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INTRODUCCION

En 1904-1995 la economia Mexicana vuelve a padecer ofra crisis
econémica; siendo esta la primera de la década de los noventas; de
grandes dimensiones y con un costo elevado para la sociedad. Nuevamente,
como en el pasado esta se deberd a la mala instrumentacién de politicas
macroeconomicas Impuestas por parte del goblemo, para la continuacién
desusprogmeeon&nleos;porhmoslamquueupm

demostrar con la presente investigacién.

La crisis acontecida por principios de la década de los ochentas, tuvo
mucho que ver la élite gobemants, en donde por seguir manteniendo un
patrén de acumulacién por sustitucién de Importaciones" ya agotado
desde la década de los setentas; adoptara politicas macroeconomicas para
mantenerio vigents, llevando finaimente a la crisis deudora de 1982,
convirtiéndose en crisis econémica de grandes costos socilales.

En 1994 acontecera aigo similar, el Presidente Carios Salinas de Gortari;

por continuar con el modelo de acumulacién neoliberal puesto en vigor en

) véase: Sosa Sergio, “el crecimiento a través de la sustitucién de importaciones, El caso
México”, Economia informa, Abril de 1987, p.p 27-32.



la administracién de Miguel de la Madrid Hurtado (1983-1888), implementara
clertas politicas macroeconomicas Inapropladas y contradictorias para
mantenerio vigente por un tiempo mas; Iimplicando esto posponer una
devaluacién del peso ya anunciada desde fines del primer trimestre de 1994.
En donde se empleza a ver la fragllidad del modelo neollberal ante los
eventos Politicos-delictivos, afectando su sustento y wvuinerabilidad; el
capital externo. Finaimente las politicas impuestas no lograran frenar la
estampida de capital externo lievando por tanto a la devaluacién del peso y

a la crisis financiera de grandes proporciones conocida por todos.

La presente Investigacion se divide en tres capitulos. En el apartado
primero, se vera de una manera general el programa econémico neollberal
de Carlos Salinas de Gortarl; entendiéndose esto como las politicas
macroeconomicas seguidas para la consolidacion de un patrén de
acumulacion, slendo este el neoliberal; sirviendo esto como marco de
referencia para localizar y tratar de entender la causa de la puesta en
practica de las politicas macroeconomicas de 1994. En el sigulente capitulo
se mencionaran cuales fueron dichas politicas, asi como los objetivos a

alcanzar y su funcionalidad e inoperancia en el corto y large plazo.



Por litimo, en el apartado tres se Indicara cual fue el Impacto de la
estrategla de politica econémica en la primera crisis financlera de los

noventas.

CAPITULO |

UNA VISION SINTETICA DEL PROYECTO ECONOMICO™
NEOLIBERAL SALINISTA. (1989-1994).

1. Los Objetivos de Politica Econ6mica.

En el periodo presidencial de Carlos Salinas de Gortarl, los fines en

materia econémica a lograr eran los sigulentes:

1) La consecucion de un crecimiento econémico los primeros 3 afios (1988-
1991) de un 4% en promedio anual y para fines del sexenlo alcanzar una tasa
de crecimiento de 6% anual.

2) Reducir ias transferencias netas de recursos al exterior -principaimente el

servicio de la deuda externa- durante toda su gestion presidencial.

Y ge entiende como Proyecto Econémico, la suma de instrumentos, medidas y politicas
concretas que se llevan a cabo para alcanzar los objetivos planeados y en si los de un
modelo econémico.



3) Disminucién de los indices Inflacionarios a niveles Intemacionales. -no
mayores del 5% prevaleclente en ese momento en el exterior,
especificamente Estados Unidos-?

De los tres objetivos el unico logrado fue la disminucion de la inflacién, al

pasar esta de 19.7 en 1989 a 7.02 en 1994, véase cuadro 1.

Inflacion Anual 1988-1994.

Cuadro 1

Ao 1989 | 1990 | 1991 | 1992 | 1993 | 1994

inflacion | 19.7 | 290.9 | 188 | 11.8 | 8.01 | 7.02

Fuente: indicadores econdmicos varios afios

@ poder Ejecutivo Federal, Pla




En lo referente al P.I.B.R que muestra ei crecimiento de una economia fue
bajo y no se logré la meta estimada a finales del sexenio de un 8% anual.

Slendo el crecimiento promedio en el sexenio de 2.9. Vease cuadro 2.

PIBR Promedio Anual

(1989-1994)

Cuadro 2

Promedio

Afo 1989 1990 1991 1992 19893 1994 (1989-1994)

P.LB.R 33 44 3.6 27 A 3 2.9

Fuente: indicadores econtmicos varios aflos.

Finalmente en lo que concleme ala disminucion de la transferencia de
recursos al exterior -servicio de deuda extema- mostré tendencia a la

baja con la reestructuracion de esta con el F.M.l. y la banca internacional en



1989, © pero finaimente no mostré realmente una disminucién, al contrario
se elevo en 1994, y llegando en 1995 con la crisis financlera a niveles

elevados. Obsérvese cuadro 3.

Servicio de Ia Deuda Externa 1989-1995
cuadro 3

Millones de dolares.

Afo 1989 1991 1992 1893 1994 1995

Servicio
Deuda | 46 450,00 | 77,730.295 | 79,985.000 | 78,747.000 | 86.436.000 | 100,934.000

externa.

Fuente: indicadores econémicos varios aflos.

2. Los Instrumentos de Politica Econémica.

La estrategia econdmica adoptada en el salinismo para la consecucion de
los fines de politica econdomica fue en dos vertientes una a lograr la

estabilizaciéon economica y dos consoclidar el cambic estructural de la

@ para ver con profundidad sobre la renegociacion de la deuda externa constitese: Gurria

José Angel, “La Politica de ia deuda externa” En; Resumen de una vision de la
modernizacién de México, F.C.E., pp. 263-335.



economia, Iniclado por su antecesor, -Miguel de la Madrid Hurtado-
consistente en la transicién de una economia cerrada, a través de un
modelo de desarrolic por sustitucion de Importaciones, hacla una
economia de mercado, enfocando el desarrolio y crecimiento econémico en
un modelo de acumulacién secundario exportador en su variante
neoliberal.

Para alcanzar y lograr la establlizacién econémica, se continuo con ia
politica de pactos o de concertacion soclal, puesta en practica a fines de
1987. Esta consistird en un sentido general en la concertacién entre los
sectores Empresarial, Goblerno, Campesino y Obrero de mantener sin
mucha varlacion precios claves de la economia, -precios y tarifas de
productos prestados y producidos por el Estado y la Iniclativa Privada,
Salarios y Tipo de Camblo.- (slendo 8 pactos firmados en el Salinismo,
véase anexo 1 cuadro 4.) Por lo tanto dindose la politica de los pactos
como estructura principal para la establlizacién econémica, en donde se

inclula la aplicacion de politicas de corte monetaristas tipo F.M.l para formar

) La variante neoliberal se caracteriza por hacer énfasis en las fuerzas del mercado como
asignado correcto de ios precios relativos y de factores productivos, aunado a una apertura
externa indiscriminada, y la desvinculacion de empresas del Estado y finalmente este tipo
de variante de desarrolio es promovida por of F.M.L.



en sl una estrategla de tipo heterodoxo®® como un instrumento de politica

econdmica. Las politicas monetaristas en cuestién fueron:
1) Politica Fiscal Contracclonista.

2) Politica Monetaria Restrictiva.

Por otra parte en lo referente a la consolidacién del cambio estructural de
la economia, se continuo la apertura comerclal externa indiscriminada, ia
profundizaciéon de las privatizacién de paraestatales y la desregulacién
econémica y financlera. Para finaimente; todas estas politicas
macroeconomicas en conjunto constituiran la estrategla econémica de la
administraciéon de Carlos Salinas para la consecucion de los fines u
objetivos de politica econémica, y en si la consolidacion del modelo de
acumulacion neoliberal.

Como se mencionaba en lineas anteriores, la politica de pactos fue el
"arma” principal (donde se compactaron todas las politicas
macroeconomicas), para lograr la estabilizacion de la economia, slendo la

meta principal a conseguir, y esta se obtendria bajando los indices

® Este tipo programa son los que utilizan la intervencion directa en la fijacion de salarios
y precios, ademis de las medidas monetarias y fiscales convenientes. Lamrain, Sachs,
Macroeconomia. “En la economia global”, P.HH., p. 754.



inflaclonarios, ya que segin los tecnocratas la baja de proceso
inflacionario constituye un requisito necesario para mantener y hacer

efectivas todas las demas politicas y por lo tanto los objetivos deseados.
1) Politica fiscal contraclonista.

El fin a lograr con una aplicacion de politica fiscal regresiva, es sanear
las finanzas publicas™ ya que los desequilibrios fiscales es una causante
del proceso Inflaclionario, por lo tanto se hace pertinente tener en equilibrio
las finanzas del goblemo, para logrario, se aumentan los Ingresos via
incrementos de precios y tarifas en bienes y servicios prestados por el
Estado, aumento de impuestos, venta de paraestatales; esto seria por el
lado de los Iingresos, en lo referente a los gastos, estos se tomaran
regresivos, debido a la disminucion del presupuesto a clertos rubros de la
economia por ejemplo, educacion y vivienda por menclonér algunos.
Finaimente se renegocia la deuda externa con el fondo monetario
internacional y la banca intemacional en 19897 con el fin de disminuir el

serviclo de la deuda externa, ya que durante el periodo de 1982 a 1988, la

© Estas son entendidas como las erogaciones, tributos y otras formas de procuracion de
ingresos pablicos, asi como las consecuencias de la situacion financiera superavitaria o
deficitaria del gobierno.

") Gurria José Angel , Loc. Cit.
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sangria de capitales habia sido grande, convirtiéndose México en
exportador neto de capitales™ por lo tanto Ia necesidad de reestructurar la

deuda externa.

2) Politica Monetaria.

La politica monetaria Ilevada ak cabo en el sexenio Salinista, fue a través de
operaciones de mercado abierto ! en donde esta estaba supeditada a la
politica camblaria de tipo de cambio semifijo, es decir en funcién de esta
ulima, que como fin Unico era el establecimiento de un mecanismo para
combatir al proceso Inflacionario. La politica monetaria establecia la
esterilizacion de los activos Iinternacionales y crédito intemo que en
conjunto constituyen la oferta monetaria en una economia pequeiia y
ablerta como la Mexicana; por lo tanto la esterllizacion consistira en sacar
del mercado de dinero cualquier exceso ¢ en su defecto inyectar liquidez a

la economia dependiendo del requerimiento de los agentes econémicos

® Fmacisco Hemandez , et. al. Economia , deuda externa y desarrolio social, Economia
informa, # 176, Julio-Agosto, 1989, p.p., 17-28.

@ Consiste en la compra y venta de valores gubernamentales por parte del Banco Central,
estando disefiada para influir directamente a través de mecanismos de mercado tipicos
sobre la liquidez del sistema econémico. Los valores son vendidos al sector privado y
ugtgextunoynosicndotunsaccionespﬁvadu como antafio. Larrain Sachs Qp. Cit.
[ .
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para realizar sus transacclones; Esto a través de las operaciones de
mercado ablerto en donde el Goblemo Federal celebra subastas regulares
de varios instrumentos de deuda, (Cetes, Bondes, Tesobonos y
Ajustabonos‘'?) esto conlleva a regular la oferta monetaria; asi evitando el
incremento del proceso inflacionario debido al exceso de liquidez en el
mercado, provocado por entrada masiva de capital externo, siendo a la vez

io que le da viabllidad a la politica camblaria de ahi su interdependencia.

3) Politica Cambiaria.

La politica eamblaria puesta en practica en la administracién Salinista, fue
de la utilizacién del tipo de cambio nominal como ancla antlinflacionaria; se
adopta un tipo de cambio de bandas, es decir la paridad peso-déiar fluctia
dentro de una banda de flotacién con.un rango inferior y superior, en donde
la paridad no debe rebasar ninguno de los limites descritos. En el mismo
orden de ideas el deslizamiento de la paridad en principlo dependia o era en
proporcién igual al diferencial de precios entre México y Estados Unidos,

finaimente con el transcurso del tiempo se fue dejando, slendo a partir de

9 Cetes, instrumentos de deuda a corto plazo del Goblerno Federal, Bondes, bonos de
desarrolio a largo plazo que otorga una tasa de interés variable pagadera cada 28 dias en
base a tasas actuales del mercado, Ajustabonos, son valores gubernamentales a largo
plazo siendo indizados a la inflacion y Tesobonos, bonos de la tesoreria denominados en
délares que son pagaderos a su vencimiento en pesos pero indizado al tipo de cambio.
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1990 cuando el goblemo decide basar la politica cambiaria en los flujos de
capltal, por lo consigulente ya no estard en funcién del poder adquisitivo
real de la moneda, por lo tanto con este tipo de polftica camblaria se
supedita la base monetarla al monto de reservas, esto es el ajuste de la
base monetaria al monto de reservas existentes, por tanto déndose la
subordinacién de la monetaria a la camblaria. Por otra parte sl la entrada de
capitales va a ser la qué financiara el tipo de cambio nominal, y este va a
mantener sin variacién los precios a la larga el tipo de camblo llevara a

sobrevaluar''' més la moneda mexicana. Véase anexo 2 cuadro 5.

Finaimente, al depender la politica camblaria del ahorro extermo es estar
“jugando” al fllo de la navaja, por que cuando falten esos capitales sera

Insostenible la paridad, llevando irremediablemente a devaluar la moneda.
4) politicas de Cambio Estructural.
a) Privatizacion de Paraestatales.

b) Apertura Comercial.

¢) Desregulacion Economica y Financiera.

") | a sobrevaluacion es cuando el valor del peso esta por encima del valor que le cofresponde para
mantener equilibrada la balanza comercial.
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En lo referente a la privatizacion de empresas pertenecientes al Estado,
se dio a marchas forzadas, esta como estrategla neollberal, para la
tecnocracia se Justifica, por ia necesidad de corregir ios efectos negativos
que supone causaba el intervencionismo estatal en el funcionamiento del
mercado, por lo tanto explicando este apresuramiento en la reprivatizacion
de paraestatales. En este sexenio se da la desvinculacion de empresas
importantes como: AM.S.A., TELMEX, Mexicana de Aviacion, la Banca,
finalizando el sexenio con 224 empresas pasando a manos privadas, siendo
esto aproximadamente un 82% de empresas existentes en manos del

Estado en 1982. (2

En el periodo presidencial de Miguel de la Madrid Hurtado se Inicia la
apertura de la economia Mexicana hacla el exterior, profundizindose esta en
el Salinismo en donde esta se hace Indiscriminada y no gradualimente para
dar tiempo a nuestra industria de prepararse para competir eficlentemente
y de igual a igual con la Industria externa. Por lo tanto este proceso de
apertura externa es parte de la estrategla neoilberal para mantener estable

la Inflacién, mediante, los precios internacionales aunado a la eliminacion

12 Cons(lltaewamR.“u privmuclon deumeusmuddﬂu,hexpeﬂenci::'e
ReSUN { 100 8, P-p -




de trabas e impuestos a las importaciones. 'Esta comienza formaimente
cuando México Ingresa al G.A.T.T.'¥ en 1986, Finalizando con la firma del
Tratado de Libre Comercio del Norte '“ el 17 de diciembre de 1892, entre
nuestra Nacion con Estados Unidos y Canada, entrando en vigor el primero
de enero de 1994, ya anteriormente se habian firmado acuerdos comerclales
con Chile en 1991, la Comunidad Econémica Europea y posteriormente con
Costa Rica, Colombia y Venezuela, ' pero el Importante y trascendente es
el firmado con los paises del norte ya que es con los que se reallzan las

mayoria de las transacciones comerciales Mexicanas.

Por uitimo la desregulacion econémica y financlera, sera otra medida
adoptada para reafirmar el rumbo hacla una economia de mercado. Se
reforma la ley aduanera, la de ferrocarriles, dandose en esta Gitima la pauta
para que exista la posibilidad de inversion de particulares en estos, en el
mismo orden de Ideas se da la eliminaciéon del control de cambios

instaurado en 1882, se pone en vigencia el nuevo regiamento de la ley para

3 Es el acuerdo general sobre aranceles y comercio; siendo en sentido general, el
acuerdo que aboga sobre la eliminacion de medidas de proteccionismo comercial
mlcticadoporhsnacionos.

’Cons(lltm Hem\inioBlmco,“Méxlco, E.U. y Canadd” En: Las negociaciones
jes d¢ n ef mundo, p.p- 159-275.

“Gatt, Ocde, América Latina, Europa y La Cuenca del Pacifico” en
pp. 87-128.
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promover la inversién Mexicana y regular la extranjera dando pauta para
la simpiificaciéon de los procedimientos para la entrada de inversiones, entre

otras.("®

en lo tocante a la liberalizacion financiera, esta es la mas trascendente e
importante de la estrategia econémica, enfocada a financiar el desarrolio de
la economia Mexicana. A partir de 1988 se tomaran diversas medidas para
dotar a los bancos de plena autonomia; en lo referente a sus decisiones en
cuestiones de operacién, se liberan tasas de Interés y de plazos de
vencimiento, liberalizacién del encaje legal que a la postre lievara a los
bancos a dar crédlitos por arriba de sus recursos, llevando a la larga a su
insoivencia para saldar sus pasivos. en el mismo orden de ideas, de 1989 a
1982 se desincorporan del estado 18 instituciones bancarias, pasando estas
a particulares de dudosa reputacién. Por lltimo en 1993 se decreta la
autonomia del Banco de México, para asi salvaguardar con mas eficlencia el
valor de la moneda mexicana, sin que el gobiemo Intervenga en las
decisiones de este, con respecto a la emision monetaria, que finalmente en

1994 resultara dudosa esta autonomia de Banxico. ('”

' Para ver con profundidad sobre desreguiacion econémica conshitese: Martinaz Gabriel
e, al. , “Desreguiacion econdémica” En : pp. 519557

47 Sobre este punto, mas adelante sera refomado y explicara sobre su nula autonomia.
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Por liltimo, todo este conjunto de politicas macroeconomicas, seran las
herramientas principales que engloban el proyecto econémico, trazado por
la tecnocracla para la consolidacion del neoliberallsmo en México.
Contribuyendo a preparar el terreno para un sdlo objetivo, crear
expectativas favorables para la gran atraccién de capitales foraneos y por lo
tanto darle la tan mencionada viabllidad al modelo de acumulacién

neoliberal.

3. Su Sustento y Vuinerabilidad "La Inversién Extranjera”

El éxito y el mantenimiento del modelo neollberal y al mismo tiempo su
vuinerabilidad era y es la inversién extranjera, debido al casl nulo ahorro
intemo y por lo tanto para llevar a cabo cualquier proyecto productivo se
recurre al capital foraneo siendo este el motor del crecimiento econémico, y

el proveedor de divisas.

La Inversién extranjera consistira en dos tipos la directa y de cartera, la
primera es la canalizada a todo proyecto productivo directamente, ya sea en
la adquisicién de tecnologia o para su expansion; la de cartera es la dirigida

al mercado de valores.




17

En los primeros afios de la gestién de Salinas, la inversién extranjera
mostré signos positivos con tendencla a crecer en el futuro inmediato.
Durante 1689, prevalecié la inversion extranjera directa, sobre la de cartera,
pero de 1990 y hasta mediados de 1994 fue lo contrario la de cartera estuvo
por encima de la directa. Por otra parte esta Inversion especulativa, (de
cartera) slendo canallzada al mercado de valores representara un grave
riesgo, por la volatilidad representada ya que al vislumbrarse cualquler
sintoma de desestabllizacion esta huye dejando al pais receptor en la ruina,
ya que las colocaciones de acciones o de valores de renta fijJa con plazos
predeterminados, pueden ser retirados en minutos o pueden dejarse de
renovar a su vencimiento. Por lo tanto el crecimiento de la economia queda
sujeta al ahorro externo, y esto explica por que el programa econémico esta
diriglendo toda politica macroeconomica a crear las condiciones de
conflanza para estimular el ingreso de capital externo, siendo esto el motor
del modelo de acumulacién neollberal, Para muestra, mientras hubo
establlidad hubo grandes entradas de capital, manteniendo un balance
de capital superavitario, pero cuando se empezaron a gestar los eventos
politicos delictivos, visilumbrandose Inestabllidad, la entrada de capitales

se contrajo, esto por tanto demostrara la gran dependencia hacla
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el ahorro extermo, faltando este es Indiscutible el fracaso del modelo de

desarrolio adoptado en la década de los ochentas en la economia Mexicana.

inversién Extranjera 1088-1094.
Millones de Délares.

cuadro 6
Aflo | Inversion Directa. | Inversion de Cartera. | Total
1888 2,880 1,000 3,880
1989 3,176 351 3,527
1990 2,633 3,371 6,004
1991 4,764 12,743 17,507
1992 4,393 18,011 22404
1993 4,389 28432 32,821
1994 7,980 8,188 16,168

Fuente: Indicadores econémicos y estadisticas financieras del F.M.L
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CAPITULO I

1994: EL PLAN ECONOMICO NEOLIBERAL SALINISTA
EN DEBACLE, LA ADOPCION DE POLITICAS
MACROECONOMICAS INCONVENIENTES

1. La indizacién de Deuda Gubernamental al délar.

En la administracion de Carlios Salinas De Gortarl -c6mo se menciono en
el capitulo anterior- la politica monetaria se regio por las operaciones de
mercado ablerto; en donde el Banco de México pone a la venta valores
gubemamentales en los mercados financleros, para mantener la oferta
monetaria en equiiibrio con la demanda de los agentes econémicos para asi
evitar expectativas Inflacionarias, esto debido a la entrada masiva de
capital externo. Por lo tanto, Los valores gubemamentales ofertados por el
banco central eran los siguientes, Cetes, Bondes, Ajustabonos, Tesobonos
y Pagafes, los méas demandados a través de los primeros cinco afios y
principios de 1994 del sexenio fueron; Cetes, Bondes y Ajustabonos véase

cuadro 1.
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Deuda Gubernamental

(1989-1994)

Millones de Pesos.

Cuadro 1.
Ao | Ajustabonos| Bondes Cetes | Pagafes | Tesobonos.
1989 5.489.6 116.023.4 | 192.072.1 | 4.534.3 2828
1990 22,947 230,364.7 | 2754953 | 1,710.9 14168
1981 | 953,123 | 219,643.2 | 276,244.3 | 21722 1,022
1992 | 135,089.2 | 163,768.8 | 221,915.8 0 3,879.9
1993 | 138,291.9 | 121,234.2 | 228,788.4 0 5,865.5
| 1994 | 1213414 | 58.856.6 A 84174 | 168,967.8

Fuente: Secretaria de Hacienda Direccién General de Crédito Publico.

Este mecanismo utllizado por el gobiemno, fue pertinente y funcional los
primeros cinco afios, donde la economia Mexicana estaba todavia en
transicién hacia el nuevo modelo de acumulacién neollberal, donde algunas
politicas de cambio estructural estaban en su fase intermedia, mientras
otras en su etapa final, aunado a la presencia de una establlidad en lo

politico y soclal; creando expectativas favorables para la fluidez del capital

externo hacia México.
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En la madrugada del primer dia del aflo de 1864 surge en Chlapas un
levantamiento armado, emerge de la clandestinidad el EZ.L.N. (Ejercito
Zapatista de Liberacién Nacional) exigiendo como demanda el respeto
hacia el derecho de los indigenas; " con el advenimiento de este suceso,
se empiezan a detectar las deblilidades del modeio neollberal, slendo estos;
los eventos politicos-delictivos; creando inestabllidad e incertidumbre en el
inversionista nacional y extranjero, implicando esto la salida y colocacién
del capital en otras Naciones en donde prevalezca una establlidad

econémica menos vulnerable.

El 23 de marzo de 1994 se da otro acontecimiento de gran magnitud, el
magnicidio perpetrado en contra del candidato a la Presidencia de la
Repiiblica Mexicana por parte del Partido Revolucionario Institucional, Luls

Donaido Colosio Murrieta. ® Este evento delictivo tiene gran relevancia,

) Ef primero de Enero de 1094, miles de indigenas Tzeltales, Choles, Zoques, Tzolziles y
Tojolabales, se levantaron en armas para exigir al Goblemo Federal, que cumpliera con sus
obligaciones Constitucionales y respetara los derechos Politicos, Soclales y Civiles de los
mmammmwmmmawndodsw

@ EIdﬂdeayeerelhnokﬂﬂ,LuisMCdodoﬂuﬁda,uﬂanadoa
las 7:12 p.m. hora del centro; horas mas tarde fillese. Ante esto se decreta un clerre de los
mercados financieros; ante una eventual estampida de capitales, asi mismo el dia 24 se
muaapoyodeuismimﬁolmdcdﬂuu a la economia Mexicana por paste de E.U. L3




provocando turbulenclas en los mercados financieros, las inversiones de
capital foraneo se contraen, las reservas intemacionales disminuyen de una
manera rapida, de 26,630 miliones de délares contadas a fines de enero
esta bajan hasta 17,870 a fines de abril, (cuadro 2) en donde después del
magnicidio salen 8,270 millones de délares en aproximadamente un mes,

slendo una variacion de el 31.63% a ia baja.

Monto de Reservas internacionales en 1964.

Cuadro 2.
Mes Reservas internacionales | Variacion
Millones de délares. %

Enero 26,630 —
Febrero 29,320 10.10%
Marzo 26,140 -10.84%
Abril 17,870 -31.63%
Mayo 17,820 -1.40%
Junio 16,890 5.28%
Julio 16,900 1.26%
Agosto 17,260 213%
Septiembre 16,560 4.06%
Octubre 17,850 7.79%
Noviembre 15,260 -14.51%
Diciembre 6,600 58.75%

Fuente : F.M.l. Estadisticas Financieras Internacionales.
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El goblemo Mexicano ante la reduccién sufrida en las divisas lievando mas
temprano que tarde a la modificacién del tipo de cambio, esto siendo; una
eminente devaluacién, decide emitir mas deuda gubemamental indizada al
délar, (tesobonos) ante esto los inversionistas nacionales y extranjeros
adquieren estos documentos para proteger su capital ante una eventual
devaluacion. Lievando al incremento de ia tenencila de tesobonos, mientras
que la de los demas valores gubemamentales disminuyen. Obsérvese

cuadro 3.

Deuda Gubemamental 1964

Trimestral Miliones de pesos.

Cuadro 3.
Trimestre Cetes | Tesohonos | Ajustabonos | Bondes
Enero-Marzo 75,843.2 58,411 32,519 17,326.6

Abril-Junio 04,077.2 25,020.5 30,858.2 17,1470

Julio-Septiembre 47,583 46,389.8 28,6789 16,070

Octubre-Diciembre | 38,562 91,7174 29,284.3 8,290

Totai 226,0654 | 168,967.8 121,341.4 | 58,856.6

Fuente: S.H.C.P.D.G.C.P
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Con esta medida que adopta el Goblemo Federal se pretende evitar la
salida de capital externo, debido a los eventos politicos-delictivos
acontecidos el primer semestre de 1984, asi evitando el nerviosismo del
lnverslonlsﬁ éxtrmjem, de este modo déndole continuidad, por el
momento; al modelo de acumulacion neoliberal. Con este procedimiento
sumado al triunfo del candidato prilsta en las elecciones presidencilales del
21 de agosto; la economia tiende a establlizarse, en el momento, ya que; la
gran sorpresa, en septiembre vuelve a ocurrir otro evento politico delictivo,
voiviendo a poner en “jJaque” a la economia Mexicana, este es el crimen
cometido en contra de Francisco Rulz Massleu Secretario General del P.R.l,
esto vuelve a tensionar a los mercados financleros, ) comienza de nuevo la
fuga de capitales, ante esto el goblemo vuelve a emitir tesobonos, dando
pauta para contraer la salida de divisas, esta disminuye, pero la deuda en
moneda extranjera aumenta, mientras la denominada en pesos decrece,
esto es debido a que los tenedores de otros valores como los cetes,
continlan camblandolos por tesobonos, llevando a un exorbitante
incremento; por arriba de los cetes, por ejemplo estos (iitimos pasan de

47,583 del tercer trimestre a 38,562 dandose una contraccion de 9,021,




2%

mientras los tesobonos se Incrementan en 45327.6 miliones de pesos.

Véase cuadro 3.

La administracién Salinista evitara con esta estrategia la devaluacion del
peso, pero dejando una deuda mayuscula en tesobonos aunado a las nulas
reservas de divisas para saldarios, llevara finaimente a la Insolvencia de
pagos y por supuesto a la devaluaciéon que tanto quiso evitar el Gabinete
Salinista. Por ejempio sl observamos detenidamente los cuadros 4 y §,
podemos ver la inevitabilidad de la crisis financiera. S| observamos el
cuarto trimestre del cuadro 4 veremos que la economia contaba con 13,233
miliones de ddlares como reservas, mientras la cantidad de tosobonos
emitidos en ese mismo periodo eran de 22,900.72, esto Implicando no
contar con divisas para su amortizacién y todavia mas critica la situacién

casl la mayoria se vencian en 1985 véase cuadro 5.

Relacion entre Tesobonos y Reservas internacionales
Trimestral, Millones de Délares.

Cuadio 4.
Trimestre Reservas intemacionales | **Tesobonos
Enero-Marzo 27,383 1,743.61
Abyil- Junio 17,393 7,380.68
Jullo-Septiembre 16,907 13,524.72
Octubre-Diciembre 13,233 22,900.72

Fuente: S.H.C.P.D.G.C.P. F.M.l. Estadisticas Financieras internacionales.
** Se refiere solamente a lo colocado en ese trimestre.




Vencimientos de tesobonos 1885
miies de Miliones de doiares
Cuadro 5
Mes de Vencimiento Millones de Délares.
Enero 3,000
Febrero 3,500
Marzo 3,000
Abril 1,700
Mayo 2,500
Junio 1,900
Julio 3,800
Agosto 4,200
Septiembre 650
Octubre 800
Noviembre 2,200
Diciembre 1,500

Fuente: Excéislor Seccidn financlera, 16/01/95

2 El tardio ajuste al Tipo de Cambio, en la banda de flotacién.

El levantamiento armado en el Estado de Chiapas a inicios de 1994, tiene
poco impacto sobre la politica camblaria; siendo de mayor reelevancia e
impacto el magnicidio de Luls Donaldo Colosio, un dia después los

mercados financleros cerraron por el temor a una salida masiva de
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capitales; “/ desde este momento los Inversionistas empezarén a percibir
las expectativas de una devaluacién de la moneda mexicana. El goblemo
implementara una serie de medidas macroeconomicas, para despejar en el
corto plazo esas expectativas devaluatorias y asi mantener su proyecto
neoliberal hasta el final del sexenio. Se pretende ante todo mantener el tipo
de cambio semfijo, siendo este; Inoperante ante las expectativas adversas
hacia la economia mexicana, por parte del capital externo. Para el Gabinete
Salinista; en su fase final de gestion el tipo de camblo sera mas un objetivo
que un instrumento de politica econémica, por que solamente asi se puede

hallar iégica a la férrea declsién de mantenerio vigente.

El crimen del candidato Priista a la Presidencia de la Repiblica Mexicana,
es un acontecimiento de trascendencia, que mostrara lo endeble del modelo
neollberal ante eventos de esta magnitud; en donde todo se sustenta en
expetativas favorables para la inversion extranjera, slendo esto io que le da
viabilidad al modelo neoliberal, sin esto la situacién se torna complicada.

A fines de marzo, la fuga de capitales se intensifica, las reservas
internacionales disminuyen, véase cuadro 2; la inversién extranjera se

contrae, y por supuesto el superavit de la balanza de capitales disminuye,

@) ofr. Nota 2.




siendo este el que financla el gran déficlt en cuenta corriente, ante esto se
hace eminente una drastica correccién en ia banda de fluctuacion del peso;
esto no se hace, el goblemo opta por una débil modificacion a la banda de
flotacién e Intensifica la emisién de deuda gubemamental indizada al délar
para mantener esta politica camblaria. Esta estrategla solamente serd un
pallativo, por que finaimente no detendra las fugas de capltales, y en sl las
expectativas negativas hacia la economia Mexicana por parte del
inversionista externo, y por tanto mermando dia a dia las reservas
internaclonales. Por otra parte los eventos politicos-delictivos, los “goipes
Bajos” entre la vie]a clase politica y la tecnocracla continian, pareclendo

una olla de presion a punto de explotar en cuaiquier momento.

El gabinete salinista termina sin devaluar la moneda, pero dejandola
latente. La fuga de capitales no se detiene, las reservas Intemacionales
siguen agotéindose, ia Inversion externa sigue sin responder, el superavit de
la balanza de capital continua a la baja, mientras las obligaciones se
incrementan, el déficit en cuenta corriente se hace insostenible y sin
reservas suficlentes, se da lo anunclado desde marzo una ampiliacion de la
banda de fluctuacion pero ya tardiamente; el 19 de dicilembre de 1994 la

nueva administraciéon decide ensanchar la banda de flotacién en 53 centavos




y mantener en el futuro el desiiz dlario de cuatro diezmilesimas, pasando la
ampliacién de tope de 3.4712 a 4.0016 pesos por délar. La salida de divisa
no se detiene la conflanza en la economia es nula, finaimente lo eminente,
las divisas se agotan, el gabinete Zedilista en conjunto con los sectores del
pacto declde dar por concluido el régimen de bandas y dejar el tipo de
cambilo a la libre flotacion, de ahora en adelante el valor del peso se
determinaria por las fuerzas del mercado. Finaimente el mantener un tipo
de cambio semifijo sera costoso para la socledad ya que de una leve
recesién, sl se devalia en marzo, se liega a una crisis financlera de grandes

dimensiones con costos elevados para el grueso de la poblacion.

Cuenta Corriente y Cuenta de Capital
(Miliones de Dolares)

cuadro 6.
Afto | Saldo Cuenta Corriente | Saido Cuenta de Capital
1989 5,822 3177
1990 -7,451 8,163
1991 -14,647 24,951
1992 -24,439 26,573
1993 -23,399 32,582
1994 -28,786 11,549

Fuente: Benco de México, indicadores Econdmicos Varios efios.



3. La expansion del Crédito Interno y su incongruencia con el
Tipo de Cambio.

A mediados de 1994; el Banco de México, decide expandir el crédito
intemo, véase Anexo 3. como estrategla para evitar que asomase una
recesion como la acontecida en 1993, en donde el crecimiento del Producto
interno Bruto fue de apenas .4%; por lo tanto con este acontecimiento de
referencia se decide expandir el crédito interno, © ante un flujo negativo de
capital extermo, esto para mantener la oferta monetaria expansiva y con elia
el nivel de actividad; esto teniendo por deméas un nitido cariz politico debido
a las elecciones presidenciales de agosto. Para el Presidente Salinas de
Gortarl era Imprescindible darie viabllidad al modelo neoliberai, en un
momento crucial; parala continuacién de este con su sucesor, por lo tanto
era necesario ganar simpatias de los cludadanos en las préximas
elecciones hacia el candidato prilsta. Los hacedores de la polftica
econémica no vieron o no quisieron verio, que ests tipo de politica
monetaria expansiva, lievaria a una incongruencia con la politica camblaria,

ya que; cuando la politica monetaria se vuelve expansiva con un tipo de

©  La Expansién del Crédito intemo es expuesia en el Informe anual de 1984,
explicada de una manera que exonera de todo error a Banxico y por supuesto
Gobernador de este. p.63.

o}
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camblo fijo y desacumulacién de reservas, como la acontecida desde fines
del primer trimestre de 1994, lleva a encarecer relativamente al délar al
ritmo de la propla expansién del peso; esto por lo tanto lievara a que este
exceso de pesos sin respaido en divisas inducira tarde o temprano a que la
paridad peso-délar se rompa, esto debido a que este tipo de politica
monetaria, lleva a incrementar la velocidad de la salida de délares; los
agentes econémicos para protegerse cambian el exceso de pesos por
divisa fuerte {(délares) ante una eventual devaluacion,® de aqui radicando la
incongruencia con el tipo de cambio fijo. Ante esto hueiga decir, la

autonomia del Banco de México fue virtual.

Base Monetaria Diclembre a Diclembre (1993-1984)
Miliones de Pesos.

Cuadro 7.
Afo Base Crédito Reservas Tipo de
Monetaria interno Intemacionales Cambio *
1993 47,193 -29,018 78,211 3.106
1994 56,938 24,198 32,742 5328

* Para Solventar obligaciones en Moneda extranjera.
Fuente: Indicadores Econémicos Varios Afios.

© Torres Craing “Mexicanos estén cambiando sus nuevos pesos por dolares” The Wall
Street Journal. para Reforme, 19 de Junio de 1994, p. 22A.
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CAPITULO III.

DE LA DEVALUACION A LA INSOLVENCIA DE
PAGOS,“EL FRACASO DE LAS POLITICAS
MACROECONOMICAS DE 1994”.

Las politicas macroeconomicas contradictorias puestas en practica
desde fines del primer trimestre de 1984; funcionaron en el corto plazo, para
los fines personales y partidistas de Carios Salinas de Gortarl; dentro de
estos esta la tan anslada presidencia de la Organizacién Mundial de
Comerclo, {entidad que sustituiria al G.A.T.T.) y la continuldad del modelo
de acumulacién neollberal, esto lograndose a partir de darle viabllidad en
una fase critica y culminante, para obtener la conflanza de la gente en
tiempos de elecciones presidenclales, y asi Wolas el candidato
prilsta; continuar con la misma politica econémica neollberal adoptada

desde 1983.

La devaluacién acontecida en diclembre de 1994, era ya anunclada desde

fines de marzo de 1094, en donde se acentiia mas la gran dependencia al




capital externo, de la economia Mexicana;" siendo esto ia viabllidad y
vuinerabilidad de modelo de acumulacién neollberal. El goblemo Mexicano
ante la salida de divisas y la contraccion de ia entrada de capital externo
debido al crimen perpetrado en contra de Luls Donaldo Colosio Murrieta, en
Marzo y el incremento de la tasa de Interés en Estados Unidos; decide
implementar clertas medidas macroeconomicas para continuar con el
programa neollberal hasta el fin del sexenlo. Para erradicar la sallda de
divisas se decide indizar deuda piblica al délar y emitir una cantidad mayor
de estos instrumentos, (tesobonos) permitiendo esto mantener inalterada la
polftica camblaria, esto es, sostener de manera artificlal el mercado
cambiario; llevando esto a Incrementar la sobrevaluacion del peso;
alcanzando en marzo un indice de 37.89%. véase anexo 2. Llevando esta
apreciacién del peso al incremento del déficit del Balance comerclal;
aunado a la reactivacién que se hace de la economia, a través de la
expansién monetaria, implicando esto el incremento de las importaciones
de bienes de capital e Intermedios, por parte de la industria Naclonal; ya

que la apertura econémica Intensifico la competencia en los mercados

) Desde estas fechas, y hasta fines de 1984 se escriben varias notas indicando sobre el
gran aumento de la dependencia del capital externo, una de estas notas es la es |a de
Qintana Enrique “cuidado con el Sector Externo” $eccion Negocios de Reforma. 28 de
Sepliembre de 1004, p. 18A.



internos lievando a incrementar significativamente el contenido importado
de la produccién Nacional, explicando esto el exceso de importaciones,
mientras las exportaciones continuaban sin poder crear las suficientes
divisas para solventar ese gran déficit comercial; incrementindose de 1993

a 1984 en un 40.21%

Balanza Comercial. 1983-1994.

(Miliones de délares.)

Cuadro 1.
Afio | Exportaciones importaciones Balanza Comercial

1993  |51,880.000 65,368.600 -13,480.600

1984 |60,833.368 79,734.998 -18,901.490

Fuente: indicadores econémicos, Banco de México.

En el mismo orden de ideas, la inyeccién de liquidez al sistema; también
implico disminucion de tasas de Interés; esto ayudando a seguir
deteriorando la balanza de capitales, debido a que el incentivo a invertir en
la economia Mexicana disminuia, aunado al riesgo-pais prevaleciente en el

momento. La disminucién del superavit de la balanza de capital implicaba




no poder seguir financlando el gran déficit en cuenta corriente,”
Incrementiandose con el transcurrir del tiempo hasta niveles insostenibles.
Por lo tanto ante esto las politicas macroeconomicas van a lograr en el
corto plazo mantener artificlaimente a flote la economia ya que los aspectos
adversos en balanza de pagos; no se resolvian por el contrario, con el
tiempo, lban en aumento, que en cuaiquler momento llevarian a la

insolvencia de pagos.

Balanza de Cuenta Corriente 1684

Trimestral Miliones de délares.

Cuadro 2

Trimestre I N o v Total

Saido C.C. 8,852 -1,387 7,839 4,728 28,786

Fuente: Banco de México.

El 20 de dicilembre de 1994 la nueva administracion ( zedlilista) ante la

sallda masiva de divisas, decide ampliar la banda de flotacion del peso en

@ Flores, Gerardo, “Inversion forinea para financiar el déficit en cuenta corriente” El
financiero, 23 de Enero de 1993, p. 8.




un 15.3%; pasando de 3.4712 a 4.0016 pesos, con la kiea de mantener en el
futuro el desllz de cuatro diezmilesimas; implicando esto el mantener
vigente el programa neoilberal Salinista en su administracion. La ampliacién
de la banda de flotacién no logra disminuir los ataques especuilativos en
contra del peso, llevando mas bien al aumento de la Iincertidumbre en el
inversionista nacional y extranjero, aunado a la Inestabilidad politica y el
incremento inexorable de las cuentas externas, sigulendo por lo tanto la
constante sallda de capitales; implicando la inyeccién de 4,543 miliones de
délares por parte de Banco de México para cubrir la demanda de divisas.®
Esto llevando a la caida de las reservas a 6,600 miliones de ddlares a fines

de diciembre.

Finaimente ante el agotamiento de las reservas Internacionales, la
contraccion de la inversién extranjera, implicando a su vez la disminucién
del superavit de la balanza de capitales, llevando a no tener recursos para
solventar el déficit en cuenta corriente. El 21 de diciembre se decide dar
por concliuido el régimen cambiarioc de bandas e iniciando el de libre

flotacién el 22 de diclembre. La devaluacién anunclada desde fines de

® Quintana Enrique “Los errores de diciembre”, Refonna, Seccion Negocios, 20 de
diciembre de 1006, p. 21.
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marzo; se habra llevado a cabo finalmente, pero no como la que pudo
acontecer a fines del primer trimestre de 1994, con una recesiéon de menor
magnitud; reconociendo la no funcionalidad del modelo neoliberal en al
economia Mexicana, por la administracion en tumo, por lo tanto reformular
la politica econémica, ayudando a retomar la senda del crecimiento, en el
futuro. Por el contrario se toman politicas macroeconomicas imprudentes
y contradictorias para darle viabllidad al patron de acumulacion neoliberal,
llevando finalmente a la economia a una crisis econémica de grandes
dimensiones, con grandes costos para la sociedad; en términos de

desarrolio, empleo y nivel de vida.

Cuenta de Capital Millones de Délares (1989-1994)

Millones de ddlares
Cuadro 3.
Concepto 1989 | 1990 | 1991 1992 1993 1994 1989-1994
Saido C.C. 3,177 | 8,163 | 24,951 | 26,573 32,582 11,548 106,999
Pasivos 4,347 116,86 | 25,953 | 21,022 36,185 17,019 121,389
3
Prestamos y 820 110,85 | 8,436 1,412 2,877 853 22,433
depdsitos 9
Inversién 3,176 | 2,633 | 4,764 4,393 4,389 7,980 27,335
extranjera directa
inversién 351 3,371 | 12,753 | 18,041 28,919 8,186 71,621
extranjera de Cartsre
Activos -1,170 | 8,700 | -999 5,552 -3,603 5,470 -14,390

Fuente: Indicadores Econémicos Varios Afios. F.M.l. Estadisticas Internacionales




La crisis financlera acaecida después de dar por concluldo el régimen de
bandas, se deben en gran medida -nuevamente- a las politicas
macroeconomicas adoptadas por las diferentes administraciones, no
slendo la salinista la excepcion. La gran emision de tesobonos en todo 1994
seré uno de los factores claves, de trascendencia en la gran recesién que
vive la economia en la actualidad. La emisién de deuda indizada al délar
levara a pedir un préstamo millonaric a los organismos financleros
internacionales (B.M, FM.I, B.P.l) y al tesoro de los Estados Unidos,
ascendiendo este a los 50,758 miliones de délares. Debido a las nulas
reservas intemacionales en las arcas, Mientras en 1995 se tenla que
amortizar 28,750 miliones de délares en tesobonos, estando la mayoria en

manos de extranjeros. ¢

Paquete Financiero de Rescate.
Miliones de Délares)
Cuadro 4.

Prestamista Millones de %
Estados Unidos 20,000 394
Fondo Monetario 17,759 35
Banco de Pagos 10,000 19.7
Banca Comercial 3,000 59

Total 50,759 100

Fuente: E! financiero y Reforma del primero de Febrero de 1995.

@ Caballero J. Luis “son los Tesobonos una historia Amarga” Fondo de inversion de
Reforma, 24 de abril de 1998, p.12
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Vencimientos de Tesobonos 1985.

(Miliones de dolares)

Cuadro §
Mes de Vencimiento Millones de Délares.
Enero. 3,000
Febrero 3,500
Marzo 3,000
Abril 1,700
Mayo 2,500
Junio 1,900
Julio 3,800
Agosto 4,200
Septiembre 650
Octubre 800
Noviembre 2,200
Diciembre 1,500 }
Total 28,750

Fuente: Excéisior Seccién Financiera, 16/01/96

La indizacion de deuda gubemamental llevara a la conversion de esta en
deuda externa, implicando su aumento exorbitante, para fines de 1994 esta




ascenders a 142,200 miliones de délares y para 1965 esta seré de 170,100
miliones de délares.

Deuda Externa total 1994-1995
(Miliones de Délares)

Cuadro 6
Rubro Deuda Externa Deuda externa
1004 1905

1. Sector Pablico 85,400 400,900
Banca Comercial 25,100 20,900
Banco de México 3,900 17,300
$ector Privado 27,800 31,000
Total 142,200 170,100

Fuente: S.H.C.P.D.G.C.P. Banco de México.

Ante esto nuevamente el goblerno Mexicano tendra que firmar en 1995
una nueva carta de intencién con el Fondo Monetario Intemacional, ©® en
donde México se compromete a la aplicacién de un programa de
austeridad como los puestos en practica desde 1976, en donde se anuncian

® “Una nueva carta con ol F.MLL, seccid

e Reforrne, 27 de enero de 1996, p. 27.




de nueva cuenta, los ajustes presupuestarios, recortes al gasto pdblico y
por supuesto, el combate a la Inflacion; medidas todas ellas; que
implicaran nuevos sacrificlos y una reduccién en el nivel de vida de las
mayorias del pais.

Acuerdos con el F.M.l. (1876-1998)
cuadro 7

Finmdclmdo‘

Monto de Crédito M.D.D.

Objetivos del programa de Ajuste.

2711076

1,200

Coiregir las causas del desequiiibrio
econdémico y restaurar un proceso sano de
crecimiento econtémico con mejoramiento en
ol ingreso real a largo plazo de la poblacién en
general.

10/11/82

Recuperar el nivel sostenido de crecimiento
econdmico y empleo, reducir la tasa de
inflacién, el défick extemo y sanear las
finanzas publicas.

2/17/88

1,700

La restauracion del crecimiento sostenido de
hwonaﬂammcﬁmdem

4,135

Restablecer el crecimiento econémico,
consolidar la estabilidad de precios y
promover la recuperacion gradual del salario.

26/01/95

1,575

Estabiizar los mercados financieros y
cambiario, restawrar la confianza de los
inversionistas y situar a al economia en una
trayectoria de crecimiento sostenido con baja
inflacién.

Fuente: elaborado con datos del F.M.1., Banco de México y $.H.C.P.




Finaimente mientras nuestros gobemantes en tumo, pretendan seguir
aplicando politicas macroeconomicas; para continuar con programas

econdmicos incongruentes con la realidad, es decir el tratar de ajustar ala

realidad un equis patrén de acumulacion, se volvera mas temprano que
tarde, otra vez al principio; al circulo vicloso: devaluacion-inflacion-deuda
externa-devaluacion y nunca al circulo virtuoso: crecimiento-estabilidad-
crecimiento. Por lo tanto ha llegado el momento de adaptar un modelo de
acumulacion a la realidad y no a la inversa. Porque finaimente hueiga decir,
hasta los propuisores del modelo de acumulacion neollberal, han
reconocido su fracaso® en México y por supuesto en todo Latinoamérica

en donde se ha impuesto.

CONSIDERACIONES FINALES.

El presidencialismo en México sigue siendo dafilno para la economia
Mexicana, en donde todo el poder para hacer y deshacer lo tiene una sola

persona, -el Presidente- implicando esto una de las causas importantes de

© “Ej 47 de marzo de este aflo, dia de San Patricio, el de Irlanda los Gobernadores del
F.M.l. y el Banco mundial admitieron hipdcritamente el yugo del ajuste estructural, fue un

fracaso.” Conchello José Angel “experimentos con el Hombre”, El Financiero, 19 de Marzo
de 1997, p. 36.




tantas crisis econémicas recurrentes en los liltimos veinte afios. En cada
crisis econdmica ocurrida tiene algo que ver el gobemante en tumo, en
donde para mantener viables sus planes econémicos, o bien Intereses
personales y partidistas se recurre a politicas macroeconomicas cuya
funcionalidad es efimera, llevando con el tiempo a devaluaciones de
grandes magnitudes asi como la conversion de estas en grandes crisis

financleras.

En 19984 de aplican politicas macroeconomicas, que sobra decirio fueron
de indole electorero, en donde se pretende evitar la constante fuga de
capitales y con ella la descapitalizacién y recesién econémica; con ello
viabllidad al modelo de acumulacion neollberal, dando pauta para la
conflanza de la poblacion en las bondades virtuales de este; permitiendo asi
aspirar a un triunfo seguro, el candidato prilsta en las elecciones
presidenciales de agosto de 1984. Hueiga decir, sl de antemano se sabe el
fracaso del plan econémico neoliberal, el partido oficial (PRI) pudo haber

perdido las slecclones.

Concretamente, la crisls econémica desde nuestro punto de vista nos
muestra dos consideraciones relacionadas que dieron precepto para su

gestacion.




A) la Inoperancia del Modelo de Acumulaclén Neollberal en la Economia

Mexicana.
B) La existencia de un Presidencialismo intransigente.

Retomando la primera reflexion, el patron de acumulacion neoliberal, no
funciona en la economia mexicana debido: 1) nula existencia de
mecanismos en la politica neoliberal para poder concillar crecimiento
econdémico, baja Inflaciéon y sector externo, véase cuadro 1 en donde se
puede ver en todo el sexenio Salinista un crecimiento aceptable y baja
inflacién pero unas cuentas externas deplorables; implicando esto una
insolvencia de pagos a la larga y 2) La incapacidad de enfrentar las
eventualidades soclopoliticas como las acontecidas en todo 1994. En lo
tocante a la segunda consideracion, esta se verifica a partir de la
implementacion de las politicas macroeconomicas impuestas en 1994 para
darle viabilidad modelo econémico neocliberal a costa de todo y esto debido
a la nula existencla de un poder legislativo fuerte que oponga resistencla a
las decislones del ejecutivo.

En el mismo orden de ideas, implicando (A) y (B), en 1994 al tratar de
reactivar la economia con las politicas macroeconomicas, llevara a un

mayor deterioro de las cuentas extermas llevando a su estrangulamiento




irremediabliemente; y esto debido a los problemas estructurales de ia
economia Mexicana traidos desde décadas atras. (Ejemplo: La nula
existencla de ahorro intemmo y sector de medios de produccién por

mencionar al;unos.)

Por Gitimo, de persistir las dos consideraciones mencionadas, tarde o
_temprano llegaremos a padecer lo mismo de 1976, 1882, 1686 y 1996, otra
crisils econémica, que al parecer volveremos a sufrir, ya que en la
actualidad se sigue el mismo camino de antafio adoptando medidas
econémicas convenencieras, ("' y dandolas a conocer en etapa de comicios,
como muestra el famoso PRONAFIDE, (Programa Nacional de
Financiamiento para el Desarrolio) dado a conocer la primera semana de
Junio como la panacea para las crisis econémicas; @ Relterando; llevando
como principlo un tinte electorero, como sl estas desaparecieran por
decreto, pero en fin otro ejempio de un Presidenclalismo todavia latente en
los albores del nuevo sigio, y el dnico en Nuestro Continente; por suspuesto

exceptuando la dictadura de Castro en Cuba y Fujimori en el Peni.

) Bravo Mena Luis Felipe, “Tipo de Cambio y elecciones”, El financiero, Martes 3 de Junio
de 1997.p 38.

@ Moreno Manue! y Otros, “No habré otra Crisis Financiera en lo que resta del afio: Ortiz”
El Financlero, Miércoles 4 de Junio de 1997. p. 4.




Relacion entre PIB, Inflacion, Balanza de Pagos.

Cuadro 1.
Afo 1989 | 1990 1991 1992 1993 1994
Cuenta Corriente -5822 | 7451 | 14,647 | -24,439. | -23,399. | -28,786
Cuenta de capital 3,477 | 8,163 | 24,951 | 26,573 32,582 11,548
Errores y Omisiones | 3,041 | 2,520 2,617 961 3,142 -1,650
Variacion de Reservas | 272 3414 | 7822 1,161 6,083 -18,884
internacionales
PiB. 33 44 38 27 A 3
Inflacion 19.7 299 1838 11.9 8.01 7.02

Fuente: Indicadores Econtémicos varios aflos.
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CUADRO 5

SOBREVALUACION Y SUBVALUACION DEL PESO MEXICANO 1989-1994.
METODO: PARIDAD DEL PODER ADQUISITIVO.

MESWNO MEXICO US.A T.DEC.DE GRADO DE

EQUILIBRIO TIPO SUB (-)

INPC LN.P.C. CAMBIO CAMBIO SOBRE {+)

1988=100 19688=100 1988=2325 MERCADO VALUACION.
ENES9 11184 102.43 2538.68 2361.00 753
FEB89 113.36 102.87 2562.10 2389.00 725
MARS9 114.59 103.14 258294 2420.00 6.73
ABRS9 116.30 103.86 2603.47 2448.00 6.35
MAY89 117.90 104.47 2623.98 2481.00 5.76
JUN89 11933 104.69 2650.25 2511.00 555
JUL8® 12053 104.91 2671.12 2542,00 5.08
AGO89 121.68 104.91 2696.58 2573.00 4.80
SEP089 122.84 105.13 271665 2602.00 4.41
oCTed 124.66 105.68 274244 2634.00 4.12
NOVs9 126.41 108.12 2769.37 2664.00 396
DIC89 130.67 106.56 26850.98 2692.00 591
ENESO 136.98 107.67 2957 .95 2726.00 8.51
FEB90 140.08 108.16 3011.05 2754.00 933
MARS0 14255 108.83 3045.50 2784.00 838
ABR90 144.72 108.99 3087.16 2815.00 9.67
MAY90 147.24 109.21 3134.68 2845.20 1097
JUN9O 150.49 109.82 3186.02 2668.40 11.07
JULSO 153.23 110.26 3231.14 - 2889.60 11.82
AGOS0 155.04 1M11.25 3256.87 2903.60 1247
SEP90 158.06 11219 3275.69 2911.60 12.50
OCT90 160.34 11291 3301.88 2932680 1259
NOVS0 164.59 113.07 3384.38 2948.20 14.79
DIC90 169.78 113.13 3489.35 2959.40 1791
ENE91 174.1 113.79 3584.65 2973.00 20.57
FEB91 177.15 113.95 3614.31 2984.20 2111
MAR91 179.67 11412 3560.54 2995.00 2222
ABR91 181.56 114.34 3691.75 3008.60 271
MAY91 183.33 114.67 371708 3021.00 23.04
JUN91 185.26 11495 3747.08 3032.20 23.58
JuL91 1686.89 115.47 3772.95 304540 23.89
AGO91 188.19 115.50 3788.32 3055.40 23.99
SEP91 190.07 116.05 3807.87 3069.80 24.04
OoCToM 192.28 116.16 3848.51 3082.20 24.88
NOV91 197.05 116.49 3932.85 3090.00 27.28
DIC91 201.69 116.55 402352 3096.20 2995
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CUADRGO 5

SOBREVALUACION Y SUBVALUACION DEL PESC MEXICANQ 1989-1994,
METODO: PARIDAD DEL PODER ADQUISITIVO.

MESWNO MEXICO U.S.A T.DEC.DE GRADO DE

EQUILIBRIO TIPO SUB (-)

INPC LN.P.C. CAMBIO CAMBIO SOBRE (+)

1988=100 1988=100 1988=2325 MERCADO YALUACION.
ENES2 205.36 116.71 4090.84 3102.60 31.85
FEB92 207.79 17.21 412178 3108.20 32.61
MARS2 208.90 117.76 414423 3114.60 33.08
ABR92 2177 117.93 4175.30 3120.60 33.80
MAY92 21317 118.15 4194.95 3126.40 34.18
JUNS2 214.61 118.53 4209.62 3132.80 34.37
JuLg2 215.97 118.75 4228.33 3139.00 34.70
AGO92 217.30 119.08 424249 3145.20 34.89
SEP92 219.19 119.47 4265.56 3151.20 35.36
OoCTo2 220.76 119.86 4262.43 3159.20 35.55
NOV92 222,60 120.02 431206 3171.60 35.96
DIC92 225.77 119.97 4375.47 3183.60 37.44
ENES3 228.60 120.52 4410.08 3196.00 37.99
FEB93 230.47 121.01 4427 .88 3207.00 38.07
MAR93 231.81 121.40 4439.51 3220.00 37.87
ABR93 233.15 121.73 445298 3233.00 3774
MAYS3 234.48 12195 4470.33 3244.40 37.79
JUNS3 235.80 122,08 449133 3256.40 37.92
JULS3 236.93 12212 451088 3268.40 38.01
AGOS3 238.20 122.45 4522.77 3261.20 37.84
SEP93 238.90 122,67 4527.94 3293.20 37.49
0CT93 239.49 12317 4520,82 330480 36.80
NOV93 240.08 123.33 4525.99 3317.60 36.42
DIC93 240.77 123.28 4541.00 3329.60 36.38
ENE94 24574 12355 4624.34 3342.40 38.35
FEB94 247.01 123.94 4633.66 3353.60 3877
MARS4 248.27 124.38 4640.95 3365.60 37.89
ABR94 249.49 124.60 4655.43 3377.60 37.83
MAY94 250.70 124.71 4673.768 3390.40 37.85
JUNS94 251.95 12510 4682.67 3402.40 37.63
JUL94 253.07 125.43 4691.03 341400 37.41
AGO94 254.25 125.98 4692.26 3427.20 36.91
SEP94 256.06 126.31 4713.24 3439.20 37.04
0OCT9%4 257.40 126.42 4733.86 3451.60 37.15
NOVS4 258.78 126.59 475294 3463.60 37.23
DiC94 261.05 126.59 4794.63 5325.00 9.96
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FUENTE Y METODOLOGIA.

CALCULO ELABORADO CON CIFRAS DEL BANCO DE MEXICO
FUENTE: INDICADORES ECONOMICOS E INDICES DE PRECIOS.
METODOLOGIA:EL TIPO DE CAMBIO DE EQUILIBRIO O TEORICO
SE CALCULO COMPARANDO EL PODER ADQUISITIVO DEL PESQ
Y DOLAR MEXICANO Y ESTAUNIDENSE RESPECTIVAMENTE, A
TRAVES DEIL. COMPORTAMIENTO DE SUS INDICES NACIONALES

DE PRECIOS AL CONSUMIDOR.

POR OTRA PARTE SE TOMA COMO BASE 1988 DEBIDO AL

COMIENZO DE LA ESTABILIZACION DE LA ECONOMIA MEXICANA,

DADA A PARTIR DE LAS CORCERTACIONES ENTRE LOS SECTORES

CLAVES DE LA ECONOMIA Y CONSOLIDANDOSE EN 1988, CON

RESPECTO A MANTENER SIN MUCHA VARIACION LOS PRECIOS DE

LOS BIENES Y SERVICOS PRESTADOS POR ESTOS SECTORES.

LLEVANDO A LA BAJA EL INDICE INFLACIONARIO Y A LA

ESTABILZACION DEL TIPO DE CAMBIO.




ANEXO 3
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Demostracion de la existencia de una expansion del

Crédito interno en 1994.

Fase | 1989-1993.

En este periodo ingresan al pais una gran cantidad de divisas por concepto
de Inversion extranjera, ante esto se aplica una politica de esterilizacion,
para que este exceso de dinero en la economia, no lleve a un incremento en
el proceso inflacionario, ya que un exceso de circulante en la economia lleva
a un aumento en los precios, (mucho dinero persiguiendo pocos blenes).
Como se sabe en una economia cerrada la base monetaria esta formada
solamente con el crédito intemo, ya cuando se habla de una economia
ablerta esta se forma a partir del crédito intemo y las reservas
Internacionales. por lo tanto : BM=C.l + R..

B.M..Base Monetaria

C.I. Crédito interno

R.. Reservas Internacionales.

Tomamos como ejemplo diclembre de 1992 con respecto a diciembre de

1993 en donde:
B.M.= 43,972
Cl= -13,831

R.l. = §7,803




&

Mientras que en 1993 estas cifras fueroii;

B.M= 47,193
C.l= -29,018
RIl= 76211

En base a lo anterior se puede ver un incremento de las reservas
intemmacionales de 18,408 millones de pesos con respecto a 1992, esto es

un aumento de 31.8%

En lo referente al crédito intemo, este se contrae en un 52.34% , pasando

de -13,831 a -29,018 miliones de pesos, siendo la contraccion de 15,187

miliones de pesos, mientras la base monetaria varia en 7.32% de diciembre

de 1992 a diciembre de 1993.

esto nos muestra una esterilizacion de las reservas de un 82.52% dejando sin
esterilizar un 17.48%. por lo tanto la esterilizacion no es total, podriamos

decir que fue parcial.

* El tipo de cambio promedio de 1993 es: 3.106
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Fasell. 1994.

Diclembre 1993 con respecto a Dicilembre de 1994.

1993 1994
B.M. = 47,193 B.M. = 56,938
Cl =-20,018 Cl =24,196
R.l. = 76,211 RIl =32742. ~

De diclembre de 1983 a diclembre de 1994, las reservas disminuyeron en
43,469, slendo esta una variaclon de -57%, por su parte el crédito intemo se
incremento en_53,214 miliones de pesos. Aqui en esta fase la esterilizacion
es a la inversa, se esteriiiza la salida de reservas, incrementandose el crédito
interno.

La base monetaria varia con respecto a diclembre de 1993 en 20.6%, ahora
las reservas disminuyen en 43,469 millones de pesos y su contraparte
aumenta en 53,214; la esterllizacion sera de un 122.4%, siendo por lo tanto un
22.4%, esto es 9,745 miliones de pesos de expansion del crédito intermno. Esto
implica que la base monetaria se expandié en un 1.8%, luego entonces
esto demuestra que sl! hubo una expansién monetaria en 1994, mas alla de la

salida de reservas internacionales.

T El tipo de cambio para fines de diciembre de 19945 en promedio
fue de: 3.3250




Finalmente, si la economia Mexicana es ablerta y pequeiia, con un tipo de

cambio fijo y los agentes econémicos con la capacidad de cambiar su acervo

monetario; aunado el riesgo-pais prevaleciente en el momento, dieron pauta

para acelerar mas la fuga de capitales, ya que al haber mas dinero local los

agentes econdémicos los camblaran por moneda externa fuerte -délar-, por lo

tanto llevando a acelerar la salida de divisas y por supuesto a su disminucion

a una velocidad excepcional; llevando mas temprano que tarde a una

devaluacién de la moneda Naclonal.

Diclembre a Diclembre Miliones de Pesos.

Base Monetaria En Términos Nominales. (1989-1994)

Cuadro 1
Aflo Base Monetaria | Crédito interno Reservas Tipo de Cambio
internacionales *
1989 22,960 4844 18,116 2.641
1990 31,134 874 30,260 2.945
1991 38,581 -15,304 53,885 3.071
1992 43,972 13,831 57,803 3.115
1993 47,139 -29,018 76,211 3.106
1994 56,938 24,196 32,742 5.326

* Para Solventar obligaciones en moneda extranjera.
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