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INTRODUCCION

En el primer capitulo se intentara tener una vision de las circunstancias dadas para que
la crisis se presente en ese ano de 1994,

Hay dos corrientes, una el “error’ particularizado, por un lado. y por otro las
situaciones que desencadena una politica economica determinada.

Se mencionaran en el transcurso del capitulo la importancia de los limites del modelo
seguido hasta entonces. asi como el factor politico nacional y la intluencia del mercado
financiero externo en contra de la economia mexicana.

Buscaremos entonces encontrar  una respuesta convincente respecto a estas dos
posiciones antes mencionadas.

En el capitulo segundo se buscara observar las consecuencias que se dan en México tras
estallar la crisis, asi como la repercusion del efecto hacia el exterior, dado el nivel de
globalizacion existente.

En el segundo capitulo también se buscard valorar si las medidas de politica
econdmica puestas en marcha, han sido las adecuadas para lograr el objetivo primordial
de solventar dicha crisis.

Las lineas mencionadas anteriormente reflejan lo que se busca en la investigacion,
como una pequefia pero valiosa e importante colaboracion para la licenciatura en
economia.

Pequefia porque no se busca encontrar el hilo negro en E&La':‘)materiaw pero importante v
valiosa ya que es el trabajo final que representa la satisfaccion, tanto personal comno
familiar, de obtener un titulo universitario que me ayude a crecer en los ambitos
laboral, académico y como persona.

De ahi fa importancia del presente trabajo, ademas se espera que las dudas que se
aclaren aqui, sirvan también para otras personas que tengan el tiempo y el interés de
hojear las lineas presentadas en este trabajo.



l. LLEGADA DE LA CRISIS £iN 1994

[.1 “Errores de diciembre”

En la situacion en que se encontraba el pais, en los dias anteriores a la crisis, un factor
importante era la apertura economica que s¢ vivia y ante esa necesidad de competir en
el mercado interno y externo, la industria nacional debia prepararse para tal situacion.

Tiene sentido mencionar, en el atan de explicar mejor, que existid un proceso de cambio
estructural y estabtlizacién macroecondmica en Meéxico durante varios afios (a partir de
1985) y junto a la buena evolucion de la economia de la mayoria de los paises asiaticos
desde finales de los afios ochenta hasta los primeros meses de 1997 se contribuyd a un
rapido crecimiento de las entradas de capital a los paises subdesarrollados como
Meéxico. acentuado a la gran bisqueda de los inversionistas por tener rendimientos
importantes.

Entonces llegaron esos capitales en el periodo 1990-1994, dejando de lado el “riesgo
pais” que se podia presentar para ellos, México y otros paises asidticos se vieron
favorecidos por esta situacion.

En éstas economias los flujos de capital avudaron a la expansion de la demanda
agregada, es decir a un aumento en la produccion, un crecimiento de las acciones
(fambién en bienes raices), un crecimiento acelerado de los activos y pasivos de los
bancos, ademas de un amplio déficit de la cuenta corriente.

En el caso de México la entrada de capitales en los afios previos a la crisis fue
importante. Fueron atraidos en gran parte por la situacion favorable que presentaba
México tras varios afios de estabilidad macroeconomica y reformas estructurales.

Estas reformas se habian iniciado a mitad de los anos ochenta, con una serie de
medidas tales como un proceso de saneamiento de finanzas publicas, desregulacion de
la actividad econdmica, privatizacion de empresas piblicas.

También se realizé una importante labor por parte del gobierno mexicano, que fue la
renegociacion de la deuda y sin la cual no se hubiera tenido esa invasion de capitales y
por ultimo una apertura econdémica iniciada desde tiempo atrds y que culmind con la
firma del Tratado de Libre Comercio de América del Norte {TLCAN).

Tenemos que son flujos que contribuyeron a una notable ampliaciéon del déficit en
cuenta corriente (es decir, se exportaba menos de lo que se compraba al exterior), con
una cuenta corriente en esta situacion, entendemos que se crean problemas en el sector
externo lo que impide a la economia mexicana una incorporaciéon al primer mundo
economico.

Entonces a finales de 1994, con el anuncto de que el régimen de la moneda nacional
pasaba de un tipo de cambio fijo a uno de flotacion se originé una fuga de capitales y la
merma de las reservas internacionales que tenia el Banco de México (Banxico).



Ese cambio en la poiitica cambiaria se traduce en una causa de alerta para los
inversionistas extranjeros v la crisis del lamado “efecto tequila”. Esa modificacion a la
moneda nacional fue la gota que derramo el vaso para el surgimiento de la crisis,
aunque no fue la Unica causa para su desencadenamiento, Arturo Guillén menciona:

“Si bien el cambio de la politica cambiaria fue el detonador de ésta nueva crisiy dentro
la crisis sus causas son mas profundas. Ya desde entonces los inversionistas estaban
nerviosos ya que detectaban la vulnerabilidad de la economia mexicana atraves de
factores como el rapido crecimiento del crédito bancario al sector privado. el
mantenimiento de un tipo de cambio predeterminado, el aumento de las tasas de interés
internacionales y acontecimientos politicos que generan incertidumbre.”"

En los afios anteriores a la irrupcion de la crisis, México habia tenido un crecimiento de
hasta 3.6% en el PIB en el periodo 1989-1993 y con tasa de inflacion de un digito.

Ademas habia afluencia de inversion extranjera que en el periodo de 1990-1994 se
estim6 en 104 mil millones de dodlares, lo cual era una porcién importante (20%)
respecto de la inversion total destinada a paises subdesarrollados como México y
algunos asiaticos.

Tenemos entonces que las condiciones eran las de una inflacion de un digito, atluencia
importante de capitales extranjeros, pero también existié un crecimiento de la deuda
externa de corto plazo, un déficit de cuenta corriente importante y falta de regulacion
financiera.

Con la devaluacion de la moneda nacional en poco menos del 100% respecto al dolar
norteamericano, cayo sobre la economia mexicana el peso de las deudas externas e
internas que se habjan creado en el intento de recuperacion econémica de 1988-1994.
dando lugar a la crisis financiera y bancaria que mas adelante tendria que ser objeto de
un fuerte préstamo por parte del gobierno norteamericano.

Cuadro |

Variaciones en el nivel de cambio de la moneda, bajas en las acciones y
alzas en las tasas de interés en algunos paises

Depreciacion de la moneda Baja de los precios Variacion de las tasas
frente al délar de E.U (%) de las acciones (%) de interés
1 de julio de 1387-16 de febrero de 1998
Corea 83,04 -63,06 965
Filipinas 51,37 -49.17 0
Indonesia 231 -81,74 2.398
Malasia 55,43 -58,41 373
Tailandia 87,03 48,37 -25
2 de diciembre de 1994-31 de marzo de 1895
México 98,12 -28,12 5.875

Fuente: Bloomberg Financial L.P. y Banco de México

! Guillén, Arturo. México hacta ¢l siglo XXI: crisis y modelo econdmico alternative. UAM, 2000. pp.112
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En el cuadro | podemos ver que el peso mexicano se devaluo en un 98.12% en el
periodo del 2 de diciembre de 1994 al 31 de marzo de 1995, lo que obliga tomar la
decision observada ahi mismo de provocar la variacion de la tasa de interés, para tentar
el regreso de los capitales extranjeros en busca de fortalecer las reservas internacionales
del pais, las cuales se vieron mermadas con la devaluacién anterior.

Se debe mencionar que hay dos versiones respecto de los errores de diciembre, una es
la que emana del lado del expresidente Carlos salinas y otra de parte del entonces
entrante presidente Ernesto Zedillo.

En la primera version se entiende que la devaluacion fue el resultado de fallas en la
forma de manejar dicha devaluacion por parte de la hacienda publica del gobierno
entrante. lo que desencadena la pérdida de confianza de los inversionistas propiciando la
fuga de capitales.

Segln los prosalinistas manejaban que la politica seguida hasta el afio de 1994, habia
sido la correcta v la existencia de un déficit en cuenta corriente alto no representaba
ningtn peligro ni amenaza por su origen externo, ya que era financiado con
importaciones de capital que llegaban a México sin problemas. Estas importaciones
eran temporales porque se convertian en ¢l futuro en exportaciones manufactureras

Aqui tenemos que la dificultad principal ne cayo en la magnitud del desequilibrio en
cuenta corriente ni en la sobrevaluacion del peso, sino en factores "exdgenos” de orden
politico (el levantamiento zapatista y los asesinatos de Luis D. Colosio y Ruiz Massieu)
que proporcionaron el agotamiento de las reservas internacionales.

Por otro lado, tenemos la explicacion dada por el presidente Ernesto Zedillo y de la
cual se entiende que después de la devaluacion se tenian condiciones tales como que ¢l
tamafo del déficit de la cuenta cotriente y la volatilidad de las inversiones con que se
financio ese déficit habian dejado vulnerable a la economia nacional, es decir que en
esas condiciones era imposible sostener tal déficit.

Menciona Zedillo que no se estimé el asunto como debia ser y que por io tanto no se
pudieron tomar medidas para cotregir esos desequilibrios que se acumularon durante el
sexenio salinista.

Tenemos entonces que se enfrentaba el pais a una emergencia tras un periodo de
reforma economica, donde no hubo una fase de crecimiento sostenido y que al
contrario se llegd a una crisis financiera, a pesar de que en el sexenio de Salinas el pais
habia tenido ahorro externo, Ariuro Guillén menciona:

“El problema de fondo no fie que nuestra economia tuviese importantes
transformaciones y contase con ahorro externo en montos muy significativos, El
problema fue que ese ahorro externo no se tradujo en una mayor inversion y crecimiento
del PIB. [.....] Para que una economia se mantenga viable y solvente, debe generar, a
través del crecimiento, los recursos necesarios para retribuir el ahorro externo e interno.
Mas alla de los fenomenos financieros de corto plazo y de la violencia que generaron y
magnificaron la crisis, debe reconocerse que €sta no se habria presentado con la fuerza
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que ahora conocemos, de haber contado nuestra econoinia con el vigor que por largo
. , sl
tiempo se espero v no llego.

Podemos decir entonces, de las dos posiciones manejadas, que los errores de diciembre,
siendo las dos posiciones de corte neoliberal, que el modelo no ha sido el indicado
aunque se siguio insistiendo en el modelo neoliberal durante el periodo presidencial de
Ernesto Zedillo y en estos momentos de final del afio 2000 no se nota una mejora
importante, solo alcanza para una cierta estabilidad econdémica que estd lejos del
crecimiento sostenido mencionado en el discurso neoliberal del gobierno.

? Guillén, Arturo. Op Cit. pp.113, 116



1.2 Limites al modelo anterior y aperiura financiera

Se puede mencionar que la politica econéomica en Méxice ha estade dominada en los
afios ochenta y noventa por el modelo neoliberal, en ese sentido aparecen algunas
diferencias entre estas dos décadas.

La paridad del peso frente al dolar en los afios ochenta estuve controlada, sobrevaluado
con Lopez Portillo vy subvaluado con De la Madrid en pes de mantener una politica de
estabilizacion que controlara la inflacion, llevandose a cabo acuerdos con diversos
Sectores economicos en apoyo a esta politica

El sobrevaluar el peso indica que el nivel del tipo de cambio esta stendo sostenido por
fuertes cantidades de reservas internacionales solamente. v no por la produccion interna
de un pais como es el caso de los Estados Unidos.

Es decir, en México se sustenta ese tipo de cambic con base en la inversion de capitales
“golondrinos” v cuando éstos se van, se merman las reservas internacionales v se
puede llegar a la devaluacion, como sucedié con Ernesto Zedillo y anteriormente con
Lopez Portillo.

La subvaluacion radica en darle un nivel menor de tipo de cambio a la moneda. el peso
se encontraba subvaluado gracias al precio del petréleo y siendo ese recurso la fuente
importante de divisas para México en esos afos, se incurrio en la subvaluacion de la
moneda nacional resultando con esto un periodo de fuertes exportaciones petroleras
para Mexico.

La economia del pais fue gris, sobre todo con De la Madrid doude no hubo grandes
progresos sino una constante preocupacion por sostener la inflacion en niveles que
permitian al pais gozar de una aprobacion de parte de un socio comercial importante
para Meéxico como los Estados Unidos. '

Ernesto Zedillo, tras la crisis de 1994 e dio libre flotacidon al peso mexicano, el tipo de
cambio lo determinaria libremente el mercado, es decir la “mano invistble” del mercado
entraria en accion con la vigilancia del Banxico sobre el tipo de cambio.

Otro aspecto es el déficit como instrumenio de politica monetaria, durante la etapa de
De la Madrid se utilizd principalmente para combatir la inflacion, es decir resultaba
austero, con Zedillo el deficit fue menos austero, manteniendo un objetivo de finanzas
publicas equilibradas para o cual se aumento el IVA del 10% al 15% para que se
conirajera el gasto.

Un punto importante fue el que Carlos Salinas le dio total autonomia al Banxico a
finales de 1994 para que fuera el Unico que determine la oferta monetaria, para
mantener el poder adquisitivo de la moneda nacional.

Un factor de consecuencias importantes fue la apertura comercial iniciada en 1985, De
la Madrid sento las bases para lo que seria el Tratado de Libre Comercio de América del
Norte firmado por Salinas y continuado por Ernesto Zedillo,
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Entonces el nivel de la apertura comercial en México (comercio total como proporcion
del PIB) paso del 18% en 1981 a 31.7% en 1994 (ver cuadro 2). Ese cambio en el
porcentaje da al sector exportador un mayor peso en la economia mexicana y se crea un
déficit en la cuenta corriente de balanza de pagos

Cuadro 2
Grado de Aperiura de la Economia Mexicana (porcentajes del PIB)
Afio Exportaciones Importaciones Comercio
Total
1983 15.55 575 21.29 -
1984 14.44 6.40 20.84
1985 12.43 7.16 19.60
1986 13.41 8.79 22.20
1987 16.66 9.44 25.09
1988 13.23 11.72 24.95
1989 12.39 12.18 24.57
1990 12.30 12.63 24.92
1991 10.70 1311 23.81
1992 9.65 14.42 24.08
1993 9.62 17.76 27.38
1994 10.69 21.00 31.69

Fuente: INEGI, Sistema de
Cuentas Nacionales

De acuerdo al cuadro 2 (incluye ingresos netos de maquiladoras), podemos observar que
el proceso de apertura comercial llevado hasta el afo de 1994 es clave para la
participacion de México en el esquema global actual y que seglin los afectos al modeio
neoliberal, la apertura comercial es un requerimiento basico para el desarrollo
econoémico, por lo tanto se decide seguir en esa linea.

Otro punto importante tue el de las privatizaciones, en Jos afios ochenta se privatizaron
y fusionaron empresas paraestatales para tacilitar la entrada de capital, ya en los
noventa se incrementa el nivel de privatizacion con la venta de bancos comerciales,
lineas aéreas, empresas de comunicaciones, con el fin de consolidar la inversion
extranjera directa, es decir la inversion productiva, que es la que genera infraestructura
de beneficio para México.

Ademas se cambia el sistema de pensiones del IMSS por el sistema de las AFORES que
maneja la banca comercial privada con el fin de incrementar el ahorro interno.

Tenemos que hay un aumento en la inversion extranjera lo que repercute en un
crecimiento economico al aumentar las exportaciones de México, en parte por la
produccion de las maquiladoras en el corredor de la frontera norte de nuestro pais.

Aunque no se supera a las importaciones vemos que hay cierta mejora en cuanto a la
balanza comercial, lo que ayuda para tener cierta estabtlidad econdmica en el periodo de
Ernesto Zedillo.



La retorma financiera tuvo su micio ¢ 1988 y estuvo orientada a tavorecer la
competencia externa con la creacion de instrumentos financieros en busca del ahorro
interno. La reforma se realizo en tres etapas

e La primera etapa fue de 1988 hasta la privatizacidn bancaria, aqui se busco crear las
bases de la liberalizacion financiera.

e La segunda etapa parte de 1989 a 1993, correspondio a la privatizacion de la banca
comercial, la integracton de nuevos grupos financieros y cambios en el marco legal
v normativo (se daba libre entrada a la inversion de cartera sin restriccion alguna)

o La Gltima etapa inicio en 1994, en esta se provectaba la apertura gradual del sistema
financiero a la competencia externa con base en el TLCAN.,

En resumen, se entiende que la reforma financiera logré la modernizacion.
liberalizacion vy desregulacion del sistema financiero mexicano.

Tenemos entonces que ese proceso tue una preparacion del sistema financiero nacional,
para que pudiera actuar en las condiciones de globalizacion del mercado externo.

Ademas la reforma provoca una fragilidad financiera a través de la debilidad de los
mecanismos de supervision en las operaciones financieras.

Esa situacion permitio el crecimiento de una probable crisis financiera, lo cual sucedio
meses después ante esa dependencia de capitales “golondrinos” de parte de Mexico.
dependencia que se basa en la entrada sin restricciones de capitales que no buscan
invertir productivamente , sino sdlo como especuladores en busca de rendimientos altos
generados por el nivel de la tasa de interés establecida en el pais.

Con una restriccion al nivel de inversion de cartera y con un monto fijo obligatorio
dirigido a la inversién productiva la situacion tal vez hubiera variado y esos capitales
“solondrinos” no hubieran sido tan fieles a su nombre.



1.3 Inestabilidad politica y ataques especulativos

La crisis del sistema politico del partido (PRI1) en el poder parece llegar a una fase de
confusion y cierta desarticulacion, esta situacion  permite pensar en una etapa hacia el
transito de un régimen mas democratico.

Iise desenlace es un pensamiento que me parece se viene dando desde julio del ano
2000 v que se refleja con unas elecciones donde el presidente electo es de la oposicion.

Para tener una idea del efecto politico en la crisis de 1994 en México, debemos
mencionar el fenomeno de exclusion social como un factor provocado por la situacion
economica.

Esta marginacion social se basa en el estancamiento de la produccion v en el deterioro
de las condiciones de vida y laborales de la mayoria de los mexicanos.

Se palpa que los efectos de la estructura nacional a favor del capital financiero es el
crecimiento de la corrupcion, el comercio informal, violencia en las calles, abandono de
las comunidades indigenas, desintegracion familiar. prostitucién y drogadiceion.

Creo que el levantamiento zapatista en enero de 1994 es reflejo de la marginacion hacia
los grupos indigenas, que al no tener la tenencia de la tierra y ser objeto de abusos
caciquiles y de “guardias blancas”, deciden seguir el camino del levantamiento armado
para ser tomados en cuenta en sus demandas y que el resto del pais sepa las condiciones
de vida que tienen.

Causa pena observar que se tenga que protestar de esa forma violenta ante el nivel
marginacian social de los grupos indigenas del pais, esa rebelion de Chiapas se unio a la
nueva crisis economica, al deterioro inevitable del PRI tras los asesinatos del
excandidato a la presidencia Luis D. Colosio en marzo de 1994 y del secretario general
de ese partido J. Francisco Ruiz Massieu poco tiempo después, vy al aumento en la
popularidad de la oposicion (PAN y PRD).

Son situaciones que fueron en contra del partido en el poder, el aio de 1994 fue clave
para el futuro de la politica en México.

Entiendo que la inestabilidad politica genera desconfianza entre los inversionistas
internacionales con depositos en México, esa desconfianza sumada a un factor que
repercute en todo el mundo, como lo son las tasas de interés en Estados Unidos, y que a
inicios de 1994 existio una alza de las tasas de interés de ese pais, lo que propicié la
retirada de inversiones de corto plazo en México.

Entonces entre el alza en las tasas de interés en Estados Unidos y la descontianza hacia
Meéxico, las reservas internacionales se ven disminuidas causando  problemas
economicos para el pais.

Tenemos que al estar mermadas las reservas internacionales de México se dan ataques
especulativos con el fin de que se devalte el peso mexicano.
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El peso mexicano se encontraba sobrevaluado al cambio de la silla presidencial, el
entonces presidente Salinas deja a la economia con mucha debilidad al estar sostenido
el peso por capitales “golondrinos”, viene el “error de diciembre” con el presidente
entrante Ernesto Zedillo que ordena devaluar el peso a finales de diciembre de 1994,

Entonces la crisis fue detonada por la decision de devaluar y de modificar la politica
cambiaria del gobierno mexicano, pero sobre tedo fue un reflejo de las limitaciones del

modelo neoliberal v sus politicas de desarrollo, creando la primera crisis tfinanciera del
siglo XX1

La crisis financiera es motivada por ataques especulativos que se dan por los repentinos
cambios de direccion de los flujos internacionales de capital de cartera, también
lfamados “golondrinos”™, es decir los flujos de capital son un factor imprevisto y
exOgeno (externo) que se mueven gracias a la falta de regulacion para su entrada a los
paises subdesarrollados como Mexico.



2. DESARROLLO DE LA CRISIS Y SOLUCION OFICIAL A LA
CRISIS (VISION DESDE EL ANO 2000)

2.1 Devaluacidén v pérdida de reservas bancarias

Para que México entrara al libre intercambio comercial se tuvieron que firmar algunos
tratados de libre comercio, y uno de los mas importantes fue la tirma del TLCAN con
los Estados Unidos y Canada en 1994, con lo cudl se creia que se daria un progreso
economico retlejado en los bolsillos de los trabajadores, al menos eso postulaba el
modelo neoliberal.

Arturo Guillén menciona que la crisis de 1994 fue una crisis de deuda-detlacion, que se
origind basicamente por los capitales externos v su influencia desestabilizadora. y cuyo
elemento de recuperacion lo constituyo el fomento a las exportaciones, apoyado a traves
de la inversion privada, y de esa manera la economia no podia crecer ante los altos
niveles de sobrendeudamiento

Eb margen de subvaluacion cambiaria que resulto de la devaluacion de tinales de 1994,
fue el motivo por el cual se alento al crecimiento de las exportaciones, es decir, haber
dejado a los flujos de capital internacionales la tarea de financiar los desequilibrios
existentes a través de un esquema liberal globalizado fue lo que generd la crisis de 1994,

Con el objetivo de atraer capitales se manipulod la tasa de interés de tal forma que el
nivel de inversion especulativa se situd en un nivel importante, por lo tanto dos
elementos que destacan en la economia de los afios 90 son la cuestion financiera y fa
apertura comercial, cabe mencionar que la apertura comercial estuvo sostenida en una
moneda nacional sobrevaluada

Respecto a la  especulacion financiera, la volatilidad de capitales basada en un nivel
esperado de tasa de interés en México, provoco la huida de capitales para estacionarse
en un pais con una mejor tasa de interés (Estados Unidos), lo que causo una grave
situacion econdmica para el pais.

Es decir, la especulacion del capital financiero jugd un papel determinante en la
gestacion de la crisis

Como se menciona en un articulo de Sergio Ordofiez :

“Sin embargo, el éxito de la politica antiinflacionaria habia perdido base real, vy por
tanto credibilidad, al sustentarse en un peso sobrevaluado. Esto hacia de la moneda
presa facil de ataques especulativos, los cuales son favorecidos por la disminucion del
flujo de inversion extranjera hacia los “mercados emergentes” (que resulta del retlujo
hacia los paises capitalistas avanzados) y por la inestabilidad politica en el pais™

*Rivera Rios, M.A y Toledo Patitio A. La Economia Mexicana Despuds de la Crisis del Peso. UAM. UNAM. pp.93
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Esta sobrevaluacion provoca que atmenten ids tasas de interes v también el deticit en
cuenta corriente, ese déficit se financia entonces mediante endeudamiento externo.

Se puede decir en ese sentido que la apertura comercial contribuyo a generar ese saldo
en cuenta corriente

Aungue tampoco la apertura comercial ha logrado crear Ja capacidad de crecimiento
necesaria para contrarrestar los efectos de la crisis ya que el bienestar para la familia no
ha aparecido

Enticndo entonces que la politica de Carfos Salinas se encamino a integrar a México al
proceso de globalizacion medtante el modelo neoliberal.

Como se menciono, la tasa de interés jugd un papel importante en la crisis de 1994

Existen algunas interpretaciones de la crisis. aparte de las ya mencionadas en el
capitulo anterior, para Leopoldo Solis la confianza en la moneda es el principal
elemento de una devaluacion, y si a esto se le agrega que las medidas de politica
cambiaria no fueron las adecuadas, la sobrevaluacidn constituye el punto clave en la
crisis de 1994 al estar sujeta la moneda nacional a los flujos de capital.

Otro factor tue la insistencia del gobierno en mantener las politicas tiscales sanas para
detener la inflacidén, lo que trajo reducciones en el gasto social (educacidn, salud,
vivienda, principalmente), es decir se redujo el gasto publico perjudicando a la
poblacion mas necesitada.

Con una superacidn de la fase critica de 1994-1995, aunque no en su totalidad por
supuesto, se inicid un periodo que hasta ahora es de cierto crecimiento y estabilidad
mas o menos constante.



2.2 Rescate bancario (1994-1995) v “efecto tequila”

La devaluacion de diciembre de 1994 hizo estallar una aguda crisis financiera en la
economia mexicana.

El gobierno mexicano con el proposito de estabilizar el mercado financiero y de tipo de
cambio, realizd una negociacion con el gobierno norteamericano.

Dicha negociacion se basaba en un paquete de rescate por 51,637 millones de dolares
financiado en parte por Estados Unidos, por el Banco Mundial y el FML

Se le llamo a esta negociacion Paquete Clinton y uno de sus propositos fue asegurar la
no-pérdida del valor de los tésobonos (documentos emitidos por el gobierno mexicano
en el extranjero pagables en dolares), ya que esos tesobonos en gran parte estaban en
manos de estadounidenses.

Con ese paquete también se soluciond una posible suspension de pagos de parte de
México por el servicio de la deuda externa ya existente

Como podemos ver el famoso Paquete Clinton no se obtuvo por ser “buenos vecinos™
sino por cuidar los intereses del gobierno de Estados Unidos también.

Al presidente de México, Ernesto Zedillo, el Paquete Clinton le ayudo a lograr su
objetivo inmediato de estabilizar relativamente los mercados financiero y cambiario, no
sin dejar de hacer un ajuste econodmico restrictivo en cuanto a politica monetaria y fiscal
para corregir el déficit en cuenta corriente de balanza de pagos.

En el periodo de noviembre de 1994 a marzo de 1995 el peso mexicano habia sufrido
una devaluacion del 98% respecto al délar, dejandolo en ese momento de marzo en una
posicion de subvaluacion.

En el mes de abril de 1995 el peso empez6 a recuperarse, es decir, a dejar poco a poco
su estado de subvaluacion, al reanudarse los flujos de capital externos tras la politica
econdmica encaminada a favorecer nuevamente el ingreso de capital de cartera,
respaldado también por la recuperacion de la Bolsa Mexicana de Valores.

Comercialmente, ante la correccion del déficit externo, durante 1995-1996 se obtuvo un
superavit acumulado de 13,620 millones de délares (incluye maquiladoras), desde luego
que la reduccion de importaciones se redujo durante un periodo de tiempo importante,
lo que permitié ese superavit.

Se debe mencionar que el ajuste mencionado anteriormente provocd una recesion y
crisis bancaria muy fuerte para el pais.

El costo social de la crisis para la poblacidon en general, fue el empeoramiento de las
condiciones de vida v de las condiciones laborales pues se mantuvo una politica de
14



topes salariales en funcion de ta tasa de i
real.

cion usperada, fa cual debe ser menor a la

“En el periodo 1995-1997, {.. ] el salario minimo sufrio un deterioro adicional real de
alrededor del 30%”.* Es decir. un ajuste de cinturén mas.

El poder adquisitivo del pueblo mexicano se fue detertorando poco a poco, una
referencia de la actuacion del modelo neoliberal v que nos dice que no ha funcionado es
que el momente de mayor poder adquisitivo de los trabajadores se establecié en 1976-
1977, anos con los cuales se llegaba practicamente al fin del periedo Hamado “el
milagro mexicano”. asi que comparativamente el modelo neoliberal no ha tuncionado
para la gran mayoria de [os mexicanos que viven del salario minime establecido.

El resultado de la politica economica neoliberal acelera el proceso de concentracion de
la riqueza en unos cuantos (hay 25 familias mexicanas entre las mas ricas del mundo),
fo cudl polariza cada vez mas a las clases sociales

En el plano tinanciero se elevo considerablemente el indice de carteras vencidas de los
bancos, es decir, el nmivel de falta de pagos se fue hacia arriba, aunque cabe decir que
muchos empresarios si  tenian para pagar, pero la mayoria de pequenos y medianos
empresarios no.

Aun con la creacion de programas de reestructuracion de deudas, poco se pudo hacer
para reestructurar dichas deudas, es asi como se crean organizaciones como el Barzon,
(uienes se niegan a pagar ante supuesta falta de recursos.

Esa insolvencia durante 1995 paraliza los posibles créditos nuevos ya que también los
empresarios temen pedir nuevos financiamientos, soélo las empresas en mejores
condiciones pueden recurrir al autofinanciamiento.

La fragilidad es la caracteristica del sistema financiero mexicano tras la crisis de 1994,
en el informe de 1995 del Banco de México se menciona esta situacion:

“La crisis economica iniciada a finales de 1994 con la devaluacion del peso mexicano
tuvo importantes repercusiones sobre la salud del sistema financiero mexicano nacional.
El citado ajuste cambiario, las depreciaciones subsecucntes de la moneda nacional, el
impacto adverso de la amortizacion acelerada de pasivos con el exterior, la
desaceleracion resultante del crecimiento econdmico, en combinacion con el
sobreendeudamiento de las empresas y las familias, provocaron un aumento sin
precedente de la cartera vencida de las instituciones de crédito y un descenso de sus

. . . .. . . < TR
niveles de capitalizacion, colocandolas en una situacion poco solida

Para evitar una crisis financiera ain mas general v con el reconocimiento de la
situacidn por el Banxico, en 1995 el gobierno propuso algunos programas con el afan
de rescatar el sistema bancario y a continuacion se describen:

! Guillén, Arturo. Op. Cit. pp.183
" Banco de Meéxico. Informe anual 1995, México, 1995, BANXICQ, pp.93
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« kI Programa de Capitalizacion temporal (PROCAPTE), mediante el cual el Fondo
Bancario de Proteccion al Ahorro (FOBAPROA) -principal organismo de
salvamento usado por el gobierno- adquirio los bancos con problemas de liquidez,
obligaciones subordinadas convertibles en capital, usando recursos del banco
central.

» La intervencion gerencial de la Comisién Nacional Bancaria y de valores (CNBV),
de ocho bancos nacionales (unidn, cremi, inverlat, banpais, confia, etc), cinco
bancos regionales(sureste, del centro, promotor del norte, entre otros) creados por
Sahinas al final de su pertodo con el fin de fortalecer la competencia del sistema
financiero. asi como nstituciones financieras no bancarias. .

« La compra de cartera vencida de la banca comercial hecha por el FOBAPROA a
cambio de a obligacion de los bancos de elevar su nivel de capitalizacion, es decir
de buscar otros socios que inyecten mayor inversion.

»  La reestructuracion de creditos bancarios en Unidades de Inversion (UDIS). unidad
de cuenta indizada ala inflacion, ésta consistia en que a través de la cartera
reestructurada se coloca en fideicomisos especiales y los bancos reciben a cambio,
CETES especiales
Tenemos que el Acuerdo de Apoyo a Deudores de la Banca (ADE), es un programa
de apovo a favor de los deudores de intereses de las tarjetas de crédito, créditos de
consumo, hipotecarios, entre otros,

Los costos del rescate bancario han afectado v seguiran afectando a la mayoria de los
mexicanos por mucho tiempo

Vemos entonces, que se did mayor importancia al rescate de los bancos para evitar un
desenlace mas destrucuvo aun, que a resolver los problemas de los deudores dando
como resultado una mala distribucidn del costo de ese rescate.

Esto se entiende ya que los puntos del programa de rescate dependen mayormente de
los fondos publicos, es decir de la sociedad mexicana y dependen en menor medida del
“sacrificio” de los propios bancos.

Se evitd entonces una crisis mucho mas grande pero a un costo elevado, a costillas de
recursos de los mexicanos, recursos que pudieran usarse de otra forma para el progreso
econémico nacional.

El “efecto tequila” vino acompanado de un crecimiento desmedido del financiamiento
externo y provocado también por la liberalizacidn y la desregulacion financiera.

La liberalizacién impulsé la globalizacion del capital financiero, gestiono la
diversificacion e innovacion del financiamiento, dio movilidad internacional a grandes
masas de capitales y desarrollé la competencia para atraer estos capitales.

Asimismo esa competencia provocd un mayor nivel de riesgo en la concesion de
créditos, encarecio la captacion (alza en tasas de interés), y debilité la supervision de ios
Estados en sus sistemas financieros ya que no se crearon mecanismos internacionales de
coordinacion, ante este panorama era facil el contagio entre los mercados financieros y
tue lo que sucedid con el “efecto tequila” cuando México entrd en crisis en el ano de
1994,
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Con el “efecto tequila” sucedio que su influencia se traslado a otros mercados,
atectando al sistema financiero internacional, se tuvo que buscar una salida rapida al
problema para no seguir afectando a otras economias y se dio el rescate a través del
paquete Clinton, otro ejemplo puede ser el “efecto dragdn” que llegd poco tiempo
despues

Un contagio financiero de este tipo tambien se puede dar por ejemplo ante una caida
abrupta de la Bolsa de Valores, que se traslada al mercado cambiario y de ahi al
mercado de bonos, hasta terminar por afectar a otras mercados financieros o como
sucedio con México tras la devaluacion en 1994,



2.3 Medidas de correccion econémica (acuerdos politicos)

Con el cambio en la silla presidencial en diciembre de 1994 y con la crisis en puerta, el
presidente Ernesto Zedillo, tiene que seguir un camino y apuesta a seguir por la linea
neoliberal.

Ernesto Zedillo establece una linea de acuerdo a su vision para encontrar solucion a la
Crisis.

En primer lugar asume objetivos a través de un acuerdo econdmico con los diveisos
sectores, en el cual mediante un consenso con el apoyo del Congreso de la Unian.
establece la importancia de estabilizar al peso mexicano para no afectar aun mas a la
poblacion de bajos recursos.

En segundo lugar buscaria la forma de evitar que la devaluacion recientemente
etectuada diera como resultado una “espiral inflacionaria” - nos referimos al hecho de
que si aumenta el salario, aumente también o al menos se mantenga la cantidad de
bienes que se puedan adquirir y no que aumente el salario en pesos constantes v
sonantes y se reduzca la cantidad de bienes que pueda comprar- entonces teniendo
controlados esos dos aspectos, Ernesto Zedillo lograria estabilizar [a economia.
aumentando el nivel de empleo y la produccion.

Otro punto dentro de los objetivos a cumplir seria el de regresar la contianza a los
inversionistas del mercado financiero, en busca de que los efectos de los ajustes sean
menos duros y esto ayude a intciar el crecimiento econémico tan menctonado a lo largo
de los discursos neoliberales.

Por uitimo se proponia impulsar cambios estructurales ante un marco de libre
competencia comercial con los demas paises, sobre todo con Estados Unidos y Canada,

cuidando la planta productiva nacional y acelerando la creacion de nuevos enipleos

En el discurso del presidente Zedillo titulado Acuerdo de Unidad para Superar la
Ismergencia Iiconomica de enero de 1995, se proponen acuerdos en precios y salarios,
fortalecimiento del ahorro publico y politica monetaria y por Ultimo de eficiencia
econdmica.

Entendemos que en opinidn del gobierno entrante en 1995, el objetivo de estos acuerdos
parte de que la devaluacion provoco situaciones como la reduccion del ingreso real de
los mexicanos, reduccion de las utilidades de las empresas, cancelacion o posposicion
de obras publicas.

Ante esta situacion el gobierno realiza ajustes econémicos que considera tmportantes
para solucionar el problema.

Detener la espiral inflacionaria es primordial para esta administracion ya que se
necesitaria evitar etapas continuas de recesion economica, inflacion elevada, asi como
una reduccion en el ingreso de los bolsillos de la poblacion y evitar una caida ain mas
fuerte del nivel de vida de las familias mas necesitadas.
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Con estas razones como escudo se redacto este programa de untdad econémica en enero
de 1995,

Para Ernesto Zedillo y su equipo es importante en ese momento la participacion de los
sectores empresarial y obrero, el primero sacrificando sus ganancias y el segundo
“ajustandose el cinturdn”, esto Gltimo mas de una vez desde luego.

Por otra parte, el gobierno se comprometid a reducir su gasto publico con el fin de
reducir sus ingresos fiscales (impuestos) para que el aumento (ajuste) de los bienes vy
servicios dependientes del gobierno no aftecten de golpe a la poblacion. sino poco a
POCO.

En el acuerdo economico mencionado, el gobierno propuso una estrategia de becas. en
apoyo a la capacitacion laboral y empresarial, esto para elevar la productividad del
trabajo y tener mayor competitividad en favor de la cuenta corriente del pais.

También prometid en dicho plan la modernizacion (agilizacion) del papeleo
administrativo en sus dependencias para mejorar el servicio al publico, sobre todo para
crear nuevas empresas (medianas, pequefias y micro), en apoyo a la creacion de fuentes
de empleo.

Con el planteamiento de mejorar la infraestructura economica del pais y ante el
reconocimiento de la incapacidad del gobierno para realizar esta tarea, se establece en el
acuerdo que se necesita de la ayuda de la inversion privada.

Tenemos entonces que se incluyen en el programa de emergencia econdmica propuestas
que invitan a la inversion privada a participar en ferrocarriles nacionales, puertos,
aeropuertos y telecomunicaciones.

Esa invitacion gubernamental se hizo con el objetivo del crecimignto y modernizacion
de la infraestructura nacional.

Un punto clave fue la declaracion hecha en el acuerdo que analizamos, el cual se refiere
a la busqueda del respaldo de organismos financieros internacionales (de los cuales
México es miembro) y de la banca comercial, esto para tener una proteccion durante el
periodo de ajustes.

Este respaldo (préstamos monetarios) es clave para encontrar la estabilidad econdomica
que Ernesto Zedillo planeaba obtener.

Tenemos que el presidente Zedillo tiene una linea de politica economica tal, que no
acepta otro camino posible y se basa en el acuerdo de emergencia econdmica para tener
resuitados en metas como la estabilidad, el crecimiento y el empleo.

Para Ernesto Zedillo, México es un pais lleno de carencias y necesidades graves donde
hay mucho por hacer, pero creo que México no es un pais pobre, lo que lo tiene en
ciertas condiciones es lo que se ha dejado de hacer durante mucho tiempo en cuestion
de politica econdmica y que ahora lo pone en una situacion de subdesarrollo.
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Entendemos entonces que el programa de emergencia, desde la vision estatal, tue ¢l
o =

punto de partida que se consideraba la mejor salida posible ante la crisis miciada a

finales de 1994,

Bajo la promesa de que con ese programa se estaria haciendo lo mejor para mejorar el
nivel de vida de los mexicanos, fue como se inicio el sexenio de Ernesto Zedillo.

Para 1996-1997 se observa que en México pesa el interés de mantenerse como un pais
emergente por tanto se mantienen abiertas las puertas a las inversiones externas.

Protegiendo también a los grupos empresariales y financieros, que estan endeudados en
dolares en lugar de apoyar a las empresas exportadoras con una politica monetaria
menos restrictiva donde el peso no tenga margenes de sobrevaluacion y se tfavorezea a
las exportaciones.

Tenemos entonces que el flujo de capitales externos  se sigue dando v s¢ opta por
manejar otras medidas, como menciona Arturo Guillén:

“Los efectos desestabilizadores de los flujos de capital externos se minimizan v
simplemente se asume que para evitar sus efectos negativos demostrados en nuestro
pais y reproducidos en Asia y Rusia, basta con aplicar politicas macroeconomicas
apropiadas y no repetir los errores del pasado: St los fundamentales de la economia
(vocablo engafioso de la tecnocracia que alude a la estabilidad de algunas variables
macroeconomicas) estan sanos, todo ird bien y , entonces, la economia abierta de
mercado, donde el accionar del Estado ha sido reducido a su minima expresion,
funcionara sin contratiempos y permitira alcanzar el suefio del crecimiento sostenido y
equitativo™®

Tenemos que los flujos de capttal responden al estimulo de rentabilidad, por tanto al
estar en esa posicion y llegar a paises como México podria estarse dando un riesgo
implicito para los paises que los reciben, ya que es condicion necesaria el buen estado
de los indicadores macroecondmicos para esa afluencia de inversidn extranjera.

Vemos se podria estar dando una retroalimentacion ya que ese flujo de capitales es el
que ayuda a tener esos resultados macroeconémicos respetables y que se reflejan en
que el déficit de balanza de pagos siga creciendo, la sobrevaluacion cambiaria aumente,
el endeudamiento externo aumente, entre otras.

La entrada de capitales especulativos pone al pais que los recibe en riesgo de caer en
una crisis financiera ya que cuando los desequilibrios externos, publico y cambiario,
entre otros, son fuertes, esos capitales salen de paises como México.

Esa salida provoca una depreciacion de la moneda parecida a {a que sucedid en México
en 1994-1995, propiciando una crisis que se puede extender a otros paises y regiones.

" Guillén, Arturo, Op. Cit. pp.183
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Es decir se provoca una reaccion en los mercados v una reaccion en cadena de
devaluaciones, asi como caidas en las Bolsas de Valores gracias a la globalizacion
existente entre regiones

Se observa entonces que la politica econdémica en México se dirige a tener buenos
resultados en las variables macroecondmicas, el problema es que ese supuesto resultado
no se refleja en los bolsillos de los trabajadores mexicanos, lo cual genera descontento,
retlejado este si, en el resultado electoral de julio del 2000. ‘
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COMENTARIOS FINALES

En el marco de la politica econdmica neoliberal, que maneja a la economia mexicana,
hay que mencionar a la estabilidad macroeconémica y al crecimiento de la produccion
como los objetivos de esta politica econdmica.

Tenemos (ue en la economia mexicana la recesion causada por la crisis de 1994 se ftue
diluyendo a finales de 1995,

La economia inicid su recuperacion a principios de 1996 va que a finales de cse ano la
economia registro un crecimiento promedio de 5.2%.

Uno de los factores importantes para la recuperacion fue el crecimiento de las
exportaciones, favorecidas por la ventaja cambiaria tras las devaluaciones de 1994
1995,

La recuperacion economica se escudd en las exportaciones, se apoyd también en las
nuevas inversiones privadas, asi como en el consumo privado.

El consumo privado se incrementd gracias a la alza en el nivel de empleo v en el
aumento del consumo de los grupos de altos ingresos, que son favorecidos por la
concentracion de la riqueza desigual a partir del modelo neoliberal.

Se debe mencionar que la recuperacion se realizo sin que existiera una nueva emision de
créditos bancarios, se puede pensar entonces que esa inversion fue producto de
autofinanciamientos de las propias empresas, ya que segun datos del Banxico el
financiamiento de la banca comercial al sector no bancario disminuyo en un 34.95% en
1996 y en 11.4% en 1997.

El incremento de la inversion privada se apoy0 en la capacidad ociosa generada durante
la recesion, pero este aumento de la inversion privada no se reflejo en la expansion de
nuevas empresas si no en el mejoramiento de las ya existentes, con lo cual la
recuperacion econdmica es limitada.

La recuperacion dada es relativa aunque ciertas variables macroeconémicas como el
déficit externo, el nivel de tipo de cambio o la situaciéon de la deuda externa se
encuentren en mejores condiciones que en al afio de 1994

La recuperacion econdmica de Ernesto Zedillo tiene presente una tendencia a la
sobrevaluacion a pesar de que existe un tipo de cambio flotante, el desequilibrio externo
es un punto débil de la economia mexicana.

Tenemos que el desequilibrio externo es la incapacidad de generar divisas necesarias
para reproducir el sistema econdmico, asi como para promover el desarrollo industrial,
esto sucede porque en la economia mexicana la desarticulacion del sistema productivo
(provocada por la apertura comercial) va de la mano con la dependencia de las
importaciones.
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Las importaciones crecen de manera mayor que las exportactones en Mexico, asi que
durante el crecimiento econémico mencionado hay un desequilibrio en la relacion
exportaciones-importaciones.

En México actualmente el sistema productivo se divide en un sector exportador,
formado por unas ramas econémicas que agrupan a grandes empresas. y otro scctor
productivo que abastece el mercado nacional. .

Por el lado monetario, México perdid soberania monetaria ya que se puede decir que se
sometid ante el dolar comercialmente, México tuvo que doblegarse ante el capital
financiero internacional, ésta situacion fortalece el desequilibrio externo va que el
capital financiero se basa en la rentabilidad. al incrementarse los flujos de capital
aumenta el déficit en cuenta corriente de la balanza de pagos, entonces se dan
problemas de tipo de cambio y endeudamiento para México

La volatilidad de los capitales es un problema ya que son capitales especuladores.
cuando presienten que el desequilibrio cambiario {publico o externo) es muy alto. huyen
del pais donde se encuentren buscando mayor rentabilidad.

Esa huida provoca en los paises abandonados, con mayor razon st son subdesarrollados,
una depreciacién de la moneda del pais en mencion, esta situacion es normal ante la
talta de regulacion financiera para esos capitales, la existencia de esos capitales hacen
dificil la inversion y el ahorro en los paises que como Meéxico dependen de esos
capitales.

En resumen, podemos mencionar que el gobierno de Ernesto Zedillo ha sido un fiel
defensor del modelo neoliberal y de la integracion de México (globalizacion) en materia
economica al primer mundo, para Zedillo no hay més que adaptarse a esta situaciéon o
morir en el intento para no quedarse, supuestamente, fuera de la modernidad economica.

Estamos ahora mismo en una situaciéon historica e importante, pues estamos con la
expectativa de un cambio, no sabemos a ciencia cierta el nivel del cambio que se
pudiera dar, pero definitivamente creo que somos afortunados de poder observar lo que
sucedera en el futuro.

Sobre todo, por lo que hay detras de alrededor de 70 afios de ser gobernados por un
mismo partido, el cual no es merecedor de buenos comentarios por parte de la gran
mayoria de los mexicanos.
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