento de la dindmica econdmica ha sido menor y ha estado sujeto al periodo de
expansion de los Estado Unidos, las finanzas pulblicas se han reducido cada vez mas para
disminuir el déficit fiscal y evitar crear expectativas inflacionarias, con esta medida se reduce el
riesgo-pais, pero se tiene que buscar alternativas para crecer pues la politica fiscal puede
generar e impulsar el crecimiento real de la economia nacional.

Sector Agricola

El campo mexicano historicamente ha sufrido las consecuencias de pertenecer al sistema -
capitalista nacional, las causas son multiples, pero a decir de los especialistas, en la historia .
reciente del pais hay dos hechos fundamentales que han marcado el desarrollo del sector: la, , .,
apertura comercial y la reduccion de la participacion del Estado en las actividades primarias.

Segun Mauricio de Maria Campos, en los ultimos 15 afios la produccion agricola del pais ha
crecido a tasas anuales de 1 por ciento. El PIB agropecuario y forestal resulté 13.7 por ciento
menor que el de 1981, mientras que las importaciones de alimentos se dis 7pararon de siete mil
274 mil millones de délares en 1994 a nueve mil 782 millones el afio anterior™, )

A siete afios de que entro el vigor el TLCA N, al tiempo en que han crecido las compras externas
de comestibles agricolas, principalmente granos, las Unicas ramas que se han beneficiado han
sido algunas frutas y hortalizas, debido a su demanda en mercados internacionales.

De 1982 a 2000 la inversiéon publica en el fomento rural disminuyo 95.3%, lo cual afecto
directamente a la infraestructura.

Los programas de Progresa y Acerca quedaron cortos, la banca de desarrollo disminuyd sus
créditos de 19 mil 193 millones de pesos en 1981 a cuatro mil 140.9 millones en 2000, a precios

de 1994,

EI PIB agropecuario y su participacion son mediocres, pero el dafio va mas alla de las frias cifras,
la poblacion rural esta hundida completamente en la pobreza extrema, los programas sélo han

3 E| Financiero, “grandes equivocos del experimento neoliberal en el campo”, martes 27 de noviembre de 2001 pp
14y 15.
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elernizado este fenomeno, no han intentado corregir el problema de fondo, solo les dan migajas
con fin politico. La emigracion a ciudades mexicanas y norteamericanas es otro grave problemas,
las precarias condiciones de vida que llevan en estos lugares, los orilla en ocasiones a vivir en
condiciones infrahumanas. Ya no existe mas educacion que la basica, en ciudades han perdido
su identidad cultural y se les ha marginado de programas integrales.

Sector Comercial

A pesar del los grandes avances en materia comercial y de los constantes tratados en la materia
aun no se registran los beneficios en general, pero no por que las relaciones comerciales sean
malas, sino por el contrario, existe fuerle beneficio que hasta este momento solo se ha
concentrado en algunas regiones del pais y en exclusivos sectores econdmicos. Durante el
periodo 1984-2000 el comercio internacional de México se intensifico, el periodo registro una tasa
de crecimiento de 109 por ciento, sobre todo por la negociacion del TLC que inicid ese mismo
ano. La siguiente grafica nos muestra la tendencia det sector externo:

Sector Externo
(Millones de Délar
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Es cierto que el comercio se intensifico, las exportaciones crecieron a pesar de los momento de
crisis internacional, sin embargo, las importaciones resultaron superiores, por ende, el sexenio
término con déficit comercial. El error esta en la mala negociacion que realizaron los
responsables de los acuerdos, principalmente el TLCAN que nos deja en franca desventaja,
competir con las empresas norteamericanas y canadienses resulta imposible al menos en el corto

plazo.

Por ejemplo, el 70 % de las exportaciones mexicanas son realizadas solo por 400 empresas y los
sectores donde se han concentrado esas ventas han sido el automotriz, autopartes, textil y
electronico. Ademas, la concentracion comercial se ha agudizado, y en la actualidad mantiene

AM/ ENEP ARAGON ) o 95




; Politica Monetiuria 19942000,
Principal Instrumento de Estabilizacion Econdmica i

90% de su intercambio con EU, mientras que con otras zonas, como la UE, es muy pobre su
relacion. Otra critica es que este 90 de intercambio se hace a través de PITEX y Programas
maquiladores (importacion temporal).

Las pequefias empresas que pretender incursionar en las exportacnones no reciben apoyo de la
banca comercial y de fomento.

El modelo exportador Mexicano ha fracasado a 12 afios de creacion, el principal resultado es la-
brutal polarizacion que ha generado que la economia mexicana, manifestd Raul Picard del Prado,

Presidente de la Canacintra’™. Esta escala también es Estatal y practicamente existen reglones

que no participan en la dmamlca exportadora (Chiapas y Guerrero).

También hicieron saber que de cada 100 dolares que exporta México, requiere importar 75 por
ciento de las materias primas para elaborar sus productos, lo cual significa que el componente
nacional de las ventas nacionales al exterior sélo llega a un 25%.

Lo que hay que reconocer es que el numero de empresas exportadoras ha crecido pasaron de 23
mil a 34 mil. Es cierto que Bancomex cuenta con programa de apoyo a la pequefia y mediana, sin
embargo, no son suficientes los recursos y no estan prestando dinero a pequefias empresas.

Educacion, Ciencia Y Tecnologia IR

Al interior del Plan Nacional de Desarrollo 1995-2000 se estipul6 en el capitulo de la actualizacion
tecnoldgica, que la politica del pals al respecto, tiene los objetivos de contribuir para hacer un.uso
mas eficiente y efectivo de nuestros limitados recursos; reducir la dualidad y la dispersion
tecnolégica; cerrar la brecha tecnoldgica entre las empresas nacionales y las de sus
competidores; propiciar el uso de tecnologias de vanguardia en los campos donde el retraso es
evidente en general, y promover un mejor uso de la naturaleza y alentar métodos de produccion
ecologica propicios en la agricultura, la industria y los servicios, con el fin de evitar la degradacion

ambiental.

Pero los resuitados a final del sexenio son minimos en materia tecnoldgica. El gobierno aplicé
toda su atencion a la politica macroeconomica, que afortunadamente deja saldos positivos en
materia inflacionaria, pero en menoscabo de actividades que son fundamentalmente paragel
desarrollo del pais, como el campo, la educacion, la ciencia y la tecnologia™

Y
i 400 en cuatro ". El Financiero, martes 27.de

74, Isabel Becerril. “Concentran 70% de las Expor
noviembre de 2001, pp. 13.

S aurelio Bueno H. “Deficiencias Tecnoldgicas®, Certeza Economica, Tecnologla, Vol. Il: junio del 2000. Ano v, No
19. pp. 8.
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4.2 Propuestas

Los objetivos tiene que ser medibles y cuantificables a fin de verificar los avances Iogradoé.
deberan corregir la estructura economica del pais, romper con la inercia de fondo, coordinar, el
esfuerzo y disefiar una politica de Estado que este asociada con el corto plazo.

La politica econémica tiene que minimizar el riesgo y reducir la dependencia externa en un largo
plazo, crear nuevas fuentes de ingresos publicos y no castigar tanto a la poblaciéon de bajos y
medios recursos que son |a base del consumo en el pais, tiene que generar empleo, incentivar la
inversion nacional y extranjera, generar ingresos para mantener y ampliar la base del consumo
interno, fomentar el ahorro como una cultura nacional. .

El Estado debe planear un proyecto de nacidn y anteponerse a los intereses partidistas, dejar de
lado el discurso politico y entrar al discursos econémico (analisis de fondo), converger y
cohesionar en el escenario nacional e internacional, mantener la unidad partidista, consolidar
objetivos nacionales previamente consenzados y apoyar al maximo buscando ante todo el
beneficiéd nacional.

La politica monetaria debe cumplir su tarea fundamental, debe ser el instrumento que estimule a
tos flujos internos y externos para que financien a la economia nacional, con el fin de lograr;yna
expansion de la actividad economica. que se refleje en la creacion de empleo y el mejoramiento
del nivel de vida del conjunto de la poblacién. La polltica monetaria tiene que estimular el
crecimiento econdmico y evitar, al mismo tiempo, las presiones inflacionarias, lo que indica, que
el manejo monetario tiene que ser responsable y equilibrado, coordinar los objetivos de corto’y
mediano plazo con los recursos existentes para financiar los proyectos. i

Optimizar los recursos publicos evitando gastos innecesarios y, reducirlos en areas no
estratégicas, terminar con los rescates del sector privado y permitir que las empresas resuelvan
sus problemas financieros a través del mercado. De esta manera, se podra contar con mayor
cantidad de recursos para asignar mejor el presupuesto, la experiencia ocurrida ha demostrado
que el rescate reduce el margen de maniobra y es exactamente lo que se tiene que evitar.  ;:
e
Buscar integrar a la politica externa y a la interna, asociarla para conseguir objetivos mutuos que
beneficien ambas partes, la apertura comercial sera un reto importantisimo para la politica
econdmica, lo mas importante sera realizar ajustes a los tratados comerciales en especial, el
TLCAN para reducir la competencia desigual, apoyar e impulsar sectores vitales para nuestra
economia como el energético, construccion, agricola, etcétera. N

Desregular y desburocratizar los tramites para estimular la reinversion e inversion de nuevas
proyectos en zonas de menor grado de desarrollo y en regiones donde se requiera empleo, como
en las grandes ciudades que cuentan con fuertes trabas que obstaculizan el flujo; cambiar de
cultura en el sector publico, ser mejor y serviciales. .

Ay
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Combatir el fenémeno de la inflacidn con los instrumentos de corto y mediano plazo, tratando de
reducir los costos politicos, economicos y sociales; ademas buscar armonia entre ellos para
conseguir los objetivos de inflacion, crecimiento y reducir la brecha entre sectores econdmicos. .

Politicas industriales sanas que incentiven a la inversion de nuevos proyectos Y, estimule’ Ia
reinversion de utilidades. Impulsarlas a la competitividad del mercado nacional interior e
internacional. Aplicar mas politica empresarial no de empresarios.

El camino que debe seguir la industria mexicana consiste en sustituir eficientemente los insumos
que importa el sector maquilador y manufacturero. Para que la industria logre dicho objetivo debe
coordinar esfuerzo entre el sector publico y privado, acercar a la industria manufacturera y
magquiladora de exportacion y a las pequefias, medianas y grandes empresas, estas dltimas se
conviertan en las grandes proveedoras de la industria.

La subsecretaria de Comercio Interior de la Secretaria de Economia (SE), afirmé que el monto de
los msumos que importa el sector maquilador equivale a un monto de 60 mil millones de délares
anuales’®. Por ello, la estrategia a seguir debe plantear objetivos a corto, mediano y largo pldzo,
debemos considerar que estos ingresos se puede multiplicar conforme la participacion sea de
mayor magnitud. .

La agricultura nacional no es competitiva a escala internacional ni satisface la demanda interna
de alimentos, debido principalmente a los rezagos en politicas plblicas, falta de financiamiento,
escasez de infraestructura y tecnologia. Por ello es necesario y urgente que se tomen medidas
para minimizar el rezago, se liene que planear en el largo plazo, para no depender de las
importaciones de granos basicos y de primera necesidad, hay que reactivar el campo a través de
verdaderos programas de apoyo, la banca de desarrollo tiene dar financiamiento y fungir como
tal, se tiene que eliminar los intermediarios que compran a muy bajo precio y venden cuatros o
cinco veces por arriba del costo primario.

No solo se trata de establecer programas de gasto, sino crear programas que generen recursos
para poder financiar los proyectos, por ende, es indispensable que los principales actores
politicos converjan para llegar a un acuerdo en materia fiscal, laboral y energética. Este acuerdo
propiciaria varios efectos inmediatos para el sector publico, primero se contaria con una mayor
cantidad de recursos que financien sanamente proyectos como los citados aqui mismo, permitiria
la inversion a sectores energéticos sin realizar un fuerte gasto, por ultimo, enviaria una buena
sefal al mercado, las caiificadoras mejoraran la calificacion lo que implica, que el spred de las
tasas disminuya y se pague menos por el servicio de deuda publica. Si el Congreso es incapaz
de llegar a acuerdos en cuestiones tan delicadas como la Reforma Fiscal y la correspondiente al
sector eléctrico, o tardar demasiado, los mercados financieros pueden castigarlos, asi que urge
un arreglo, sobre todo en lo que a la Reforma Fiscal se refiere.

'
El pais necesita modificar el articulo 27 de la Constitucion Mexicana para estar en condiciones.de
atraer |IED al sector energético, por que esta demasiado regulado, como el de. las
telecomunicaciones e infraestructura. Debemos enfrentar nuestra realidad y ello implica que. se

"® I1sabel, Becerril. "Reto para la Industria Nacional”. Ef Financiero, Jueves 20 de diciembre de 2001, pp. 14.
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tiene que decidir entre contar con un sector energético que sea mas eficiente y competitivo o un
sector que cada dia sea mucho mas costoso y esté destinado en el mediano plazo a desaparecer

La globalizacion financiera presenta un conflicto para la mayoria de las economias del mundo,
sobre todo para las economias en via de desarrollo, el altisimo grado de dependencia financiera
internacional y la escasez de recursos internos ha propiciado que estos paises deseen poner
trabas a la inversion especulativa.

Este opcion esta siendo contemplado por nuestro gobierno, sin embargo, hay que seguir de cerca
y analizar perfectamente los riesgo y costos que conllevaria esta decision. Para gravar inversion
de cartera es necesario establecer bases sodlidas, establecer una regulacion lnternacuonal que
anticipe los efectos economicos, politicos y sociales. De acuerdo con Philip Cerny”’, el gravar
impuestos al capital de corto plazo seria positivo si todos las naciones tuvieran el mismo -
gravamen, pues de lo contrario las inversiones se irian a cualquier pais que no tuviera impuesto.

Para quienes consideran que se deben privilegiar los flujos de inversidn directa y frenar la de
portafolio, por que la consideran nociva, el especialista sefiald que a la larga la inversidn de coro
plazo seria positiva, pues ha permitido diversificar la inversion de forma mas estable.

La regulacién ha sido y siempre sera problematica, sobre todo en los paises en desarrollo, que
tienen regulaciones obsoletas y apenas estan modificando, pero se enfrentan a u entorno
adverso internacional y local, sobre todo en el terreno politico. et

I
En nuestro pais la regulacion financiera debe orientarse a evitar el uso ilegitimo de informacion
privilegiada, asi como fraudes y llevar reglas claras, de capitalizacion de los bancos a estandares
internacional, como ya se esta haciendo. L.a nueva regulacion debe evitar monopolios, eliminar
prohibiciones y dejar que los mercados internacionales funcionen de manera eficiente. Debe
haber medidas mas transparentes para que los agentes del mercado sepan si les conviene q;po
invertir en un pais, sin correr riesgos. Y

Por ultimo la politica econdmica nacional tiene que llevar a cabo los siguientes elementos: . |

s La politica econdomica tiene que ser la responsable de crear las condiciones
macroeconémicas adecuadas para el éptimo desarrollo del conjunto de la actividad
econdmica. Los objetivos macroecondmicos son un objetivo en si, pero tienen que ser el
“medio que asista y contribuya al crecimiento, desarrollo y transformacion del sector
productivo, agricola o industrial, privado o pablico. bt

"' . Cualquier disefio de politica econémica tiene que enfatizar con perfecta asimetria a sus
" instrumentos y asociarlos con los objetivos. Minimizar el costo econémico a través de
esquemas de apoyo alternativo, si la politica se torna restrictiva o expansiva tienen.que
ajustarse el conjunto de instrumentos para impactar correctamente a los objetivos.

77 catedratico del Departamento de Gobierno de fa Universidad de Manchester, Inglaterra.
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e A pesar del esquema restrictivo mundial la politica fiscal es quien tiene la capacidad de
estimular la dindmica econdmica, el empleo e inducir a la economia a un nivel de
crecimiento deseado. El paradigma actual es la escasez de recursos, si restringe la politica
monetaria es importante no ejercer presion fiscal, tener coherencia con los objetivos y
resultados finales. ..

Finalmente, el periodo de gobierno de Ernesto Zedillo definitivamente tiene un significado muy
especial entre los estudiosos de la ciencia econdmica, el analisis es indispensable y una
obligacion para cada uno de nosotros. Los fuertes problemas economicos que vivid nuestro palis
deja gran experiencia, hay que reconocer que este periodo es efecto de la aplicacion desmedida -
del modelo y asuntos de caracter estructural, nosotros nunca hemos dejado de ser una nacion
pobre con grandes desequilibrios y desigualdades, que ha luchado entre la adversidad y Ia *
ignorancia y abuso de su gobierno. :

Por cuestiones que no tienen que ver nada con el azar le toco a Zedillo esta coyuntura, por’ eIIo
transcendera a la historia, como el Gltimo de los presidente priistas y quien heredé la peor cnsis R
de la historia contemporanea de México. :
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