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Introduccion

La devaluacion de la moneda en diciembre de 1994, por sus devas-
tadores efectos a nivel interno y la amenaza que represento a la esta-
bilidad del sistema econémico mundial, clausur6 el periodo de
complacencia y triunfalismo que acompaiié al auge de inversiones
en los mercados emergentes del periodo 1990-1994. La conmocién
puso en tela de juicio varios de los parametros en los que se habia
ubicado el proyecto de modernizacién de los paises de América La-
tina, e incluso de las llamadas economias en transicion (las republi-
cas de la ex-Unidn Soviética y de Europa del Este).

Si antes de la devaluacion México habia sido visto como el
modelo a seguir por las naciones en proceso de modernizacion, des-
pués de la debacle cambiaria proliferaron los deslindes con el “mo-
delo mexicano”, al igual que los sefialamientos de que la falta de
democracia estaba en la base de la nueva crisis.

En los circulos intelectuales y politicos de México se subra-
y6 la semejanza entre la situacion de mediados de los noventa y la
crisis de 1982, que también provocd serios problemas financieros a
nivel internacional. Incluso, el niicleo duro de politicos y economis-
tas criticos lleg6 a argumentar que esta crisis era el resultado de la
falta de viabilidad histérica del proyecto de modernizacién neolibe-
ral abrazado por el entonces presidente Salinas de Gortari. Cierta-
mente existe un importante paralelismo entre 1982 y 1994, pero
también hay rasgos que distinguen decisivamente la nueva situacién
de la anterior.

La principal diferencia respecto a la situacién de comienzos
de los ochenta se encuentra en las propias condiciones de la econo-
mia mexicana. Aunque la modalidad que adopt6 la reforma salinista
se agotd, la economia mexicana se encuentra hoy dia mas amplia y
organicamente integrada a la economia mundial y a los procesos de
cambio tecnolégico, globalizacién y regionalizacién que expresan
la profunda transformacion del régimen capitalista. Lo anterior su-
giere que el avance objetivo logrado por México en la década y me-
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dia transcurrida desde 1982 le protege hasta cierto punto de los
cambios erraticos que, en el pasado, solian acompafiar a los shocks
traumaticos en los paises de América Latina.

El agotamiento de la modalidad salinista de modernizacion,
subrayada por la caida en desgracia del ex-presidente, no radica en
su caracter neoliberal en si como lo prueba el hecho de que otras na-
ciones como Chile que abrazaron mas estrechamente el credo neoli-
beral se encuentren en situacién diametralmente opuesta a la de
Meéxico. El agotamiento fue el resultado del acelerado avance de la
reforma econémica en un contexto de graves carencias regulatorias
e institucionales, relacionadas con la falta de modernizacién politi-
ca. Antes de que la economia se enfrentara a un afio devastador, ya
sobrellevaba una carga de bajo crecimiento e inestabilidad reprimi-
da. La detonacién violenta de la situacion subyacente requirid la in-
corporacion de otros elementos, que derivaron del virtual colapso
del sistema institucional posrevolucionario y del cambio ciclico en
los mercados financieros internacionales. La virulencia con que se
manifestarian estos dos fenémenos no fue anticipada en las esferas
gubernamentales, porque la ratificacion parlamentaria del Tratado
de Libre Comercio provocd triunfalismo y acortd la visién de los
problemas provocados por la modernizacion capitalista.

La nueva crisis que agobi6 a México se presenté en momen-
tos especialmente criticos porque la modernizacion, a pesar de sus
limitaciones, parecia haber alcanzado un primer estadio y las de-
mandas por redistribuir sus frutos eran cada vez mas apremiantes,
debido al prolongado sacrificio efectuado por los grupos mayorita-
rios de la poblacion. Por lo tanto, frente a esta ruptura de la continui-
dad ni los grupos en el poder ni el pueblo estaban preparados para
detener abruptamente la marcha y volver a emprender el camino en
condiciones inciertas. La pregunta crucial es ;cuan profunda es esta
ruptura y cudl serd el costo de emprender nuevamente la marcha?

En este libro se argumenta que la recuperacion de la conti-
nuidad exige la adopcién de una nueva modalidad de moderniza-
cioén, proceso que por incluir facetas sociopoliticas y culturales no
puede efectuarse por decreto, ni esperar resultados instantaneos. Se
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trata de un proceso mas bien lento y doloroso que exigira sustancia-
les sacrificios de la sociedad, que aunque son ineludibles si pueden
redistribuirse mas equitativamente que en el pasado. Esa equidad y
la creacion de nuevas instituciones que eviten la reaparicion de las
fracturas que se observaran en el periodo anterior, constituyen la
Uinica garantia contra la repeticion de otro revés traumatico.

El proposito de la obra es fundamentar la hipétesis de que a
raiz de la devaluacién de diciembre de 1994, tendié a iniciarse un
proceso de rectificacion de la modalidad de la modernizacién o re-
estructuracion capitalista y que este movimiento sera prolongado y
costoso. Aportar esta fundamentacion equivale a explicar por qué se
produjo la debacle y hasta qué punto era evitable. La doble tarea ex-
plicativa implica manejar el problema en un marco relativamente
amplio, equilibrando los factores de naturaleza estructural frente a
los de tipo coyuntural e inmediato.

En el primer capitulo se efectiia un breve anélisis de las con-
diciones en las cuales se verificd, entre fines de los ochenta-y me-
diados de los noventa, la reforma neoliberal o de libre mercado del
capitalismo mundial. El interés en este topico deriva de la enorme
importancia que tiene el marco internacional en la dindmica de un
pais como México, cuyo gobierno adoptd con entusiasmo las refor-
mas de libre mercado y fue considerado brevemente como el ejem-
plo a seguir. Sin embargo, se abordard el marco internacional
tnicamente en la medida que es relevante para comprender los
acontecimientos en México.

Los cinco capitulos siguientes estan dedicados a la situacion
interna de la economia mexicana: en el capitulo II, siguiendo la vi-
sién desarrollada en dos obras previas (Rivera, 1986 y 1992) se bus-
ca establecer brevemente la especificidad de la reforma salinista y
sus factores de viabilidad social, junto con la valoracién de los retos
que fue enfrentando a lo largo del sexenio; un punto de partida es la
contrastacién entre el proyecto de De la Madrid y el de Salinas, que
aunque hermanados, presentan diferencias especificas de gran im-
portancia. Este capitulo culmina con la exposicion sintética de los
nuevos problemas de estructura y funcionamiento que presentaba la
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economia en las postrimerias del sexenio. La omision de estos ras-
gos llevaria a ver la crisis devaluatoria como un fenémeno puramen-
te coyuntural, sin incidencia en los resortes fundamentales del
proceso de modernizacién capitalista.

En el capitulo III se analiza el cambio regulatorio e institu-
cional que emprendié el gobierno de Salinas para sustentar la refor-
ma de libre mercado. Se argumenta que aunque la llamada
“desregulacion” era inevitable, la modalidad cupular que adopté la
reforma salinista propicio el surgimiento de lo que ahora se denomi-
nan “grupos de intereses espaciales”, propiamente facciones del
bloque de poder, que distorsionaron y limitaron el alcance de las re-
formas. En esa medida, durante la segunda mitad del sexenio la eco-
nomia empezd a perder el potencial de crecimiento emanado de la
apertura y la desburocratizacion.

En el capitulo I'V se discuten las condiciones bajo las cuales
se dio la devaluacion de diciembre y quedé abierto el camino hacia
la crisis cambiario-financiera. La exposicion esta construida al tenor
de las conclusiones de los capitulos I y III, esto es, que la economia
se encontraba previamente bajo una fuerte tensién que hasta ese mo-
mento se habia traducido en bajo crecimiento e inestabilidad repri-
mida. Evidentemente esta situacién no predeterminaba una
devaluacién ruinosa que clausurara abruptamente el “auge” salinis-
ta; para este resultado tuvieron que afiadirse otros elementos de na-
turaleza imprevisible que pertenecen al orden de la actuacion del
sujeto.

El capitulo V se centra en el analisis y discusion de las im-
plicaciones fundamentales de la crisis a lo largo de 1995, es decir, la
ruptura del pacto de concertacion, la crisis financiera, el auge expor-
tador y la crisis productiva y social. Uno de los objetivos de fondo
del capitulo es mostrar algunas de las implicaciones mas relevantes
asociadas al agotamiento de la modalidad salinista de moderniza-
. cién y, en ese sentido, preparar el terreno para argumentar la necesi-
dad de una nueva modalidad de modernizacion. Este ultimo
objetivo se aborda de lleno en el capituloVI a partir de la pondera-
cién de los factores que favorecen el cambio de modalidad frente a

14


compaq
Rectángulo

compaq
Rectángulo

compaq
Rectángulo

compaq
Rectángulo


los que lo frenan. Para enriquecer la exposicion se evaliian las prin-
cipales medidas de politica econémica propuestas e implantadas por
la nueva dirigencia gubernamental para intentar el cambio de rum-
bo.
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L. El contexto internacional: la reforma neoliberal del capita-
lismo mundial a partir de fines de los ochenta

Bases y tendencias generales de la reforma

La reforma neoliberal del capitalismo ha experimentado desde fines
de los ochenta un avance impresionante en todos los sentidos, por lo
que se ha convertido en una verdadera cruzada de la que no ha podi-
do autoexcluirse ningiin pais del mundo. Los tres elementos que ca-
racterizan la nueva prictica del libre mercado, esto es, la
desregulacion, la supresion de la propiedad estatal (o privatizacién)
y la liberalizacién de los flujos comerciales y financieros, se ha ex-
tendido con una gran velocidad en todas las latitudes, especialmente
a partir de fines de los ochenta. Entre las naciones de mayor gravita-
cion econdmica en el mundo posiblemente s6lo Japon y Corea del
Sur se hayan quedado a la zaga en el proceso general de reformas de
libre mercado, pero incluso en ambos y dada la intensa presién in-
ternacional, se han realizado en los ultimos afios cambios de suma
importancia en esta direccién.'

En tanto la desregulacion financiera esta acelerando el ciclo
de rotacion del capital y la liberalizacion del comercio intensifican-
do la competencia por nuevos mercados, la privatizacion esta
abriendo enormes campos para la colocacion rentable de capital en
todo el mundo. De acuerdo a la OECD, los programas de privatiza-
cion en ese grupo de paises implicaran la colocacion de acciones por
200 mil millones de délares hasta el afio 2000.

1 Corea del Sur se encuentra, ain a mediados de los noventa, sustancialmente
rezagado en el programa de liberalizacién financiera que fij6 la OECD. En
Jap6n, el centro del problema se encuentra en los obstaculos a la segunda etapa
de la apertura comercial que depende, no de la estructura de tarifas, sino de la
organizacién interna de los keiretzu (o sea, el entrecruzamiento accionario
entre las grandes empresas), que implica la virtual exclusién de extranjeros de
canales claves de la red de distribucién nacional. Véase al respecto una resefia
de las reformas neoliberales en Japén (Financial Times Survey, 10 de julio de
1995) y para Corea del Sur (Financial Times Survey, 20 de octubre de 1995).
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Sélo en Europa la privatizacion de activos represent6 unos 51
mil millones de délares en 1994 (OECD, 1995).

(Por qué la reforma neoliberal est4 adquiriendo tal ampli-
tud? Para responder a esta pregunta habria que considerar varios
factores ligados a la naturaleza del cambio mundial que se esta veri-
ficando actualmente, y el lugar del mercado en el mismo.? La trans-
formacion del capitalismo a escala mundial es un hecho histérico
que deriva del agotamiento de los paradigmas que nutrieron la pro-
longada expansién y que hoy es conocido como la edad dorada del
capitalismo (Marglin y Schor, 1993). Dada su medida histérica, im-
plica cambios globales en la estructura econdmica, en la estructura
de clases, en los patrones culturales y en las pautas de comporta-
miento social y politico (Dabat, 1991: p. 23).

La reforma que intenta modular el cambio mundial ha privi-
legiado el fortalecimiento de los mecanismos de mercado principal-
mente por dos hechos: a) el salto cualitativo en extensién y
profundidad del desarrollo del capitalismo, proceso que suele desig-

2 Dado el tamafio descomunal de las nuevas privatizaciones, la OECD hace varias
advertencias: el precio de las acciones que se ofrezcan debe ser atractiva para
mantener el apetito de los inversionistas. Cualquier baja en los mercados de
acciones que implique reducir su participacién en los portafolios de los
inversionistas puede tener repercusiones dailinas para la privatizacién (OECD,
1995).

3 El andlisis de la reforma neoliberal que aquf se sustenta se basa en dos distintos
niveles de fundamentacién. Primero, la reforma se considera parte de la
transformacién objetiva del capitalismo, proceso en el cual el mercado ocupa
un lugar central. En segundo lugar, se encuentra el plano de la correlacién de
fuerzas, en virtud del cual la modalidad o via de la reforma, y por ende el papel
e incidencia especificas que adquirira el mercado, dependen del accionar de los
agentes comprometidos en el proceso de reestructuracién. Obviar uno de estos
dos niveles a expensas del otro limita los alcances del anélisis y la reflexi6n, ya
que unimensionaliza el fenémeno. Por ejemplo, afirmar que el neoliberalismo
es una simple superposicién ideolégica al cambio objetivo del capitalismo
mundial, ideada para fines de poder, limita las posibilidades para encontrar
alternativas viables, como también lo hace la interpretacién apologética que
plantea la reforma neoliberal, como un hecho situado por encima de las
posibilidades de la lucha social.
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narse como globalizacién (Oman, 1994), exige formas no centrali-
zadas de regulacién que sélo el mercado, en teoria, podria aportar;
b) el fracaso histdrico para encontrar alternativas al mercado, subra-
yado por el colapso del socialismo real, fortaleci la solucién basada
en los mecanismos concurrenciales o de competencia abierta (Nove
1992, p. 40y ss.)

Pero ademas de los factores de necesidad social que le con-
fieren al mercado un lugar central en la transformacion histérica, se
encuentran elementos adicionales de tipo estratégico condicionados
por la correlacion de fuerzas entre los agentes comprometidos o
afectados por la reforma de libre mercado. El Banco Mundial y el
Fondo Monetario Internacional, que son los promotores mas visi-
bles y activos de las reformas de libre mercado, han encontrado a
partir de fines de los ochenta condiciones internacionales muy favo-
rables para hacer prevalecer su proyecto de reforma y extenderlo
por todo el mundo.* Por eso el nfimero de naciones y gobiernos en
los cuales ambas organizaciones han adquirido una influencia cada
rez mayor se ha multiplicado en los Gltimos afios.

El colapso del sistema socialista eliminé un foco de resis-
tencia y al mismo tiempo abrié un espacio enorme para el desplie-
gue acelerado de las reformas neoliberales. En América Latina
sucedio algo parecido; después de una larga crisis estructural agudi-
zada por el endurecimiento de los términos de amortizacion de la
deuda externa, los gobernantes de la region dieron su anuencia a las
reformas, en vista de la incapacidad para encontrar férmulas alter-
nativas. En el Sur de Asia y Africa subsahariana se combinaron fac-
tores de descomposicion social y politica de diversa intensidad, que
propiciaron la adopci6n de las reformas en su vertiente dominante, y
que empezaron por los procesos de saneamiento fiscal y estabiliza-
cién macroeconémica.

4 Seria un error pensar que el proyecto de reforma sustentado por el Banco
Mundial ha permanecido estatico. Més bien ha variado inclusive incorporando
elementos antitéticos al micleo neoclasico original a medida que han aparecido
nuevos problemas y se intensifica el debate. Ello se explica més adelante.
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En el Oriente de Asia se presentaron condiciones diferentes
que modificaron su insercion en la reforma. El gran dinamismo de
los paises de la region, como Corea y Taiwan, aunado a la enorme
influencia que ejerce Japon sobre ésta, impidieron que se diera un
cambio radical de estrategia econémica. En los paises del Sureste de
Asia como Malasia, Indonesia y Tailandia se ha verificado una aper-
tura mayor al capital extranjero bajo una légica afin a la del neolibe-
ralismo, pero mantuvieron pese a las criticas de las organizaciones
multilaterales de Occidente muchos elementos de dirigismo de ins-
piracién japonesa. Pese a ello, la presion del Banco Mundial y del
Fondo Monetario Internacional siguié desplegandose de manera
cada vez mas intensa, a medida que concluia la década del ochenta,
viéndose favorecida posteriormente por la crisis estructural japone-
sa (Wade, 1996) y que obligé a este pais a recurrir a formulas de
mercado para reestructurar su €conomia.

Ante condiciones internacionales tan favorables, los promo-
tores ortodoxos de la reforma, optaron por acelerar el proceso. En
las Repuiblicas de la ex-Unidn Soviética, especialmente en Rusia, en
Europa del Este y en menor grado en América Latina, prevaleci6 el
principio del “big bang”, o sea, la imposicién de planes de choque
acompaifiados del desmantelamiento acelerado de los viejos siste-
mas de organizacion econdmica. El enfoque gradualista fue practi-
camente descartado, bajo el argumento de que la accién rapida era la
Ginica garantia para vencer la resistencia de los “grupos de interés”
opuestos a la reforma.’

Una de las consecuencias mas importantes de la aceleracién
de la reforma fue la evidencia de que varios de los disefios especifi-
cos ofrecidos por las agencias multilaterales para organizar la tran-
sicién o la adaptacion de las economias a estructuras de mercado
plenas, eran precarios e insuficientes. A pesar de que el Banco Mun-

5 Uno de los aspectos més radicales de la reforma acelerada en Europa del Este
fue la brusca ruptura de la divisién del trabajo centrada en la extinta URSS. Ello
provocé quiebra masiva de empresas y sumid a las economias de esos paises en
una severa recesién que empez0 a superarse hasta 1994-95.
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dial y el Fondo Monetario Internacional hicieron un esfuerzo por
encontrar respuesta a los numerosos problemas especificos plantea-
dos por la implementacion de la reforma neoliberal, fueron rebasa-
dos por las condiciones objetivas que prevalecian y por el
surgimiento de demandas inesperadas. Posiblemente, los tres aspec-
tos donde se hicieron mas evidentes las fallas de disefio fueron el
tipo de cambio, la apertura comercial y liberalizacion financiera.
Para estos tres aspectos, los especialistas de las dos agencias multi-
laterales ofrecieron modelos que creyeron eran suficientes para diri-
mir los problemas asociados al cambio de sistemas. Pero a medida
que se iniciaba la década del noventa surgieron numerosas eviden-
cias en contra y se activo un intenso debate sobre la viabilidad de los
modelos ofrecidos. Resulta curioso que estos tres aspectos hayan ju-
gado un papel tan relevante en la gestacion de la crisis mexicana de-
tonada por la devaluacion de diciembre de 1994. Sin embargo, no se
intenta sugerir que la responsabilidad de la crisis se encuentra en la
adopcién apresurada de modelos que poseian fallas intrinsecas, sino
simplemente ofrecer ciertos ejes que, para recabar elementos, per-
mitan guiar la indagacion y presentar una respuesta integral.

Una consideracién sistematica de los problemas tedricos,
derivada de la amplificacion y aceleracion de la reforma de libre
mercado escapa al plan de la presente obra. Pero las necesidades de
fundamentacion exigen retomar algunos elementos del debate, es-
pecialmente aquellos en torno a las implicaciones de la centralidad
del mercado en la reforma actual y su significado para los paises
como México; ello para facilitar la discusion sobre las tres fallas es-
pecificas de disefio ya mencionadas. Este capitulo finalizara con la
discusion de uno de los aspectos mas relevantes del cambio mun-
dial: la globalizacion y el acelerado desarrollo de los mercados
emergentes. El objetivo es determinar qué influencia tuvieron los
factores internacionales, especificamente la liberalizacién de los
flujos financieros, en la devaluacion del peso mexicano.

En cuanto al debate sobre las viabilidad de las politicas de li-
bre mercado debe tenerse presente desde este momento que, en los
ultimos afios, se ha producido un grado importante de unanimidad
te6rica en torno a la centralidad del mercado en la actual reforma del
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capitalismo, que se vio reforzada por la debacle de la Uni6n Soviéti-
ca. El acuerdo en torno al papel del mercado, empero, ha marchado
en una direccion distinta a la prevista a principios de los afios ochen-
ta, como se vera a continuacion.

Elmarco intelectual de la reformay sus repercusiones en América
Latina

Para clarificar la direccién que ha tomado el debate, delimitar las
posibles alternativas al neoliberalismo y presentar una caracteriza-
cion cuidadosa del proyecto salinista, es preciso distinguir dos eta-
pas en la l6gica de formulacion y aplicacién de las reformas de libre
mercado. En la primera, que se extendi6 a lo sumo hasta mediados
de los ochenta, el Monetarismo y la escuela austriaca dominaron los
esfuerzos de reformulacion de las politicas puablicas, lo cual sustentd
el ascenso del Reaganismo y el Thatcherismo y el alineamiento de
los gobiernos con programas socialistas de Europa Occidental (Es-
paiia, Francia e Italia). La primera prioridad fue el reemplazo de las
politicas de corte keynesiano por los principios monetaristas de con-
trol de la oferta monetaria (Shonfield 1989: pp. 25 y ss; Gamble y
Walton, 1977: p. 92). La modificacion de la politica gubernamental
y el ataque a los sindicatos prepar6 el terreno para una recesion sin-
cronizada a nivel mundial, cuyo objetivo era poner en funciona-
miento los mecanismos de ajuste espontaneo del capitalismo. Para
asegurar el funcionamiento a largo plazo de los mecanismos de libre
mercado se pusieron en marcha los procesos de privatizacién y
desregulacion. '

En esta primera etapa, el proyecto de reforma estaba domi-
nado por la idea ingenua de que las fuerzas de libre mercado eran au-
tosostenibles, que bastaba la eliminacion de interferencias externas
para garantizar su operacion eficiente. Las llamadas fallas de merca-
do no recibieron atencion sisteméatica (Chang y Rowthorn 1995, p.
31) y no se habia percibido claramente el peligro de que los mono-
polios publicos reaparecieran como monopolios privados.

Para América Latina, en los afios que siguen al estallido de

la llamada crisis de la deuda, no se formulé propiamente un proyec-
to de reforma de libre mercado. La preocupacién de los lideres mun-
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diales estaba centrada en la superacion de los problemas
circulatorios provocados por la sobreexpansién del crédito piblico
y la pérdida de confianza en los signos monetarios reflejada en la hi-
perinflacién, para lo cual se consideraba que los programas ortodo-
xos desarrollados por el Fondo Monetario Internacional en los afios
sesenta y setenta eran suficientes. El objetivo de estos programas era
ajustar el entorno macroeconémico y abatir la demanda mediante
programas de choque. En la primera mitad de los ochenta no existia
en América Latina practicamente ningiin interés en atacar los dese-
quilibrios estructurales que condicionan los de tipo macro-
econémico.

A partir de la segunda mitad de los ochenta se abre otra eta-
pa en el proceso de reforma de libre mercado. La enorme compleji-
dad de la tarea reformadora se hace patente en los circulos
intelectuales y gubernamentales, originando dos tipos de respuesta.
La primera est4 determinada por la influencia del nicleo duro de la
teorizacidn de libre mercado, la ortodoxia neoclésica, e implica la
radicalizacién de la agenda reformadora (privatizacién profunda,
minimizacion de la actuaci6n del estado, etc.). La segunda, que em-
pieza a perfilarse mas tardiamente, abarca diversas corrientes hete-
rodoxas que tienden a aceptar la centralidad del mercado en la
reforma capitalista, pero cuestiona la pasividad estatal y el minima-
lismo sustentado por las corrientes afines a la ortodoxia neoclésica.

La radicalizacion del programa neoliberal se inspira en una
nueva vision del estado generada por la Nueva Economia Politica y
la teoria de la eleccién publica. El estado es visto como una institu-
cién incapacitada para garantizar el bienestar publico, en virtud de
que esta dominado o influido por individuos o grupos de individuos
cuyo mévil fundamental es la prosecucién de su propio interés
material.

Mancur Olson (/982), probablemente el autor que ha tenido
mayor influencia en la determinaci6n del curso de la reforma en esta
segunda etapa, habla de “grupos especiales de interés” (sindicatos,
empresas, asociaciones de consumidores, etc.), cuya continua pre-
si6n o cabildeo en los circulos del poder para obtener privilegios y
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rentas monopolicas, le impide al estado cumplir el papel de gestor
del bienestar publico (esclerosis y rigidez institucional).® Las obras
de Olson y otros autores fundamentaron intelectual y éticamente la
reforma del estado para despojarlo de todo aquel poder que pudiera
ser usado como medio de obtencion de rentas monopdlicas y blo-
queara el libre juego de las fuerzas de mercado.” Bajo estas premisas
se desencadena lo que aqui se llamara la privatizacion “profunda”,
cuyo avance por circulos concéntricos llega finalmente al nicleo de
servicios basicos proporcionados por el Estado (agua, alcantarilla-
do, servicios aeroportuarios, limpieza, etc.).®

Sin embargo, el despliegue de la reforma a tal profundidad
propicia la aparicion de problemas inesperados, que concluyen por
debilitar al nicleo duro del nuevo liberalismo. Los gobiernos empe-
zaron a adoptar politicas mas bien pragmaticas y se intensifica la
critica contra el “minimalismo”, con el argumento de que el debili-
tamiento del Estado no s6lo pone en peligro los objetivos del desa-
rrollo econémico y la innovacién tecnolégica, sino la operacion
misma de las fuerzas de mercado. La reaccion pragmaética contra el

6 El antecedente intelectual de los conceptos de grupo de interés y esclerosis
institucional se encuentra en la obra de Ann Krueger (/974), que a su vez
derivaba del trabajo de Little, Scitovsky y Scott (/975). El argumento es que las
barreras proteccionistas erigidas en paises como los de América Latina crean
rentas monop6licas que son acaparadas por ciertos agentes, cuyo actividad
central pasara a ser la perpetuacién de dichas rentas. Para perpetuarlas deben
presionar al Estado a cuyos funcionarios involucran en las “actividades
buscadoras de rentas”.

7 La influencia de las ideas de Olson y otros autores como Buchanan y Giersch
en Europa y Estados Unidos fue enorme e inclusive mayor que la del
monetarismo, y como correctamente plantean Chang y Rowthorn, minaron la
credibilidad de la intervencién estatal al identificar las instituciones
corporativas en que se basa su intervencién y las consecuencias inflacionarias y
estancacionistas que derivaban de ello. Diversos autores como Toye sefialan
que existe una fuerte influencia del marxismo en el concepto de grupo de
interés (1994, p. 445 y ss.).

8 La obra de Olson tuvo una influencia muy grande en otro &mbito de la politica
publica: la iniciativa para formar bloques regionales que tendi6 a verse como
un medio para vencer la resistencia de los grupos especiales de interés o los
carteles distribucionistas. Ver capitulo III.
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minimalismo derivo de los primeros resultados del programa de pri-
vatizacion en la Gran Bretafia. La experiencia demostrd al cabo de
unos afios que el simple cambio de propiedad de los activos no ase-
guraba la competencia y que se requerian acciones deliberadas y
sostenidas de parte del Estado para alcanzar ese fin. El estudio efec-
tuado Vickers y Yarrow (/991) de esta primera etapa de la privatiza-
cién en Gran Bretafia perfil6 el nuevo disefio regulatorio que se
requeria para asegura la viabilidad de la reforma en los derechos de
propiedad.

Repercusiones en América Latina

El cambio en los marcos del debate y en las prioridades de la refor-
ma repercuten en América Latina. En el Banco Mundial se comien-
za a reconocer los méritos del trabajo de autores como Balassa, que
siguiendo la tradicién no estructuralista de la teoria del desarrollo,
en particular la linea de Little, Scitovsky y Scott (1975), subrayan la
importancia de los problemas creados en las economias latinoame-
ricanas por la sobreproteccion y el intervencionismo estatal tradi-
cional (Colclough, 1994, p. 18).

Balassa en su cuidadoso trabajo comparativo entre los paises
de Asia Oriental, en particular Corea del Sur y Taiwan y los de
América Latina (Balassa, 1981; Fajnsylber, 1983), demostraba que
el sobreproteccionismo practicado por los paises latinoamericanos
afectaba adversamente el crecimiento econémico, la competitividad
internacional y la distribucién del ingreso. Las obras de Balassa y
otros autores tuvieron una influencia muy grande entre diversos au-
tores. Por una parte, entre los llamados neoliberales, o sea, la nueva
ortodoxia; entre los evolucionistas y los llamados revisionistas que
continian el estudio a fondo de las economias del Noreste de Asia.
La influencia también fue decisiva entre los estructuralistas latino-
americanos, quienes efectuaron una autocritica que se vio catalizada
por la revalorizacion de la experiencia chilena posterior al golpe
militar.

El reconocimiento del peso de los desequilibrios estructura-

les en la crisis de los paises de América Latina tiene tal resonancia
que coadyuva a un cambio, a partir de los dltimos afios de la década
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del ochenta, en el enfoque de los programas de ajuste. Tiende a des-
cartarse el punto de vista de que los problemas de la regi6n tienen
una base puramente circulatoria y en consecuencia se propone una
agenda de reformas integrales. Obviamente, ello va acompafiado de
las prescripciones ortodoxas de disciplina fiscal y estabilidad ma-
croecondémica. Un primer resultado del nuevo consenso fue el Plan
Brady por medio del cual comenzé una nueva renegociacioén de la
deuda externa de los paises de la region. El plan Brady reconocia
que en tanto los pagos por principal e intereses absorbieran una pro-
porcién tan elevada de los ingresos por exportacidn, no existiria in-
centivo para efectuar las reformas fiscales y de estructura (Edwards,
1995: p. 79 y ss).

Es util sefialar que aunque el emergente consenso sobre la
reforma econémica era impreciso en muchos de sus aspectos y esta-
ba influido por el continuo movimiento de las ideas, empezé a tomar
existencia real y sirvi6 de referente a la discusién cuando John Wi-
lliamson (7993) del Instituto de Estudios Internacionales, hizo un
intento por sintetizar en diez puntos los acuerdos ticitos y expresos
(y las divergencias de matiz) que existian en los circulos de Wa-
shington (Williamson, 1990. Introduccion). A partir de ese momen-
to se habl6 del “Consenso de Washington” para referirse a la forma
global que habia adquirido, entre fines de los ochenta y principios
de los noventa, el acuerdo sobre las prioridades de la reforma econé-
mica en América Latina.

La critica a la escuela neocldsica y su influencia en el Banco
Mundial

La escuela neoclasica fue sometida a una critica sistematica por dos
diferentes corrientes de autores que ponian de manifiesto desde dos
angulos distintos, pero complementarios, las debilidades de la pro-
puesta ortodoxa. Una de ellas, que se le designé con el calificativo
de “revisionistas”, cuestionaba la interpretacién neoclasica del mi-
lagro de Asia Oriental por su falta de validacion empirica, insistien-
do en que el éxito de paises como Jap6n, Corea del Sur y Taiwan se
debia a la intervencioén enérgica en los mercados, con el fin de
“guiarlos” y fijando los precios y distorsionando sistematicamente
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los incentivos de mercado®. La otra corriente autodenominada “evo-
lucionista”, debatia con la escuela neoclasica en torno a los meca-
nismos que posibilitaban el aprendizaje tecnolégico. Aunque esta
corriente, que al igual que los revisionistas reconocia la importancia
del mercado, establecia diferencias sustanciales con el enfoque or-
todoxo, muy semejantes a las que establecian los neoestructuralistas
latinoamericanos. Para Dosi (/991), como se argumentar4 més ade-
lante, el mercado més que un asignador perfecto, es un mecanismo
de seleccion entre agentes heterogéneos y un poderoso incentivador
para la innovacién. De este modo, contintia Dosi, en el dilema de
proteccion versus liberalizacién comercial, debe elegirse la primera
si'y s6lo si fomenta el aprendizaje como la competencia (ibid)."

A principios de los noventa, la influencia de esas ideas habia
llegado al Banco Mundial. En 1991, esta institucion, reconocida ya
como la principal promotora multilateral de la reforma, recogié y
sistematizd estos y otros planteamientos para presentar un nuevo
proyecto de reforma econémica para los paises en desarrollo. El
vehiculo fue el Reporte Mundial sobre el Desarrollo de ese afio en el
cual, significativamente, se sustituyé el término reforma de libre
mercado por el de “estrategia con inclinacién de mercado o *que ar-
monice con el mercado”.!’ En esta obra destaca el sefialamiento de
que los gobiernos debe hacer menos en las areas donde los mercados
trabajan de manera apropiada, para concentrarse en aquellas en las

9  Entre los autores “revisionistas” se encuentran Wade (1990), Amsden (/1989) y
Westphal (/992).

10 Sobre estas tesis ver también Dosi, Pavitt y Soete (/993).

11 Robert Wade sefiala que la publicacién del Informe de 1991 represent6 el primer
paso de un cambio en la perspectiva adoptada por el Banco Mundial en el sentido
que se explica en el texto. Lo interesante del recuento de Wade sobre estos
hechos se refiere a la lucha interna en las filas de los especialistas del Banco por
imponer sus puntos de vista. La primera versién del Informe fue hecho por
especialistas educados en la Universidad de Chicago y por ello refrendaban una
versién dura de la reforma neoliberal, pero la versién final publicada fue
parcialmente reescrita por un equipo al mando de Lawrence Summers
identificado con la llamada Nueva Economia Clésica (Wade, 1996, p.10).
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cuales las fuerzas de mercado no son dignas de confianza (Barico
Mundial, 1991; ver especialmente capitulo I).

Aunque el Banco Mundial tomaba distancia del liberalismo
extremo, no dejaba de insistir que los esfuerzos por sustituir los me-
canismos de asignacion via libre mercado por sistemas de gestion
estatizados, habian estado y estarian destinados al fracaso (ibid). Sin
embargo, la revaluacién que formuld el Banco Mundial fue més
alla, como la demostré la publicacién de otra obra clave, The East
Asian Miracle en 1993. Este libro abordaba un tema que el Banco
habia observado con gran interés, pero no habia abordado sistemati-
camente: la clarificacion de si el éxito econémico de Asia Oriental
se debia fundamentalmente a las politicas de libre mercado o a las de
intervencion estatal. La conclusidon fundamental del estudio, o sea,
que el éxito estaba en la combinacion pragmatica de politicas de in-
tervencion con otras equiparables a las de tipo ortodoxo, puede con-
siderarse como un triunfo a favor de los autores que habian criticado
las tesis neoclasicas (World Bank, 1993, pp. 81-86).

Como se advierte de lo sefialado hasta aqui, el paso de la re-
forma a una nueva etapa, implicé la actuacion de tendencias encon-
tradas. Si bien la critica de autores como Olson era valida, en tanto la
estructura del capitalismo habia sufrido un esclerosamiento produc-
to del ejercicio de la gestion burocratica, y que los grupos de poder
que habian surgido al amparo de este fenémeno bloquearian la re-
forma para preservar sus espacios de poder, la integridad del agente
colectivo del capitalismo podia verse a tal grado vulnerada por la
privatizacion y la desregulacion sin freno, que la propia reestructu-
racion del capitalismo como fendmeno mundial podia quedar tem-
poralmente sin timé6n.'2

12 La reforma impulsada por la teoria de la elecci6n piblica y la nueva economia
politica deja al Estado con limitadisimos recursos de intervencién directa, ya
que lo despojan de la posesién y uso de activos productivos. Al mismo tiempo,
la globalizacién financiera y el més estrecho encadenamiento de las 6rbitas de
produccion entre los paises, merman la efectividad de la gestién monetaria. Sin
embargo, el Estado es el Gnico agente teéricamente capacitado, dada su
ubicacién global, para garantizar el cumplimiento de la competencia y actuar
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Entre las tareas que empezaron a destacarse como urgentes
una vez que la reforma de libre mercado habia alcanzado nuevos li-
mites estan las siguientes: a) creacién de instrumentos para respon-
der a las fallas de mercado, especialmente las de naturaleza
generalizada como las que aquejan al sistema financiero, la acumu-
lacién de “capital humano” y el aprendizaje tecnolégico; b) la nece-
sidad de desarrollar mecanismos para regular el comportamiento de
los agentes econémicos en el marco de la liberalizacion de las fuer-
zas de mercado; c) fortalecer la competencia en los casos en que ésta
tiende a debilitarse, usando para ese efecto nuevos disefios regulato-
rios y d) crear contrapesos a través del fortalecimiento institucional
para priorizar los aspectos estructurales del cambio y un mayor
equilibrio social dentro del mismo.

Por lo tanto, aunque es paraddjico a primera vista, el intento
actual de activar las fuerzas de la libre competencia exige no menos
sino mds intervencién estatal, aunque de un tipo diferente al ejercido
en el periodo histdrico anterior. Es asi, porque si se exceptiia un pu-
fiado de actividades como las manufacturas tradicionales (principal-
mente textiles), agricultura, construccion de vivienda y la mayoria
de los servicios personales (Dosi et al, 1993, p. 104 y ss.) en el resto
de la economia el crecimiento del tamafio de la empresa puede ser
incontenible, lo cual desencadena procesos de concentracion, que
por su naturaleza tienden a entrar en contradiccion mas que propi-
ciar la libre concurrencia. Por ello, ante dicha situacion se requieren
medidas “artificiales” o “exdgenas” para vencer las fuerzas anti-
competitivas.

cuando falla el mercado. La ofensiva contra el Estado puso en peligro esta
facultad, pero se activaron diversos mecanismos, algunos de ellos francamente
pragméticos para evitar que el descrédito y desmentelamiento del Estado
llegara a limites peligrosos. Pero la interrogante que subsiste es qué pasard
cuando, una vez completado el ciclo privatizador, se produzca un fenémeno de
sobreproducci6n generalizada que dada la limitacién de los medios para que €l
Estado socialice las pérdidas, s6lo deje abierta la puerta de la destruccién del
valor de uso y de cambio.
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La creacion de un nuevo disefio regulatorio y de gestion es-
tatal era tanto mas urgente, debido a que la aceleracion del proceso
de reforma que se verificé a partir de fines de los ochenta implicé la
aparicion de problemas inesperados, imposibles de resolver bajo la
16gica del minimalismo y la pasividad estatal impulsada por el nil-
cleo dura del neoliberalismo. La modalidad de la apertura comer-
cial, la fijacion del tipo de cambio y el programa la liberalizacion
financiera seguidos en América Latina desde fines de los ochenta,
pusieron de manifiesto las carencias regulatorias.

Las fallas de disefio de la reforma institucional

Las condiciones en las que se gesté la crisis estructural en América
Latina impidieron que a partir de fines de los ochenta se adoptara un
programa de apertura comercial gradualista del tipo practicado en
los paises de Asia Nororiental”® en o China, a partir de 1978. La
inestabilidad macroecon6émica crénica obligé a los paises de la re-
gién a adoptar programas de apertura acelerados que alcanzaron sus
metas en meses 0 pocos afios, en contraste con la gestacién de déca-
das que implicé el proceso en Corea o Taiwan. Pero la aceleracion
de la apertura dificultaba el aprendizaje tecnolégico haciendo impe-

13 La apertura comercial fue concebida para elevar la eficiencia en la asignacién
de recursos, pero a partir de fines de los ochenta tendi6 a verse como un medio
extremo para neutralizar los fenémenos de inestabilidad macroeconémica
crénica que degeneraban en hiperinflacién y destruccién del tejido social y
productivo. De allf surgi6 la necesidad dg, la apertura acelerada o de choque.
Las corrientes subjetivistas plantearon el problema en términos invertidos,
dando lugar al concepto de expectativas inflacionarias e inflacién inercial,
presentdndolas como producto de las actitudes del sujeto econémico.
Adicionalmente, como ya se seilald, la teorfa de la elecci6n pablica desarrollé
este enfoque para plantear el concepto de grupo de interés, y de alli la nocién de
que los métodos de choque eran el Gnico instrumento, no sélo para anular las
expectativas inflacionarias, sino también para vencer la resistencia que los
grupos de interés presentaban a los proyectos de reforma. Esta idea fue
posteriormente retomada por autores como Kornai para argumentar sobre la
inexistencia, en los pafses ex-socialistas, de una “tercera via” y por ello la
necesidad de planes de choque para vencer la resistencia politica de la
nomenclatura (ver en McKinnon, 1993 la argumentaci6n de por qué en China
fue posible seguir una reforma gradualista y no en Rusia y Europa del Este; ver
también Kornai (/990) y Chang y Nolan (7995).
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rioso el desarrollo de un nuevo tipo de gestién estatal. Este nuevo
tipo de gestion estatal dificilmente podia surgir de las férmulas neo-
clasicas que presuponian un ajuste automético ante la activacion de
fuerzas competitivas. El tinico contrapeso que se formulé para ate-
nuar los efectos de la apertura acelerada fue el manejo del tipo de
cambio (Ramos, 1993 y Meller, 1992). Se propuso que la elimina-
cién de controles cuantitativos a las importaciones y lareduccion y
unificacién de aranceles fueran contrapesados por la subvaluacién
cambiaria a la que se le denominé “proteccién cambiaria” (Ten Kate
y de Mateo, 1992). Desafortunadamente, por razones que se expli-
caran mas adelante, al poco tiempo se abandoné la proteccién cam-
biaria a favor del denominado “anclaje” del tipo de cambio.

El entusiasmo por la fijacién o anclaje del tipo de cambio en
los circulos ortodoxos estaba relacionada con la busqueda de me-
dios para limitar el poder discrecional de aquellos que instrumentan
la politica econdmica (Edwards, 1994, p. 101). Autores como Pres-
cott justificaban el anclaje en las nuevas condiciones de fines de los
ochenta en adelante, con base en los criterios establecidos por la teo-
ria de las expectativas racionales. Se plante6 que si los gobiernos te-
nian la discrecionalidad para alterar la tasa de cambio nominal
abusarian de ese poder, introduciendo un sesgo inflacionario en la
economia que impediria consolidar los objetivos de estabilizacidn
Yy, por ende, la disciplina fiscal. El Banco Mundial avalé la idea de
que el anclaje era la mejor garantia para poner un limite a la accién
discrecional del gobierno, y México pasé en cierto modo a ser el
centro del experimento, debido a que las condiciones cambiarias e
inflacionarias de la primera mitad de los ochenta habian atraido la
atencién internacional.

El replanteamiento sobre los tipos de cambio fijo fue recibi-
do con reservas por diversos autores, entre otros por Dornbusch, que

14 México aplicé por primera vez un anclaje cambiario acotado a las nuevas
prescripciones entre 1986 y parte de 1987, pero se vio arrastrado al fracaso
debido a la crisis bursétil de noviembre de 1987 (Rivera, 1992, p. 115; Bruno,

1993).
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seiialaban el peligro de una apreciacion excesiva del tipo de cambio,
ademas de que el anclaje podia magnificar los shocks estocasticos,
como habia quedado demostrado por la experiencia de los afios se-
senta y setenta en varios paises de América Latina (Edwards, 1995,
p- 137). Lo que no se previd al adoptar la politica de anclaje fue la
magnitud de los inversiones extranjeras que se desencadenarian en
pocos afios y que provocarian un cuadro completo de desajustes en
las economias receptoras. La inundacién de inversiones que se veri-
fico a partir de 1990-91 (ver siguiente apartado) revivié en mayor
escala los efectos previamente provocados por la llamada enferme-
dad holandesa y la petrolizacion de los afios setenta. El diluvio de
recursos tendi6 a provocar una apreciacion del tipo de cambio real
que a su vez mermaba la competitividad del sector exportador gene-
raba un peligroso boom de importaciones .

La evaluacioén de estos nuevos riesgos se dio naturalmente
cuando el flujo de inversiones hacia las economias emergentes esta-
ba creciendo rapidamente, lo cual, ademas de ser tardio, planteaba
problemas inesperados a la implantacién de correctivos.

Un estudio sobre diez paises de América Latina, entre ellos
Meéxico, advertia los riesgos de la llegada masiva de capitales a es-
tos paises y proponia medidas para minimizar el impacto.® Para
evitar una apreciacion excesiva del tipo de cambio que impactara
adversamente al sector exportador, dicho estudio proponia cinco
medidas: gravar las importaciones de capital, modificar la politica
comercial, adoptar una politica fiscal mas restrictiva, disponer la in-
tervencion esterilizadora y no esterilizadora del Banco Central y
aislar al sistema bancario de las entradas de capital. Se reconocia
que cada una de estas medidas tenia una eficacia limitada, por ejem-

15 Curiosamente uno de los autores de este estudio fue Guillermo Calvo que como
se seflal6 previamente promovié la readopcién de los tipos de cambio fijos. El
estudio, que alertaba sobre la posibilidad que los flujos de capital podian
revertirse sorpresivamente, se denomina Capital Inflow and Real Exchange
Appreciation y los coautores fueron L. Leiderman y C. N. Reinhart y fue

publicado como un Staff Papers del FMI (Boletin del FMI, 26 de abril de
1993).
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plo, si el Banco Central vendia bonos a cambio de las divisas y valo-
res extranjeros (es decir, esterilizaba las entradas de recursos),
tenderia a elevarse la tasa interna de interés, con lo cual podia au-
mentar el flujo de recursos en lugar de estabilizarlos. En vista de es-
tas limitaciones, la solucién sélo podia encontrarse en la
combinaci6n de medidas sin perder de vista la posibilidad de que los
flujos cambiaran de direccion.

Desgraciadamente, el clima era poco favorable para adoptar
politicas preventivas como las sefialadas arriba, debido a que la eu-
foria de los mercados acallaba los consejos de prudencia. Especial-
mente la apreciacion del tipo de cambio favorecia la remisién de
ganancias financieras efectuadas por extranjeros y aumentaba el po-
der de los inversionistas nacionales que adquirian activos en el exte-
rior. Ademds, la apreciacién cambiaria aumentaba el poder de
compra de los sueldos y salarios, lo cual en un marco de apertura co-
mercial, alentaba una actitud social positiva hacia la reforma econé-
mica de libre mercado. Al respecto, el Banco Mundial declar6 que el
respaldo politico a los gobiernos reformadores se facilitaba si se
volvian palpables los beneficios de una moneda fuerte entre las
grandes mayorias.

Ademas de los efectos macroeconémicos, el anclaje del tipo
de cambio tuvo otro influencia decisiva: sobredeterminé la modali-
dad de la apertura comercial que se estaba verificando a partir de los
ochenta. El resultado de ello fue la tendencia a sobreexponer a la
planta productiva a la presién de las importaciones, minando el po-
tencial exportador que estaba tomando impetu. Este fue el caso, an-
tes de la devaluacion de diciembre, de Argentina a partir del
segundo Plan Austral. Brasil (con el Plan Real) y Perii, aun con pos-
terioridad a la devaluacién mexicana, se apegaron al principio de
moneda fuerte. Resulta irénico el hecho de que fue el tropiezo de
México el que envi6 una sefial de advertencia sobre los peligros de
la combinacion entre apertura acelerada y anclaje cambiario.

Pero el éxito de la apertura comercial quedé comprometido

en este periodo por la carencia de una propuesta sistematica para ga-
rantizar el aprendizaje tecnolégico. La concepcion ortodoxa que
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sustentaba la escuela neoclasica y que fundamenté la cancelacion de
las politicas proteccionistas, sostenia que al exponer a los producto-
res domésticos a la competencia se garantizaria una asignacién mas
eficiente de los recursos productivos. Los productores no aptos sal-
drian del mercado, facilitando con ello la reutilizacién mas eficiente
de esos recursos en la produccion de bienes susceptibles de expor-
tarse o que compitieran exitosamente contra las importaciones.
Como se advierte, esta concepcidn llevaba implicita un principio de
automaticidad que garantizaria la mejor reasignacién de los recur-
sos productivos.

Numerosos autores habian puesto en tela de juicio estas
ideas, pero no fue sino hasta la publicacién del libro La economia
del cambio tecnoldgico y el comercio internacional de Dosi, Pavitt
y Soete, en 1990, que se fundamenté sélidamente la critica al mo-
delo neoclasico, retomando aportaciones previas de otros autores.
La contra argumentacion de Dosi et al establece que, aun en las eco-
nomias industrializadas, las firmas ven limitadas sus posibilidades
de aprendizaje tecnoldgico por un conjunto de factores que fueron
englobados en las categorias de “paradigmas y trayectorias tecnold-
gicas”. Probablemente el mas importante de estos factores es el de-
nominado “acumulatividad” del conocimiento tecnoldgico, que
establece que lo que la empresa hara en el futuro en materia de tec-
nologia esta fuertemente determinado por lo que fue capaz de hacer
en pasado. (Dosi et al, 1993, p. 99)."7 Una de las conclusiones mas
pertinentes de la obra de Dosi et al, era la siguiente: si bien seria im-
posible prescindir de las fuerzas de mercado para mantener el proce-
so de innovacién tecnoldgica, estas fuerzas constituyen una
condicion necesaria pero no.suficiente para alcanzar el éxito, como

16 Se trata naturalmente de la edicion original en inglés a cargo de Harvester
Wheatsheaf. Para la edicién en espafiol ver al final del libro las obras
consultadas.

17 Otros factores sefialados por los autores son los de apropiabilidad (condiciones
de rentabilidad generadas por las innovaciones potenciales) y las diferencias
sectoriales derivadas del perfil de las ramas de la economia (Zbid, pp. 100-104).
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lo demuestra la experiencia de Japén que se convirtié de imitador en
lider tecnologico (Amsden, 1994 y Madisson, 1995).'%

En fechas relativamente recientes, el Banco Mundial ha dado
al menos dos pasos muy importantes para reconocer la importancia
de estos planteamientos, abriendo con ello la posibilidad de ampliar
el campo de opciones que brinda a los gobiernos sobre los cuales tie-
ne una gran influencia en lo que atafie al disefio de sus respectivos
planes de modernizacién. Uno de ellos fue el auspicio de la publica-
cién del articulo: “Accumulating Technological Capability in Deve-
loping Countries”, de Bell y Pavitt (1992). En este articulo se hace
un esfuerzo por transferir las principales conclusiones del estudio de
Dosi et al a la realidad de los paises en desarrollo. La principal con-
clusion de estos autores es que los responsables a nivel nacional de
formulacién y ejecucion de politicas piblicas en este campo se han
movido bajo la idea, producto de una paradigma de posguerra, de
que la acumulacion de capital y la acumulacién de capacidades tec-
nolégicas son procesos simultineos, en el cual el primero presupone
automaticamente al segundo. Aun més, cuando las estrategias de es-
tos paises han ido mas alla de este precepto, han cometido serios
errores debido a una caracterizacion incorrecta de los paradigmas
tecnologicos, y es probable que los mas importantes de éstos son
desconocer el papel de las firmas y subestimar la importancia de la
investigacion basica (ibid 267-273).

El otro paso del Banco Mundial se dio como parte de la men-
cionada publicacion de el East Asian Miracle..., en el cual se dedica
un capitulo a discutir la efectividad de las politicas industriales de
inspiracién japonesa.' Desafortunadamente el estudio llega a con-
clusiones ambiguas, desestimando explicitamente las politicas in-

18 A précticamente las mismas conclusiones que Dosi et al llega Porter (/991),
especialmente tercera parte), pero su obra no esté desarrollada dentro del marco
del debate tedrico metodoldgico que se requiere para cuestionar eficazmente el
ascendiente de la escuela neoclésica.

19 Se entiende en este contexto por politica industrial la canalizacién de apoyos
publicos a empresas o ramas consideradas estratégicas.
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dustriales calificindolas de ineficaces, innecesarias y costosos pero,
por otro lado, avalando indirectamente sus resultados al explicar el
éxito de las industrias altamente exportadoras de los paises de Asia
Nororiental. El inico punto en el que el Banco Mundial dio un apo-
yo resuelto fue el de la promocién de las exportaciones, pero su ejer-
cicio se volvia problematico para los paises supervisados, debido al
virtual veto sobre la politica industrial, 2°

Fue en el contexto de predominio neoclasico de la politica del
Banco Mundial que el gobierno de Salinas reformul6 la estrategia
de fomento para dar paso al Programa Nacional de Modernizacién
Industrial y de Comercio Exterior, 1990-1994, que de acuerdo a
Clavijo y Valdivieso es un producto de los principios ortodoxos de
libre mercado. Las implicaciones de este Programa seran discutidas
en el siguiente capitulo.

El altimo aspecto por analizar, antes de pasar a los cuestiones
de globalizacién, es el concerniente a la liberalizacion financiera. A
mediados de los ochenta el Banco Mundial y el Fondo Monetario
Internacional descargaron todo el peso de su autoridad a favor de la
liberalizacion financiera en el paises en desarrollo, como la habia
definido Ronald McKinnon (1973). El interés de las dos institucio-
nes era adecuar los sistemas financieros de estos paises a la profun-
da transformacion que se estaba verificando en los grandes centros
mundiales (ver apartado siguiente). En particular buscaban desman-
telar los instrumentos que posibilitaban la 1lamada “represion finan-
ciera” y la asignacion directa del crédito.

20 Los artifices de la llamada nueva teorfa del crecimiento dieron su aval al
diagnéstico del BM sobre las politicas de apoyo a las exportaciones.
Reconocieron que los incentivos fiscales y la concesi6n de crédito preferencial
a los exportadores eran medios muy efectivos para lograr la integraci6n a la
economfa mundial, pero advertian, como después lo harian el Banco Mundial y
el Fondo Monetario Internacional, que debian sujetarse a principios de
uniformidad, esto es, que no debian aplicarse discriminatoriamente (Krueger
1995, pp. 19-20). El rechazo a la discriminalidad de los incentivos condensaba
la evaluacién negativa de la politica industrial japonesa o coreana efectuada por
estos autores y organizaciones (World Bank, 1993,p 292 y ss.).
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Curiosamente, al igual que con la apertura comercial y el
tipo de cambio, México jugd un papel central en la concrecion de los
planes de reforma avalados por el Banco Mundial y del Fondo Mo-
netario Internacional. En 1988 llegé al pais una delegacién de ex-
pertos del Fondo Monetario Internacional que traia la mision de
asesorar al gobierno mexicano en la liberalizacion del sistema fi-
nanciero. Sus recomendaciones fueron asumidas casi al pie de la le-
tra, a tal grado que México fue definido como un pais modelo y un
pionero del proceso de liberalizacién en el mundo en desarrollo
(Coorey 1992, p. 41 y ss.).

Paraddjicamente, a medida que comenzaba a concretarse el
proyecto de liberalizacion financiera, surgié una reaccién intelec-
tual en su contra incentivada por la debacle de las casas de ahorro y
préstamo en Estados Unidos, una de las primeras catastrofes atribui-
das a la liberalizacion imprudente y mal disefiada. Los trabajos de
varios economistas entre ellos, Stiglitz, Summers, Greenwald y
Weis, establecian que los mercados financieros son los mas propen-
sos a fallas de coordinacion y son incapaces de asignar su producto,
el crédito, al mejor postor, con lo cual fracasan al ejercen la funcion
mercantil por excelencia. Stiglitz ponia en entredicho la nocién de
que la liberalizacion capacitaria al sistema financiero para ejecutar
mas eficientemente su funcién de asignar el crédito. Afiadia que la
mayor parte de la racionalidad para dicha liberalizacién no estaba
basada en la comprension econdmica de la forma en que operan esos
mercados, ni en las posibilidades que tiene la intervencion estatal es
esa area (Stiglitz, 1993, p. 20). Estos planteamientos, aunque no ce-
rraron el debate, tuvieron una influencia enorme que obligé al Ban-
co Mundial a variar su posicidn a la hora de evaluar los sistemas de
represion financiera, en particular de asignacion directa del crédito
ejercidos en los paises de Asia Oriental. El vehiculo de esa rectifica-
cién fue el ya citado East Asian Miracle... (ver en particular pp.
273-290). Desgraciadamente este giro de la discusién no tuvo in-
fluencia en México y el deficiente disefio que determind la liberali-
zacion y reprivatizacion bancaria en el periodo 1989-94, predispuso
al sector a graves desequilibrios que seran discutidos en los capitu-
los Il y III.
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La globalizacion financiera

Entre todos los aspectos del cambio mundial y de la reestructuracién
capitalista la conformacién de un nuevo sistema financiero mundial
globalizado es posiblemente el que ha tenido, en la Gltima media dé-
cada, mayor influencia directa entre un pufiado de economias dina-
micas de ingresos medios como la de México, a las que se les ha

llamado mercados o economias emergentes (Economist, 7 de octu-
bre de 1995).

La revoluci6n financiera que desembocé en la globalizacién
de estas actividades constituye basicamente el resultado de dos pro-
cesos dominantes que venian manifestandose en el periodo anterior
de manera dispersa y fragmentaria y que fueron amplificados por
una serie de cambios legales y normativos que se realizaron primero
en Estados Unidos a comienzos de los ochenta. Se trata de la bursa-
tilizacion, o sea, la vinculacién directa entre prestamista y prestata-
rio y la desregulacién. La bursatilizacién da lugar a un enorme
desarrollo de nuevos instrumentos financieros que intensifican la
actividad de las bolsas de valores en las cuales se comercian. Por su
parte, la desregulacion se da en tres sentidos: como liberacién de las
tasas de interés sobre préstamos y depésitos; la reduccién de la pro-
teccion contra competidores extranjeros; y la apertura de areas antes
restringidas a ciertos agentes financieros (reduccién de la segmenta-
cion). Estas medidas a su vez favorecieron la multiplicacién de los
instrumentos financieros vinculados a la administracién del riesgo
que se incrementaba considerablemente en las nuevas condiciones
(Swaryy Topf, 1993: capitulo I Guttmann, 1994: p. 266 y ss.). Ade-
mds, la multiplicacién de los instrumentos financieros derivé de las
enormes posibilidades de lucratividad creadas por la desaparicién
de los tipos de cambio fijo y el surgimiento de una gran volatilidad
entre las diferentes monedas.

En tanto la bursatilizacion y desregulacién coincidieron con
la revolucién de las telecomunicaciones, producto de la tecnologia
informatizada, sus efectos se expandieron rapidamente en todo el
mundo, primero entre los paises industrializados y luego desde
aquéllos a las economias emergentes.
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El propésito de las reformas era intensificar la competencia
con el fin de elevar la eficiencia en el manejo del dinero de crédito.
La intensificacion de la competencia acompaiiaba el abandono de
las normas keynesianas de represion financiera (compresion de las
tasas de interés y asignacion directa de crédito) en favor de la estra-
tegia monetarista centrada en el control de la oferta monetaria.

Desde mediados de los ochenta, la competencia se intensifi-
c6 efectivamente como lo demuestra la reduccién de los margenes
de operacién de los intermediarios financieros, principalmente los
bancos que llevaron la peor parte (Guttmann, 199-201). No obstan-
te, las tasas de interés reales se mantuvieron por encima de los nive-
les de los afios sesenta. En el cuadro 1.1 se muestra la evolucién de
las tasas de interés reales, como rendimiento de los Bonos del Teso-
ro de los Estados Unidos a 10 afios, en el periodo 1978-1991. Aun-
que las tasas reales casi disminuyeron a la mitad entre 1984 y 1990
siguieron estando casi al doble del nivel promedio para los afios
sesenta.

Como seiiala correctamente Guttmann, las altas tasas de in-
terés elevaron la tasa minima de retorno requerida en los proyectos
de inversion, convirtiéndose esto en un factor que acentu? la decli-
nacion de la inversion productiva en los ochenta. El efecto negativo
de las altas tasas en el valor presente de los futuros flujos de efectivo
cred un sesgo a favor de los proyectos de rendimiento rapido, mas
que nuevas plantas o capacitacién de trabajadores. Ademas, las altas
tasas hicieron que el rendimiento en los instrumentos financieros
fuera mas atractivo que las inversiones productivas, determinando
que las corporaciones prefirieran comprar activos en la bolsa para
obtener ganancias especulativas (ibid, p. 187).
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CUADRO L1

Tasas de interes real en los Estados Unidos, 1978-1991
(Promedios anuales y porcentajes)

Rendimientos de bonos
del tesoro (10 afios)  Crec. de Tasade Primade

Afio Nominal Real deuda ahorro riesgo
1960-64 4.30 2.42 5.06 16.48 0.97
1965-69 3.32 1.70 6.14 17.96 0.99
1970-74 6.82 0.66 8.16 16.87 1.89
1975-79 8.14 0.35 10.76 17.41 1.93

1980 11.46 7.96 8.80 17.20 2.21

1981 13.91 3.91 9.40 18.39 2.13

1982 13.00 6.80 8.80 16.16 3.1

1983 11.10 7.00 11.00 14.74 245

1984 12.44 8.04 13.90 16.79 175

1985 10.62 6.92 13.90 15.13 210

1986 7.86 5.26 12.60 13.47 2.71

1987 8.39 5.19 9.40 13.65 2.19

1988 8.85 4.95 8.90 14.38 1.98

1989 8.49 4.19 7.60 14.19 1.69

1990 8.55 4.35 6.30 12.91 1.81

1991 7.86 4.26 4.55 12.23 1.94

Fuente: Council of Economic Advisers, Economic Report of the President, 1992.
Tomado de Guttmann 1994, p. 210.

Se esgrimen varias razones para explicar la persistencia de al-
tas tasas de interés: ademas de la “explosion de deuda” (Cuadro I.1),
la declinacion a largo plazo de las tasas de ahorro en Estados Unidos
y en otros paises, o la subordinacién de la politica monetaria al obje-
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tivo de controlar la inflacién. De cualquier modo, el manejo del di-
nero de crédito se hizo mas complejo y sofisticado, pero parte del
efecto favorable sobre la acumulacion de capital se perdi6 debido a
que los agentes financieros centraron su esfuerzo en el aprovecha-
miento de enormes posibilidades especulativas creadas por la desre-
gulacién de las tasas, como se explica arriba.2! El exorbitante
incremento de la especulacién financiera multiplico los riesgos in-
dividuales y sistémicos y agravo las crisis periddicas de los diversos
paises. El ejemplo més elocuente es Japon, en el cual el estallido de
la llamada burbuja especulativa, creada en torno a la inflacion de los
activos como acciones, bonos o bienes inmuebles, agravo severa-
mente la crisis estructural japonesa de principios de los noventa
(OECD, 1992, p. 21).

La extension de los flujos financieros a los mercados emer-
gentes puede considerarse una extension del proceso de revolucion
y globalizacién financiera iniciado con los afios ochenta. Como tal
abrié la posibilidad de que los recursos de millones de pequefios,
medianos ahorradores y rentistas de los paises industrializados se
integraran a los circuitos de valorizacion en otros paises, en los cua-’
les el capitalismo estaba pugnando por ampliar su desarrollo. Esta
expectativa se cumpli6 limitadamente, pero la reestructuracion ca-
pitalista en los paises emergentes quedé profundamente influencia-
da por la légica de la globalizacién financiera.

21 Stiglitz, cuyos trabajos revolucionaron la comprensién de la forma en que
funcionan los mercados financieros liberalizados, opinaba que, al contrario de
la creencia popular, los mercados de bonos y acciones no son instituciones
centrales para el funcionamiento del capitalismo, ya que una fraccién
relativamente pequefia del total de la inversién es financiada por bonos y
acciones. Para Stiglitz, el mercado de valores es ante todo un foro en el cual los
individuos intercambian riesgos, asemejandose més a un casino de apuestas
que a un aparato para financiar las actividades fundamentales de la economfa

(ibid pp.20-21).
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Flujos de capital agregados a largo plazo a paises en desarrollo, 1989-1994
(Miles de millones de délares)

Categoria
Flujos netos agregados (largo plazo)
Asistencia oficial al desarrollo
Donativos oficiales
Préstamos de deuda
Préstamos oficiales netos
Bilaterales
Multilaterales
Flujos totales privados
Flujos de deuda netos
Bancos comerciales
Bonos
Oferentes
Otros
Inversién extranjera directa
Inversién de portafolios accionarios (estimado)

Fuente: World Bank 1995.'Proyectado.

CUADRO 1.2

1989
84.5
42.6
19.2
0.6
234
11.6
11.8
41.9
12.7
0.8
5.3
1.1
5.5
25.7
3.5

1990

103.4
57.9
28.7
4.3
29.2
14.0
152
45.5
15.0
0.1
34
73
4.2
26.7
3.8

1991

124.7
61.9
326
6.0
29.2
14.2
15.0
62.9
18.5
39
12,5
-22
4.3
36.8
7.6

1992
153.0
50.3
29.9
2.0
204
7.7
12.7
102.7
414
12.8
12.9
0.0
15.7
47.1
14.2

1993

213.2
53.9
30.1

23.8
9.3
14.5
159.2
45.7
-2.2
42.1
20
3.8
66.6
46.9

1994!
2274
54.5
30.5

24.0

10.8

132

172.9
55.5

779
395
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La globalizacion financiera y los mercados emergentes

De acuerdo a las Tablas de Deuda del Banco Mundial, los flujos
anuales de inversion privada a los economias emergentes entre 1989
y 1994 se cuadruplicaron, al pasar de 41.9 mil millones de d6lares a
173 mil millones. De sus tres principales componentes, inversion
directa, flujos de deuda privada y los portafolios accionarios, el pri-
mero sigui6 siendo mayoritario, pero el mayor crecimiento corres-
pondi6 a la adquisicion de acciones que se elevaron de 3.5 mil
millones en 1989 a 47 mil millones en 1993 y 40 mil millones en
1994 (Cuadro 1.2).

La rapida expansion de estas inversiones hacia las economias
emergentes se explica por la conjuncién de diversos factores. La
adopcién de las reformas de libre mercado en un contexto de estabi-
lizacién econémica y de superaci6n del conflicto en torno a la deuda
externa bancaria constituy6 el determinante mas general, ya que dio
paso a procesos que atrajeron fondos del exterior en cantidades sus-
tanciales. La privatizacion de las grandes compaiiias estatales, junto
con la apertura de las bolsas de valores locales a los inversionistas
extranjeros, fue el principal motivo propulsor que actué desde el in-
terior de las economias emergentes. El régimen de inversiones ex-
tranjeras directas también fue liberalizado, y las grandes compaiiias
orientadas a la exportacion incrementaron sustancialmente la con-
tratacion de deuda en moneda extranjera (Griffith-Jones, Marr y Ro-
driguez, 1993).

En los paises industrializados, sobre todo en Estados Unidos,
la desregulacion financiera alent6 a los inversionistas a buscar op-
ciones mas atractivas de inversién sobre todo a partir del descenso
en las tasas de interés en los primeros afios del noventa y que se ex-
tendi6 hasta finales de 1993. Nuevos tipos de intermediarios (los
fondos mutuales, los de proteccion y las casas de corretaje de Wall
Street) desplazaron a los bancos comerciales y se encargaron de co-
locar masivamente las acciones y bonos emitidas por empresay go-
biernos de las economias emergentes (IMF, 1995, The Economist,
25 de septiembre de 1993).
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El nuevo régimen de inversiones es sumamente volatil, tanto
a nivel doméstico como internacional, debido a las posibilidades de
recolocacién de fondos creadas por la desregulacion. Un retiro ma-
sivo puede poner a un pais en serios aprietos tanto financieros como
cambiarios, como sucedié en 1992 en los paises de la Unién Euro-
pea en la vispera de la fallida unificacion monetaria o un afio des-
pués en Turquia (Financial Times, 26 de mayo de 1994). Sin
embargo, no se presentd al menos hasta la debacle mexicana un cua-
dro de ataques especulativos generalizado o que se repitiera de ma-
nera sucesiva en una cadena de paises. Esto se explica porque
aunque existe el peligro potencial de retiro de fondos, la rentabilidad
de los mercados emergentes comenz6 siendo muy alta. De acuerdo a
estimaciones de la Corporacion Financiera Internacional, la tasa
anual de retorno en ddlares para inversiones extranjeras en cartera
en América Latina fue de 38.8% para el periodo de 1988-1993,
comparada con 14.4% del indice Standard y Poor 500 (Cleassens,
1995: p.5). Esto significa que la alta rentabilidad neutralizaba tem-
poralmente la volatilidad subyacente (Claessens, Dooley y Warner
1995).

La rentabilidad en los mercados emergentes no fue un fené-
meno estatico, ya que produjo un ciclo en el cual las factores concu-
rrenciales fueron agotando los vetas masatractivas de colocacién de
fondos. Después del breve periodo de euforia suscitado por la cola-
cién internacional de acciones de TELMEX, los indices de rentabili-
dad promedio empezaron a disminuir a medida que “maduraban”
varios de los més importantes mercados emergentes.??

El agotamiento del primer ciclo de alta rentabilidad de los
mercados emergentes parecié presentarse en 1993 cuando por pri-
mera vez, desde 1988, se produjo una declinacion absoluta del flujo
anual invertido en acciones y bonos. También existian factores co-

22 Tomando como base la relacién precio/ganancia se consideraba que la Bolsa de
Valores de México estaba alcanzando su madurez hacia comienzos de 1994.
Esto significaba que estaba superado el periodo de rendimientos
espectaculares, pero podia disfrutarse de un periodo de ganancias a largo plazo,
aunque inferiores, més estable (Wall Street Journal, 31 de agosto de 1994).
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yunturales que afectaban este mercado y el principal eran las condi-
ciones de liquidez en Estados Unidos. En tanto la baja de tasas de
interés en dicho pais aument6 la colocacion de fondos, el aumento
posterior desincentivo la actividad inversora. En consecuencia, al
comenzar la inflexion del ciclo de rentabilidad de los mercados
emergentes aumento la volatilidad de los flujos debido a que, inter-
mediarios claves como los fondos mutuales, intentaron compensar
la baja de los margenes de rendimiento, efectuando recolocacion en-
tre plazas. El aumento de la volatilidad estaba destinado a afectar en
mayor medida, a los paises que mostraran debilidades estructurales
que habian pasado desapercibidas en tanto predominé la euforia o el
sobreoptimismo.

La debacle mexicana detonada por la devaluacion de diciem-
bre de 1994 constituy? el factor que produjo la inflexion definitiva
del ciclo de los mercados emergentes (Cuadro L 2). Con ello quedo
cortada la posibilidad de que tuviera lugar un proceso gradual y mo-
derado de ajuste ciclico. Lo que resta por clarificar es la gravitacion
que tuvieron en la debacle del peso los factores que cominmente se
engloban en el rubro de “ataques especulativos”, frente a otras in-
fluencias como las fallas institucionales en el manejo del tipo de
cambio. Se respondera a esa cuestion en los capitulos Il y IV.
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II. Las bases y repercusiones de la modernizacién salinista

Antecedentes: el comienzo de la modernizacion capitalista,
1983-1987

La conjuncion entre el agotamiento de la modalidad de desarrollo
capitalista, adoptada desde las reformas cardenistas y la llamada cri-
sis de la deuda, forz6 al gobierno de Miguel de la Madrid, a princi-
pios de los ochenta, a emprender un giro de estrategia econémica
que puede considerarse como el inicio de la modernizacién o rees-
tructuracion del capitalismo mexicano.? De este modo, México se
convertia, después de Chile, en un pionero de las reformas de libre
mercado en América Latina, pero el curso que siguio en estos afios
se diferenci6 de éste en varios aspectos claves (sefialados m4s ade-
lante).

Por la naturaleza del sistema politico desde el cual emergia, la
modernizacién tuvo una fuertemente definicién autoritaria que se
reflejé en su disefio y en sus instrumentos operativos. Las medidas
de austeridad que pretendian preparar el terreno a las reformas es-
tructurales se cargaron sobre las espaldas de los trabajadores, sin
contemplar la posibilidad de liberar los enormes recursos inmovili-
zados por el aparato burocratico del Estado, ni la afectacion de los
intereses de las capas sociales parasitarias. De este modo, aunque el
derrumbe del nivel de vida de las clases mayoritarias antecedi6 al
estallido abierto de la crisis en 1982 (Rivera, 1992, p. 94), el caracter
clasista de la reforma se tradujo en la configuracién de una verdade-
ra debacle social de magnitudes histéricas.

El nicleo promotor y ejecutor de la modernizacion capitalis-
ta, esto es, un sector de la ascendente tecnoburocracia mexicana, no
pudo romper el aislamiento en que se encontré desde el momento en
que formul6 los primeros proyectos de reforma (Rivera, 1986, p:
124 y ss). Dicho aislamiento derivaba de su incapacidad para crear
una nueva base social que hiciera politicamente viable el proyecto

23 Sobre el proyecto de reforma en este sexenio ver Rivera, R, 1986
especialmente caps. VIy VII; Lustig 1994, cap. lly OECD, 1992, cap. 1.
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de ruptura con el pasado. La embestida antipopular alent6 en diver-
sos sectores de la poblacion reacciones defensivas de sesgo antimo-
dernizador. Del mismo modo, el empresariado y el grueso de la
dirigencia del partido oficial y del aparato del Estado, temiendo per-
der sus privilegios, adoptaron una postura de resistencia de caréacter
igualmente antimodernizador.

El aislamiento del nicleo impulsor del proyecto limit6 su
margen de maniobra y expuso a la economia a dos serios reveses,
uno en 1985-86 y otro en 1987,%* que aunque estaban asociados en
diverso grado a choques externos reflejaban, tanto la resistencia a la
reforma como el cuestionamiento a las prioridades que le asignaba
el nticleo tecnocratico. Consecuentemente, se agudiz6 la crisis eco-
némico-social y ésta adquirié dimensién politica.?®

A fines de los ochenta, poco antes de las elecciones presiden-
ciales, estaba a punto de producirse un dislocamiento de los patro-
nes de funcionamiento de la sociedad y del Estado que hubiera
abierto un capitulo inédito en la historia moderna de México. La au-
sencia de un nuevo sujeto politico que capitalizara el descontento
popular lmpldIO que se diera la ruptura definitiva del viejo orden de
dominacién.?® La ausencia de una alternativa viable permiti6 que las

24 Uno se expres6 como desequilibrio virulento de la balanza comercial y el otro
como crack de la bolsa (Rivera, 1992, pp. 100, 110y 122)

25 Nora Lustigen su libro (/994 p. 49 y ss.) reconoce los tropiezos del proyecto
impulsado por el gobierno de De la Madrid, pero los circunscribe al ajuste
macroeconémico. Para esta autora, la agudizacién de la crisis pasa
fundamentalmente por el shock petrolero posterior (comienzos de 1986) y la
devaluacién del peso de finales de 1987. El papel que tuvo en todo ello la falta
de acuerdo con los grupos monop6licos financieros (particularmente los que
controlaban las casas de bolsa) es desestimada a pesar de las numerosas
evidencias que demuestran que la caida de la bolsa de noviembre de 1987
estuvo asociada a una lucha de poder (Rivera 1992 pp. 118-120).

26 El Frente Democrético Nacional (FDN) que constituy6 el bloque electoral para
la candidatura a la presidencia de Cuauhtemoc Cérdenas a las elecciones de
1988, capitalizd, a través del “voto de la crisis” gran parte del descontento
popular, pero no pudo lograr la ruptura del viejo orden de dominacién debido a

48


compaq
Rectángulo

compaq
Rectángulo

compaq
Rectángulo

compaq
Rectángulo

compaq
Rectángulo

compaq
Rectángulo

compaq
Rectángulo

compaq
Rectángulo

compaq
Rectángulo

compaq
Rectángulo

compaq
Rectángulo

compaq
Rectángulo

compaq
Rectángulo


fuerzas dominantes se rehicieran en torno a un nuevo planteamiento
del proyecto de modernizacién.

Los ejes y la logica de la modernizacion salinista

El liderazgo salinista, al advertir el peligro de que el régimen de do-
minaci6n politica se colapsara, intent6 redefinir ciertos ejes del pro-
ceso de modernizacion para lograr un nuevo acuerdo en las altas
esferas del poder, y dar una respuesta a la crisis econémica y social.
Este esfuerzo se vio favorecido por el cambio en las condiciones
mundiales. Como se sefialé al inicio del capitulo 1 la mayor parte de
la década del ochenta estuvo dominada por el esfuerzo, tanto de
bancos como de organismos financieros y gobiernos, para evitar el
repudio generalizado a la deuda bancaria internacional contraida
por los paises en desarrollo, especialmente los de América Latina.
Ello implicd, en ese periodo, condiciones de pago abiertamente fa-
vorables a los acreedores. Esa situacion cambio a partir de los ulti-
mos afios de la década, cuando se acepto6 de que en tanto el servicio
de la deuda externa absorbiera un porcentaje tan alto de los ingresos
por exportacion, los incentivos para efectuar ajustes estaban limita-
dos. Como se sabe, de este reconocimiento surgi6 el plan Brady y
Meéxico fue el primer pais que renegocié su deuda bajo este procedi-
miento. Por otra parte, a mediados de los ochenta prevalecia la apre-
ciaciéon de que los quebrantos econémicos en América Latina
constituian desajustes transitorios que podian combatirse con pres-
cripciones convencionales. En contraste, como ya se explico, a par-
tir de fines de los ochenta se empez a estudiar mas seriamente la
situacién de los paises sobreendeudados y agobiados por la infla-
cién y otros desajustes, llegandose a la conclusién, después del fra-
caso de los planes heterodoxos de estabilizacion en Argentina y
Brasil, que debian aplicarse correctivos mas profundos (privatiza-
cién, apertura comercial acelerada, reforma fiscal, etc.).

la capacidad de autoregeneracién del partido oficial, lo que le permiti6 a la
clase politica superar sus divisiones internas.

49


compaq
Rectángulo

compaq
Rectángulo

compaq
Rectángulo

compaq
Rectángulo


Aunque el nuevo presidente reconoci6 en su primer discurso
anual a la nacién que la forma histérica del Estado mexicano estaba
agotada, no existi6 en rigor un proyecto de reforma politica para
acompaiiar la reforma econémica. Mas bien se dio paso a una suerte
de democratizacién “administrada”’ que intentaba, con base en
ciertas concesiones sociales y politicas, impedir que la clase politica
dirigente se dividiera y perdiera el poder. La estrategia de concesio-
nes parciales arrancd, con efectismo, con la detencién de la “Qui-
na”, pero tendi6 después a agotarse con las llamadas
concertacesiones aplicadas a los conflictos poselectorales de San
Luis Potosi y Guanajuato a mediados de 1991. Pero lo relevante fue
que Salinas, a través de esta mezcla de concesiones parciales y pre-
servacion del statuo quo, logré reunificar a la “familia revoluciona-
ria” cuya unidad se habia roto como consecuencia de la lucha
interna desatada por la sucesion presidencial. La reunificacion y la
consolidacion de la autoridad del nuevo presidente fueron posibles
por la interaccion de varios factores, entre los que destacan los si-
guientes: a) el apoyo de un contingente de viejos politicos que su-
pieron insertarse en el proceso de transformacién de la economia
mexicanaZ® y actuaron como enlace para negociar con la vieja guar-
dia en su conjunto en nombre de la tecnocracia; b) la ausencia de li-
derazgo y propuesta alternativa entre los cuadros mayoritarias del
partido oficial que les permitiera prescindir del equipo de Salinas,
para sostener las complejas relaciones con instituciones multilatera-
les y las potencias extranjeras, en un periodo de redefinicién radical
del orden mundial® y c) la naturaleza misma de la estrategia de “de-

27 El término se le debe a William Orme (7993 pp. 135 y ss.) quien efectiio un
andlisis de la correlacién de fuerzas en las filas del partido oficial con la llegada
de Salinas.

28 Veral respecto en la revista Forbes (5 de diciembre de 1994) la breve biografia
de uno de los politicos més influyentes de la “familia revolucionaria” que
volvi su apoyo al gobierno de Salinas. Dicho articulo se titula sugestivamente
“La evolucién de un dinosaurio”.

29 Entre los factores que permitieron a la dirigencia salinista imponerse y
subordinar a la vieja guardia del PRI, es que esta itima, como sugiere
correctamente Orme (op. cit. 139), habia perdido las bases del poder politico
real (“son sobrevivientes caracterizados por su servilismo no por su
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mocratizacién administrada”, que impidi6 una ruptura ideolégica y
garantizd la preservacion de espacios regionales subordinados a los
grupos tradicionales del PRI. De este modo, aunque la vieja dirigen-
cia del PRI actu6é como bastion de resistencia contra la moderniza-
cién tecnocratica de los ochenta al actuar como “grupo de interés”,
desde el momento en que Salinas consolidé su poder (una vez firma-
do el PSE e iniciado el Pronasol) la vieﬁia guardia dejo de ser un obs-
taculo a la reforma de libre mercado.?

Pero la verdadera innovacion de la dirigencia salinista radicé
en la alianza cupular entre la dirigencia tecnocratica y los grupos de
capital monopdlico-financiero. Para el gobierno esta alianza tenia
dos motivaciones, una a largo plazo y otra de incidencia mas inme-
diata. La primera estaba determinada por la percepcion de que, ante
la debacle del capitalismo de estado y los retos que impone la globa-
lizacién y la regionalizacion, México requeria una sdlida base de
acumulacidn e integracion al mercado mundial, cuyo eje articulador
debia ser la empresa monopélica.’® Con relacion a los retos inme-

ferocidad™), aunque conservaran cierto control sobre los aparatos estatales y en
esa medida podfan preservar hasta cierto punto su poder por medios ilegitimos.
Ante esa situacién, que fue corroborada por los niveles de votacién sin
precedentes obtenidos por el FDN, el salinismo llevé a cabo una iniciativa para
crear una nueva estructura de poder para ligar al partido de estado con la base
de la sociedad (via Pronasol, etc.). Al mismo tiempo que lanz6 esta iniciativa,
procedieron a negociar con los dueitos de la riqueza privada para lograr la
sustentacion social y politica del proyecto de reforma econémica (ver texto mas
adelante). Pero ademas de la indefeccion politica de la vieja guardia estaba su
falta de cuadros para sostener las negociaciones habituales con potencias
extranjeras y organismos multilaterales en un momento en que el mundo que
les habfa servido de referente habfa quedado histéricamente superado.

30 Lacaracterizacién de la vieja guardia del PRI como “grupo de intcrés” capta la
esencia de la situacién que presentaba este sector en la mayor parte de la década
del ochenta, en particular su resistencia a los aspectos més cruciales de la
modernizacion, como la privatizacién. El punto de vista que se sugiere es afin
al planteado por Kornai (1990, p. 50 y ss) en términos del papel del partido
comunista en la primera etapa de la reforma de libre mercado en los paises de
Europa del Este.

31 Una valoracion de los retos de la globalizacion y regionalizacién confirmarfan
que la eleccién de una via pro-monopélica era viable y podfa dar resultados
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diatos, los miembros del equipo de Salinas, partiendo de las frustra-
ciones del sexenio anterior, concluyeron por aceptar que seria muy
dificil allanar el camino a una reforma econdmica profunda sin el
apoyo expreso del gran capital.

La alianza o acuerdo cupular, cuyo aspecto visible era el Pac-
to de Solidaridad Econdmica (PSE), hizo surgir un bloque histérico
en el sentido gramsciano, toda vez que la alianza entre tecnGcratas y
gran capital presenta los atributos de dominacién y hegemonia que
derivaban precisamente del proyecto histérico de transformacion
del capitalismo mexicano que unificaba a ambos partes. En esa me-
dida, el pacto cupular tuvo implicaciones politicas decisivas en el te-
rreno de la correlacién de fuerzas: dio fin al trato paternalista y
autoritario que el Estado dispensaba a la gran clase capitalista. El re-
conocimiento oficial del poder y autonomia de la gran burguesia
mexicana hizo comin, desde entonces, el ejercicio de una nueva
modalidad de negociaci6n entre el poder piiblico y el privado que
colocé a ambos en plano de igualdad.®

El aspecto progresivo de esta alianza se encontraba en su vin-
culacién al proceso de modernizacién econémica, bajo una légica en
la cual ambas partes hacian concesiones para asegurar el avance de la
reforma. De un lado, los representantes del gran empresariado acepta-
ron la disciplina de precios que se requeria para anular la inercia infla-
cionaria; aceptaron también la irreversibilidad de la apertura
comercial y las nuevas reglas de competencia que traia aparejadas. El
gobierno por su parte se comprometi6 con la disciplina fiscal y a po-
ner en marcha una privatizacién profunda e integral **

mas inmediatos, pero planteaba, como se verd més adelante, costos y riesgos
que fueron subestimados. Sobre los retos de la globalizacién y regionalizacién
para pafses como México, ver Oman 1994, especialmente pp. 44-50.

32 Unejemplo adicional de ese nuevo tipo de negociacién cupular se encuentra en
la decisi6n de Salinas de someter la designacién de su sucesor al escrutinio del
Consejo Mexicano de Hombres de negocios (Orme 1993, pp. 128-129).

33 Para la mayorfa de los observadores y figuras de la alta administracién publica,
el PSE era s6lo un plan innovador para estabilizar la economia mexicana,
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Como parte de la nueva relacion con el gran capital, el gobier-
no de Salinas modul¢ la reforma impositiva que comenz6 a implan-
tarse desde 1987. Los objetivos fundamentales de esta reforma eran
superar la caida de los ingresos tributarios que se produjo a media-
dos de los ochenta (Garcia, 1995)y armonizar el sistema impositivo
con el avance de la reforma de libre mercado en otros campos. Pero
mas tardiamente (hacia 1992-93) la reforma incorporé elementos
que afectaron adversamente la capacidad global de captaci6n de im-
puestos. A diferencia de Estados Unidos y Chile, en México las ga-
nancias de capital generadas en la bolsa de valores y los ingresos por
intereses obtenidos en el mismo 4mbito, quedaron exentos para in-
dividuos.*® Dada la naturaleza del cambio econémico que estaba te-
niendo lugar en el mundo y en México, la bolsa de valores se
convirtié en la mayor receptora de plusvalia de toda la economia
(entre 1988 y 1994 el valor real de capitalizacion de la bolsa se mul-
tiplicé por un factor mayor de 10). Pero el Estado, al renunciar a una
fuente sustancial de ingresos tributarios, no sélo perdi6 la oportuni-
dad de hacer prevalecer el interés piiblico, sino que envid una seiial
equivocada a los mercados financieros. Las desgravaciones que se
mencionan aumentaron la rentabilidad de las operaciones en la Bol-
sa de Valores, en particular las de corto plazo, provocando un fené-
meno de saturacién de inversiones de orientacion especulativa. Por
esas desgravaciones el impuesto sobre la renta (ISR) como propor-
cion del PIB practicamente se mantuvo al mismo nivel que tenia an-
tes de la crisis de la “deuda” , en tanto que el ISR de las sociedades
mercantiles declind en términos relativos (Poder Ejecutivo Federal,
1995, p. 51; 1996, p. 58).

incorporando las lecciones brasilefia, argentina e israeli de lucha contra la
inflacién (Kiguel y Liviatan, 1992 y Ten Kate, 1992). Pero detras de la fachada
formal se encuentra un entendimiento mucho méas amplio y complejo entre la
alta burocracia y la gran burguesia. Autores como Ten Kate insinGan la
existencia de este acuerdo al declarar que el éxito del PSE se debi6 a la
cooperacion de las grandes empresas que ejercen el control casi oligopdlico de
la economia. La caracterizacién del PSE como parte de un acuerdo més
profundo se detalla en Rivera, 1992, p. 123 y ss.

34 En contraste los intereses devengados fuera de la bolsa de valores (o sea, una
parte sustancial del pequefio ahorro) no quedé exento.
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Aunque la relacion entre la dirigencia estatal y la gran bur-
guesia adopt6 forma cupular y fue proclive a procesos degenerati-
vos como el que se menciona en el parrafo anterior, el cambio en la
correlacion de fuerzas Estado-burguesia era un hecho inevitable,
producto del acelerado fortalecimiento de la primera y el retardo en
reconocerlo tuvo serias implicaciones durante el gobierno de Mi-
guel de la Madrid. Pero tratar de convertir a los grupos monopdlicos
en el agente dindmico de la modernizacién e internacionalizacién de
la economia implicaba, dadas las insuficiencias institucionales y re-
gulatorias, diversos riesgos. Ademas de quedar desvirtuada la refor-
ma impositiva, estaban los riesgos obvios de toda estrategia
promonopolica. La relacién cupular con el gran capital se tradujo en
el otorgamiento de privilegios especiales a grupos empresariales
muy poderosos. Sobre la base de esa relacion privilegiada, cuyos
justificados eran los mismos que los del proyecto oficial de moder-
nizaci6n, surgié un nuevo grupo que, de acuerdo a la terminologia
propuesta por Olson (Wzllzamson 1994, p. 13), puede denominarse

como de “interés especial”,** como serfa el caso de los neobanque-
ros, es decir, el grupo compacto que adquiri6 la banca reprivatizada.
Este grupo logré una sobrerepresentacion en las instancias de poder,
que les permiti6 ejercer un control monopélico de una area vital
para la acumulacion de capital como lo es la banca, con las conse-
cuencias que se expondran sucesivamente en este capitulo y en el si-
guiente (Cypher, 1996, p. 453).

Alapoyarse en la posicion ganada al interior de la clase politi-
ca y de la nueva relacion con la burguesia monopélico-financiera,

35 Generalmente se identifica a los grupos de interés especial como coaliciones
que se contraponen al proceso de reforma ante el temor de perder privilegios,
como el ejemplo ya presentade de la vieja guardia de caciques y politicos (ver
nota 8). Pero puede suceder, como lo confirma el caso de los neobanqueros, que
las coaliciones surjan como consecuencias de la reforma misma, aprovechando
disefios regulatorios deficientes o la creacién imprevista de espacios de poder.
En ambos casos la consecuencia es la misma, esto es, queda en peligro la
continuidad de la reestructuracion debido al bloqueo que ejercen estos grupos.
Pero el dltimo caso es més peligroso, porque los grupos surgidos recientemente

tienen mayor poder de autojustificacién y su poder de representacién politica es
ascendente.
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Salinas llevé adelante una iniciativa muy ambiciosa para incorporar
al nuevo liderazgo en formacién a sectores sociales mas amplios,
utilizando varios instrumentos. Primeramente estuvieron los de tipo
asistencialista que cabe dividir en dos categorias: a) el gasto social
convencional que se fortalecié gradualmente gracias al saneamiento
de las finanzas publicas y b) Pronasol y més tarde Procampo, que di-
rigian el gasto discrecionalmente y al margen del aparato burocrati-
co hacia sectores sociales especificos.’® La promocién de un
sindicalismo modernizante (sindicato de Telmex, SENTE,
FESEBES) intentd conectar distribucién con modernizacién pro-
ductiva. A su vez la sobrevaluacion del tipo de cambio (ver capitulo
1), al traducirse en aumento del poder de compra, elevé el consumo
y las importaciones, extendiendo los beneficios a la poblacién labo-
ralmente activa, que se volvid proclive a respaldar electoralmente la
modernizacion salinista.

La viabilidad de esta politica de integracién y participacion
subordinada dependian no sélo de la capacidad para fortalecer el
gasto social a partir del saneamiento de las finanzas publicas y la ra-
cionalizacion del aparato burocratico, sino también del dinamismo
del polo productivo en proceso de modernizacién (el sector de gran-
des empresas monopolicas y oligopdlicas). El elevamiento continuo
de su productividad y competitividad internacional sentaba la base
para elevar los salarios del sector de trabajadores del sector moder-
nizado. Pero ademas de lo anterior, se requeria la utilizacién de dise-
fios e instrumentos innovadores de regulacion y gestion para evitar
que preponderara el uso improductivo de la riqueza acumulada, se
concentraran los frutos de la modernizacion y se fracturara el apara-
to productivo.

36 De acuerdo a José Cérdoba, Salinas no sélo estaba directamente comprometido
en el disefio del Programa Nacional de Solidaridad sino también en su manejo.
Se mantenia en contacto con los comités locales durante viajes regulares al
interior del pafs, como norma, dos veces a la semana (Cordoba, 1994, p. 269).
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La respuesta economica a las reformas

Aunque subsistio el rezago del agro y de la mineria, las reformas tu-
vieron un impacto positivo en la tasas de crecimiento del Producto
Interno Bruto (Grdfica II. 1) ya que la manufactura, comunicaciones
y transportes y servicios financieros aceleraron su ritmo de creci-
miento (Cuadro II.1) La respuesta de la economia sorprendié a los
promotores de las medidas modernizadoras y alenté el comienzo a
una etapa de optimismo®’ que llegé a su climax con el inicio de las.
negociaciones para el TLC (Ortiz, 1992; Lustig, 1994).

GRAFICA IL1
CICLOS DE CRECIMIENTO DEL PIB EN MEXICO
(TASAS DE CRECIMIENTO)

FUENTE: Banco de México, Informes anuzales

37 Este optimismo se reflej6 en un flujo de libros y articulos que comenzaron a
aparecer en 1992 en el extranjero y en México, que planteaban el cuadro de una
economfa finalmente rehabilitada. Probablemente la obra mas importante fue
la de Lustig (/992 edicién en inglés y 1994 en espaiiol) cuyo subtitulo en
idioma original era La reconstruccion de una economia. Bajo ese mismo tenor
aparecieron luego dos tomos coordinados, ademés de Lustig, por Bazdresch,
Bucay y Loaeza (1992), cuyo titulo era también sugestivo: México: auge, crisis
y ajuste. El segundo tomo de esta compilacion daba la palabra a uno de los

arquitectos de la reforma (Pedro Aspe) y a otros prominentes funcionarios del
gabinete de Salinas.
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CUADROIL1

TASAS DE CRECIMIENTO REAL DE PRODUCTO SECTORIAL
(%, Precios de 1930)

1988-91 1992 1993 1994

Agricultura, ganaderia,

cazay pesca [ K -14 26 20
Mineria, petréleo y gas 1.0 18 09 1.6
Manufacturas 57 23 -0.8 36
Construccién 38 78 28 6.4
Electricidad 4.4 3.0 42 1.7
Comercio 4.1 36 -1.3 28
Transportes y comunicaciones 5.5 16 33 18
Servicios financieros ¢ inmuebles 3.5 37 4.7 5.2
Servicios comunales,

sociales y personales 23 0.6 1.2 19

FUENTE: INEGI. tomado de OECD. 1995, p. 7

El objetivo de atraer capital extranjero se cumplio a partir de
1990 mas alla de los célculos mas optimistas y llegd a representar,
para el periodo 1992-1994, el 8.5% del PIB y cerca de la mitad del
capital recibido por el conjunto de los paises de América Latinay el
Caribe.’® Ademas del efecto positivo del TLC. influyé el Plan Brady
y el fortalecimiento de la alianza entre el gobierno y el gran empre-
sariado debido al acuerdo para la reprivatizacion de la banca. Conla
euforia desatada por la colocacion internacional de las acciones de
Teléfonos de México, se produjo una verdadera “detonacion de la
confianza” (Lustig, 1994, p. 82), que representd el pasaje a la alta
coyuntura de los mercados emergentes. La euforia llegé al grado de

38 Dicho porcentaje superé al correspondiente al periodo 1977-81, Devlin,
French-Davis y Griffith-Jones 1995, p. 88.

57



compaq
Rectángulo

compaq
Rectángulo

compaq
Rectángulo

compaq
Rectángulo


activar la repatriacioén de los capitales que se habian fugado a lo lar-
go de los afios ochenta.

Sin embargo, el grueso del capital extranjero que se recibié
en el periodo 1991-1994 fue predominantemente para inversién en
carteray, por lo tanto, mas susceptible de verse influido por una cri-
sis de confianza. La inversion directa representd sélo el 27% del
monto acumulado en ese periodo (OECD, 1995, p. 19). La excesiva
apertura de la cuenta de capital que practicé México debid haber ju-
gado un papel en la determinacion del monto y la composicion de
las inversiones, ya que a diferencia de Chile, que adoptd restriccio-
nes para desalentar el ingreso de capitales a corto plazo, el de Méxi-
co cabe catalogarlo como uno de los mas libres entre los paises
emergentes (Griffith-Jones, 1995, p. 61).

La reactivacion econémica que se inici6 propiamente en los
altimos meses de 1988 se anticip6 casi dos afios al plan original. >

En 1989 la tasas de crecimiento real del PIB fue del doble del
afio anterior, lo que parecia presagiar un periodo de crecimiento ace-
lerado. Por desgracia, dicha recuperacién tocé techo prematuramen-
te en 1990, al expandirse el Producto Interno Bruto a una tasa real de

39 Ortiz (/992) argumentaba que el repentino aumento de la actividad econémica
en el dltimo trimestre de 1988 los tomé por sorpresa. Consideraban que la
reactivacién tomarfa mas tiempo debido a que -l sistema bancario no estaba
preparado para financiar la recuperacion. Lo que no previé Ortiz (Rivera, 1993)
es que las grandes empresas que dirigfan el repunte de la actividad estaban
autofinanciindose debido a que al ser parte de grupos de capital, contaban con
tesorerias muy activas que manejaban flujos sustanciales de recursos liquidos o
semiliquidos. Ademads, para 1978-88 el sobreendeudamiento externo de la
empresa privada habia quedado temporalmente superado gracias a prepagos
alimentados por enormes ganancias financieras (Rivera, 1993, pp. 111-112;
Basave 1994, p. 87; Vargas 1994, p. 211). Entre quienes ms han insistido en
que el bajo crecimiento en el periodo 1938-1994 ponfa de manifiesto una grave
anomalfa en la estrategia econdmica practicada por Salinas son, sin duda,
Dornbusch y Wemer. Desgraciadamente limitan la caracterizacién de los
obstéculos a la sobrevaluaci6n del tipo de cambio, sin considerar otros aspectos
como el papel de los bancos, la excesiva orientacién especulativa de la apertura
financiera, etc. (Dornbusch y Werner 1994).
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3.9%. En los siguientes tres afios se registrd una declinacién conti-
nua hasta llegar a una tasa minima de 0.4% en 1993 (Grdfica I.1). *°

La flaqueza del ciclo de crecimiento, tanto mas desconcertan-
te cuanto que se habian reunido condiciones tan favorables y excep-
cionales, proyectd, aun antes de que terminara el sexenio, una
interrogante sobre la capacidad de respuesta de la economia en pro-
ceso de modernizacion (Dornbusch, 1994, Rivera, 1994).

Aunque en principio puede aceptarse la opinién expresada
oficialmente por la OECD de que el limitado desempefio econémico
de México, durante el periodo 1988-94, era en parte inevitable debi-
do a la profundidad del ajuste que se estaba efectuando, varios he-
chos apuntan a una evaluacién mas compleja.*! Pocos paises del
mundo, si acaso alguno, vieron coincidir condiciones tan favorables
en un periodo dado de tiempo. Ademas, la estrategia mexicana ha-
bia estaba jugando a favor de un grupo de ganadores (los grandes

40 Entre quienes mas han insistido en que el bajo crecimiento en el periodo
1988-1994 ponia de manifiesto una grave anomalia en la estrategia econémica
practicada por Salinas son, sin duda, Dornbusch y Werner. Desgraciadamente
limitan la caracterizacién de los obstéculos a la sobrevaluacion del tipo de
cambio, sin considerar otros aspectos como ¢l papel de los bancos, la excesiva
orientacién especulativa de la apertura financiera, etc. (Dornbusch y Werner
1994).

41 El informe de la OECD para el bienio 1994-95, tuvo que dirimir una pesada
carga: explicar en retrospectiva una crisis de cuya responsabilidad no puede
sustraerse completamente. La primera cuestion que intentan resolver, pero de
manera poco afortunada, es la debilidad del ciclo de crecimiento del periodo
1988-94. Se argumenta (ibid, p. 4) que hasta cierto punto el bajo crecimiento
era inevitable, en tanto la economia se ajustaba a las profundas reformas que se
habian emprendido y a la apreciacién del tipo de cambio. Pero es un error
considerar que la reforma comenz6 en 1988, como sugiere el informe de la
OECD. Antes de 1988 tuvo lugar un proceso de reforma estructural mas
gradual que el iniciado a fines de los ochenta. Tal es el caso de la apertura
comercial que propiamente se inici6 en 1985. Por lo tanto hacia comienzos de
la década del noventa, la economia mexicana estaba por cumplir 10 afios de
reformasy era de esperarse que retornara el crecimiento econémico, si es que la
reforma habia sido eficaz. Pero aunque el crecimiento econémico fuera débil,
el otro aspecto controversial era el de su vulnerabilidad, cuesti6n sobre la cual
el informe de la OECD no se pronuncia.
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compafiias modernizadas) que podian capitalizar las oportunidades
que generaba el cambio y arrastrar a otros sectores. El fondo del pro-
blema es el ya sefialado en los dos apartados anteriores: las refor-
mas, en si inevitables, como son la apertura y la privatizacién en
cuya ausencia era imposible dinamizar al sistema, carecieron de un
marco institucional que posibilitara ejercer una nueva regulacién in-
tegral y eludir los enormes riesgos que acompaiiaban a las extraordi-
narias oportunidades que se estaban presentando.

Ademas de las fallas regulatorias ya mencionadas estan las
que se relacionan con la reforma tributaria del sexenio. Como ya se
sefiald, la reforma tributaria de 1989, ademas de que no logré elevar
significativamente la captacion relativa del impuesto sobre la renta
de las empresas,” tuvo efectos adversos sobre la inversién ya que
privilegio la especulacién y el consumo sobre el ahorro. Lo anterior
ayuda a explicar la caida del ahorro doméstico entre 1990 y 1994,
que paso de representar el 19.2% del Producto Interno Bruto en el
primer afio a 15.8% en 1994* (Cuadro 2.2; OECD, 1995; Cypher,
1996, p. 456). La sobreexposicion a las importaciones creada por el
anclaje cambiario acentu6 la tendencia a que la recuperacién de la
produccidn se diera desigualmente, lo cual produjo diversos efectos
adicionales que conformaron un cuadro de “fractura del aparato

42 En 1980, bajo el viejo sistema tributario, las empresas contribuian con un
equivalente al 2.7% del Producto Interno Bruto. En 1994 ese porcentaje, pese a
que implementé la reforma tributaria y se multiplicé la riqueza privada como lo
reflejan los extraordinarios incrementos del indice de capitalizacién de la bolsa
de valores, sdlo se elevé modestamente. El mayor sacrificio tributario fue
hecho por los asalariados quienes ademés vieron desplomarse su participacién
en el ingreso nacional (OECD, 1992, p. 287; Banco de México, 1995).

43 La vinculaci6n entre la cafda del coeficiente de ahorro privado que se verificé
entre 1988-1994 y el comportamiento del sistema financiero ha sido
reconocida por la OECD (op. cit. p. 8). Atribuye el descenso a lo que se puede
llamar “efecto riqueza” (o sea, 1a concentracién inusitada y acelerada de
riqueza financiera creada por lareconversion y la apertura). El efecto riqueza se
vio fortalecido por las desgravaciones tributarias ya explicadas y por el papel
de los bancos como activadores del crédito. Este conjunto de efectos elevé la

especulacién, aumentando mas el consumo (esencialmente el suntuario) que el
ahorro.
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productivo”. Este fenémeno de fractura del aparato productivo tuvo
dos manifestaciones e implicaciones principales. Una de ellas fue el
producto del desigual avance de la modernizacion e implicé el reza-
go del agro y de la mineria y la persistencia de fenémenos sociales y
productivos muy regresivos en ambos sectores. Entre 1988-91, se-
gun lo indica el Cuadro II. 1, el agro tuvo un tasa crecimiento pro-
medio de 1.6% y la mineria de 1.0%. Ello compara muy
desfavorablemente conla manufactura (5.7%), electricidad (4.4%),
transportes y comunicaciones (5.5%) y servicios financieros
(3.5%). La otra implicacién de la fractura productiva fue que en la
manufactura, o sea, el sector donde se generan los bienes comercia-
bles y en el cual se aplicé la politica de competir o morir, el dinamis-
mo quedd confinado a un pufiado de actividades (ver capitulo III).
Estas actividades dindmicas estuvieron dominadas por grandes em-
presas integradas que, pese a los intentos de la politica industrial, se
escindieron de su contraparte pequeiia y mediana, provocando la
ruptura de cadenas productivas. A continuacion se pasara a discutir
a continuacidn las condiciones de ambos tipos de ruptura.

El rezago del agro, condicionante del primer tipo de fractura,
no era un fendmeno nuevo; presentaba desde mediados de los sesen-
ta, conforme se agotaba el potencial de crecimiento extensivo de la
agricultura y el minifundio ejidal entraba en crisis (Rubio, 1988, pp.
146 y ss.; Moguel, 1988). Es probable que lo Ginico nuevo del fend-
meno fuera la falta de instrumentos de regulacion para dirimir con
los efectos de este tipo de fractura, por lo que deben haberse afecta-
do negativamente los eslabonamientos* entre agricultura e indus-
tria y contribuido a aumentar el déficit comercial.*

44 Hirschman desestimaba los encadenamientos originados a partir de la
agricultura por consider a ésta fuente de creacién de producto en bruto (sin
elaboraci6n). Pero el industrializacién del agro ha cambiado esta situacién y
originado amplias posibilidades de encadenamiento entre ambas actividades
(Hirschman, 1961, p. 115).

45 El cambio en las pautas sectoriales determinadas por el rezago del agro
propiciaron problemas de interpretacién del cambio estructural en marcha. Si
se partia de indicadores agregados, especialmente de productividad aparecian
resultados casi nulos que oscurecfan la existgncia de respuestas sectoriales
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En cuanto a la segunda fractura, la que se produjo al interior
de la industria manufacturera, estuvo acompafiada de cambios de
estructura muy importantes. Todo indica que los propésitos del Pro-
namice, esto es, que desaparecieran los productores que no lograran
adaptarse a la competencia externa, tendi6 a cumplirse. Se produjo
un retroceso importante de la frontera productiva medida como la
participacién comparada de la produccion sectorial en el Producto
Interno Bruto manufacturero entre 1981 y 1993) en la division II
(textiles, vestido y cuero) y en la divisién III (madera y sus produc-
tos). Por su parte la divisiéon VIII (productos metalicos, maquinaria
y equipo) mantuvo su participacion, en tanto varios de sus grupos
experimentaron cambios negativos y positivos muy contrastantes:
hubo una declinacién muy importante de la producci6n de aparatos
electrodomésticos, equipo y material de transporte (distintos de au-
tomoviles) y de otros productos metélicos, excepto maquinaria. El
dinamismo se concentrd en la divisiéon V (quimicos, derivados del
petréleo, caucho y plasticos) principalmente en grupos como resi-
nas sintéticas y fibras artificiales, quimica basica y articulos de plas-
tico y en la rama 56 (dnexo, Cuadros 1 a 6).

Los datos anteriores sugieren que se dio un importante proce-
so de adaptacion con una sustancial desaparicion de empresas no
eficientes, casi exclusivamente de tamaiio pequeiio y medio. Desa-
fortunadamente, no se mantuvo el encadenamiento entre los secto-
res dinamicos y las pequefias y medianas empresas independientes
que estaban sobreponiéndose a la apertura, porque en las activida-
des que componen la divisién 1 a Il las tasas de crecimiento fueron
mas bien bajas. Otros datos que confirman la falta de encadena-
miento fue la excesiva concentracion de las exportaciones de manu-

ascendentes. Por ejemplo, los calculos de productividad total de los factores
para el periodo 87-91 arrojaban cifras inferiores a las correspondientes al
periodo que cerr6 con el inicio de la crisis, lo cual no era raro debido al
comportamiento muy desigual de las ramas y actividades. Pero si se obtenfan
datos mas desagregados para la manufactura, la tasas de productividad se
elevaba. La productividad total de los factores para esta rama se dinamizaba a

partir de 1985, situ4ndose por encima de la correspondiente al periodo 1960-70
(Edwards, 1995, pp. 132-134).
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facturas en las grandes empresas. Las 500 empresas altamente
exportadoras del pais (las Altex) que se distinguen por su tamafio,
llegan a generar mas del 80% del total de la industria manufacturera.

A continuacién se sintetizaran los efectos de la fractura el
aparato productivo relacionandolo con los aspectos mas relevantes
del funcionamiento global de la economia.

a) Los nuevos problemas de estructura y funcionamiento:

a.l) Fractura del aparato productivo. Se di6 en dos sentidos: a nivel
mas agregado persistio el rezago del agro, lo cual debilité los enca-
denamientos que hubieran favorecido un mayor crecimiento de la
actividad econémica. Dentro de la manufactura, donde se verificé el
mayor cambio estructural, la fuerza motora quedé constituido por
un grupo relativamente compacto de grandes empresas moderniza-
das y altamente internacionalizadas, que generan la mayor parte de
la inversién productiva y las exportaciones. Este nicleo dindmico se
escindi6 del sector independiente de la pequefia y mediana empresa
que sobrevivio a la apertura comercial, cuya modernizacion se vio
limitada por el encarecimiento del crédito y la excesiva apertura
cambiaria.

a.2) Vacio institucional. Las fallas del nuevo disefio regulatorio
impidieron no sélo aprovechar en mayor medida el potencial de cre-
cimiento creado por los nuevos vinculos con la economia interna-
cional y la supresion inicial de controles burocréticos, sino que
propiciaron repercusiones que perturbaron el desempefio de la eco-
nomia. Las repercusiones adversas del vacio institucional pueden
agruparse en tres rubros: 1) desplome del ahorro interno como con-
secuencia de la desafortunada combinacion de reforma impositiva
fallida, excesivo aliento a la especulacion financiera e inadecuada
regulacién bancaria; 2) incapacidad para desarrollar una politica
productivista en el agro, debido a que el retiro precipitado del Esta-
do impidi6 cortar con la tradicién de subsidio paternalista, que con-
diciona la respuesta de los agentes productivos bajos y medios y 3)
constitucién de un régimen de sobreganancias en sectores privile-
giados, con lo cual se asfixi6 a los productores no monopélicos y se
mind el potencial de crecimiento de toda la economia.
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a.3) Hiperactividad especulativa. En la medida en que la apertura fi-
nanciera carecié de contrapesos regulatorios (requisitos de reserva
para operaciones extranjeras a corto plazo), se favoreci6 una excesi-
va absorcion de capital externo especulativo, arrastrando a los agen-
tes financieros a asumir posiciones sumamente riesgosas. El sesgo
especulativo de la inversién extranjera de portafolio expuso a la
economia nacional a las presiones provocadas por la inestabilidad
de los mercados financieros y complicé la estabilizacién macroeco-
némica. Aunque en la expansion exterior de los consorcios no pre-
dominé del sesgo especulativo, hubo wuna tendencia a
sobredimensionar la capacidad de manejo de activos externos en
perjuicio de la inversion productiva a nivel doméstico que empez6 a
flaquear en los ultimos afios del sexenio. Como complemento de lo
anterior se produjo una actividad muy intensa de manejo ilicito de
fondos financieros, gracias al cobijo que proporcionaban la amplia-
ci6n del espectro de operaciones especulativas semilegales o fran-
camente ilegales. Este proceso provocé posteriormente la virtual
paralizacién de los bancos mas vulnerables (Cuadro 11.2).

b) Las nuevas fuerzas dindmicas y sus contradicciones

b.1) El nuevo desequilibrio externo. El polo dindmico descrito en el
punto a. /) se constituyd en un poderoso imén de atraccién de recur-
sos externos que se canalizaban como empréstitos, colocaciones de
acciones, bonos, o importaciones de bienes de capital. Esta masa de
recursos, aunque en principio benéfica para el desarrollo, al alcan-
zar una magnitud tan desusada provocaban efectos que trastornaban
el funcionamiento del conjunto del aparato productivo. Esos efectos
pueden separarse en dos grupos: por un lado, al favorecer el ingreso
de capitales la apreciacion del tipo de cambio, expuso a la planta
productiva a una mayor presion de las importaciones y disminuyé
su competitividad externa. Por otro lado, en la medida que la activi-
dad del polo dindmico rebasaba al resto de la economia, aumentaban
desproporcionadamente las importaciones de medios de produc-
ci6n, aun con una tasa decreciente de aumento del producto.

b.2) Excesivo rol del ahorro externo. La modernizacién de un sector

de la economia dinamizé la productividad, lo cual posibilitaba ele-
var la tasa de acumulacién de capital. Desafortunadamente, el au-
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mento del consumo, en especial el suntuario y el de las actividades
especulativas, erosionaron el ahorro privado de tal manera que fue
preciso importar cantidades crecientes de capital para sostener el
funcionamiento del nuevo circuito productivo y especulativo (Cua-
dro I11.2).
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CUADRO I1.2

INDICADORES BASICOS DEL DESEMPENO DE LA ECONOMIA MEXICANA
(Tasa anuales en porcientos y valores en délares)

1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994

FORMACION BRUTA
DE CAPITAL FIJO 10.1 63 13.2 8.5 10.8 -1.4 8.1
PRODUCTIVIDAD
DEL TRABAJO
MANUFACTURERO 32 4.1 43 5.6 6.4 33 8.0
DEFICIT EN CUENTA CORRIENTE
(Miles de mill. de délares) 24 4.0 7.1 14.9 248 234 28.0
Porcicnto del PIB 14 3.0 3.0 4.7 53 6.4 77
TASA DE AHORRO (% del PIB)

Interna 19.3 18.8 19.2 17.8 16.1 16.7 158

Externa 1.1 2.6 2.7 4.6 7.2 6.5 17
CONSUMO PRIVADO
(Tasa de crec.) 1.8 6.3 57 5.0 3.9 0.2 3.7
INDICE DEL TIPO DE
CAMBIOREAL' 100.0 91.9 91.3 83.6 779 75.7 773
(1988=100)

NOTAS: 1/ Estimacion propia, de acuerdo a la informacién y metodologia dcl Banco de México, con base cn 1988. Donde
O=(P*P)(E/E*)(8.5/2250.3), es cl indice del tipo de cambio real del peso i luacion por debajo de cien. Dato de

1994, hasta noviembre.
FUENTE: Banco de México, Informes Anuales.
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IIL. El diseiio regulatorio de la reforma de libre mercado
1988-1994

Implicaciones de la reforma institucional

Durante el gobierno de Salinas de Gortari se verificé un cambio ins-
titucional y reglamentario muy amplio destinado a sustentar, me-
diante la creacién de un nuevo sistema regulatorio, las principales
reformas de libre mercado, esto es, la apertura, la liberalizacién y la
privatizacién. Este cambio, al que se le denominé ambiguamente
desregulacion,*® era en muchos sentidos inevitable, dado el agota-
miento del viejo sistema de regulacion, gestion e intervencidn direc-
ta de tipo “mixto”. Sin embargo, se produjeron graves fallas en el
nuevo disefio que derivaron fundamentalmente de dos factores: a) la
naturaleza cupular que adoptd la reforma salinista segin lo explica-
do en el capitulo II, favorecié el surgimiento de lo que ahora se lla-
man “grupos de intereses especiales”, o sea, propiamente facciones
dentro del nuevo bloque de poder, cuya actuacién tuvo el efecto de
limitar los alcances de las fuerzas pro-competitivas liberadas por la
reforma. b) las nuevas normas reglamentarias contenian elementos
contradictorios (ver capitulo I) derivado de la insuficiente compren-
sién instrumental de aspectos claves de la reforma. En este sentido,
se puede hablar de fallas “técnicas™ de disefio que propiciaron la
apertura inesperada de espacios de poder e influencia que fueron
acaparados por grupos privilegiados que aplicaron, gracias a quedar
exentos de la presion positiva del mercado, criterios de maximiza-
cién de rentas a expensas de otros sectores o grupos sociales.

16 El término resulta ambiguo porque la eliminacién de interferencias
burocréticas y la liberalizaci6n de las transacciones mercantiles, implican a la
larga no sélo la eliminacion de viejas reglamentaciones, sino, en la mayoria de
los casos, su sustitucién por otras nuevas. Claro est, debe buscarse que las
nuevas normas sean simples, pero el criterio méas importante a satisfacer es la
concordancia con la realidad creada por la apertura y la liberalizacién
(Bazdresch y Elizondo 1993, p. 50).
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Las bases y alcances del disefio reglamentario y regulatorio

Dentro de esta reforma institucional tan amplia cabe distinguir el as-
pecto puramente interno, del externo, es decir, aquél con alcance su-
pranacional cuyo esencia la constituy6 evidentemente el TLC de
Norteamérica. A continuacion se efectuard una evaluacién global
sobre el aspecto interno de la reforma, al que por comodidad se de-
signara como desregulacion. En seguida, se efectuard una agrupa-
cion sectorial del mismo (industria, agricultura y servicios
financieros) para discutir sus principales implicaciones productivas.
Finalmente, se abordara el TLC al que se le denomina la pieza maes-
tra del cambio reglamentario. Una vez discutidas las implicaciones
globales y sectoriales de la desregulacion, se revalua la apertura co-
mercial y la liberalizacién financiera, para determinar sus principa-
les repercusiones en el conjunto de la economia. La desregulacién
doméstica en el sentido integral del término fue muy amplia y diver-
sificada (Martinez y Faber, 1994, especialmente cap. 6), ya que
afectd a los principales campos de actividad econémica. De acuerdo
a una de las personalidades mads comprometidas con el perfil de su
disefio, los cambios mas importantes se refieren a la generacién de
energia eléctrica, mineria, salud y abastecimiento de alimentos,
puertos y aerolineas (Cordoba, 1994, p. 250). Se modificé también
la reglamentaci6n concerniente al régimen de inversion extranjera,
transferencia de tecnologia, telecomunicaciones y transporte de car-
ga. Pese a la potencialidad social y productiva de la desregulacion,
las nuevas normas presentaron diversas fallas especificas y proba-
blemente las més ostensibles son las concernientes a aerolineas”’ e

47 La desregulacion en las aerolireas resulté ser un desastre para Aeroméxico y
Mexicana, lo cual en si no era una sorpresa, dadas las fallas de diseilo
mencionas arriba y la situacién del mercado nacional e internacional de esta
industria. Lo sorprendente fue la respuesta posterior del gobierno, dados sus
compromisos con la vertiente neoclésica de la politica industrial. En lugar de
permitir la bancarrota de una empresa inviable como lo era la segunda, permitié
una alianza entre las dos modulando arbitariamente la aplicacién de la Ley
Federal de Competencia Econdmica. La influencia de los grupos de interés
especial fue evidente en ese giro, como quedé corroborado después por los
escéndalos que roderaron la gestién de Gerardo de Prevoisin (México Service,
19 de marzo de 1993).
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ingenios azucareros.*® Las fallas globales se pueden agrupar en dos
categorias. Una tenia que ver con la nocién de mercado que susten-
taba la reforma: a fines de la década del ochenta, alin prevalecia la
idea de que las fuerzas de mercado eran autosostenibles, es decir,
que bastaba eliminar los obstdculos burocriticos para que éstas se
impusieran y determinaran una asignacion eficiente de los recursos
productivos. Como se sefial6 en el capitulo I, esta nocién fue aban-
donandose gradualmente a medida que se percibia que el mercado
era en realidad una entidad social, por cuya complejidad cabia equi-
pararla al lenguaje, asi, su desarrollo dependia del desarrollo de los
agentes que se desenvolvian en é1.* Por lo que a eso respecta, el en-
foque salinista, siendo cupular, privilegiaba los cambios formales
en la ctspide del poder, proyectandolos hacia la base. Aunque no se
carecia enteramente de mecanismos de retroalimentacién que reco-
rrieran el camino inverso, esto es, desde la base hacia la cuspide, su
actuacion estaba deformada por dos elementos: a) las autoridades
creian conocer mejor los requerimientos regulatorios, en tanto que
los afectados eran supuestamente proclives a boicotear el cambio
reglamentario al plantear amenazas a sus intereses; b) los beneficios
reales eran acaparados por los agentes monopdlicos, quienes esta-
ban en mejores condiciones de interpretar los reglamentos y presio-
nar para una aplicacion favorable de ellos.

La segunda falla tenia que ver con un aspecto complementa-
rio, pero imprescindible, del cambio de disefio reglamentario. Al li-

48 Los ingenios azucareros fueron privatizados a precios muy bajos (Bazdreschy
Elizondo, 1993, p. 57) porque no existi6 la determinacién para reestructurar
previamente el sector, de modo que perduraron sus problemas estructurales y el
Estado tuvo que mantener el subsidio aunque la industria quedé privatizada.

49 Este nuevo enfoque queda patente en la obra del Banco Mundial dedicada a
Asia Oriental. En el capitulo 2 se sefiala que la funcién principal del mercado
es la coordinacion, y el sistema de precios es el instrumento primordial para
ejecutar esa funcion. Agrega que incluso en los pafses desarrollados la
informacién converge por mecanismos distintos a los precios, como por
ejemplo el periodismo especializado, las asociaciones de productores, etc. En
este sentido, se requiere un alto nivel de cooperacién para que fluya la
informacion, lo cual hace obsoleto el paradigma de la mano invisible de Smith,
afiade el Banco Mundial. (ibid, 90-91). '
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berarse las fuerzas de mercado, tenia que actuarse paralelamente
para evitar que los agentes privilegiados abusaran del poder adquiri-
do. Es decir, se debia disefiar complementariamente una ley antimo-
nopoélica o procompetitiva. El principal obstdculo para ello no eran
en si los agentes especificos, sino larelacion establecida entre el po-
der publico y el poder privado. El propésito declarado de la Ley de
Competencia Econémica (LFCE), el vehiculo para evitar précticas
depredadoras de mercado se vio obstaculizado por el régimen espe-
cial, de facto o de jure, que se dispensaba a las grandes entidades
productivas o financieras que formaron parte del Pacto cupular se-
gun lo ya explicado. De este modo aunque la Ley de Competencia
Econdmica, era un instrumento comparativamente avanzado,” la
entidad encargada de aplicar esa ley, o sea, Comision Federal de
Competencia Econémica se convirti6 en inoperante. Su principal
funcion consistia en sancionar, es decir, dar bendicién legal, a accio-
nes respecto a las cuales ya existia un acuerdo informal entre las par-
tes (gobiernos y grupos empresariales o magnates). Lo anterior
queda corroborado por casos como el de las Aerolineas (ver nota 2),
bancos,”! telefonia, o en muchos mas en los cuales la Comisién Fe-

50 La Ley Federal de Competencia Econémica se inspiraba en la reforma
pragmdtica de las leyes antimonopdlicas que se dieron principalmente en
Norteamérica y Europa Occidental bajo el influjo de la filosofia de libre
mercado y la realidad de la globalizacién. Su principal caracteristica es liberar
al monopolio del estigma social que cargé por décadas, al distinguir entre
précticas monopdlicas absolutas (0 per se) que pueden ser denunciadas por
cualquier persona y las practicas monopélicas relativas, que sélo pueden ser
denunciadas por el afectado y no implican, a diferencia de 1a primera categoria,
sanciones penales. En otras palabras, la nueva ley contempla la posibilidad de
que exista un monopolio u oligopolio que no afecte la libre competencia ysien
algiin momento incurre en précticas lesivas, éstas serfan susceptibles de
revertirse sin afectar necesariamente la estructura de mercado existente. De
este modo, la ley ser4 efectiva si dispone de un agente o comisién que aplique
de manera auténoma e inteligente estas principios pragmaticos. Como se
argumenta en el texto eso no sucedi6 en México (sobre los alcances de la Ley
Federal de Competencia Econémica véase Martinez y Fdarber 1994, pp.
304-305).

51 Como se explica mds adelante la banca comercial se organizé para actuar como
cartel desde mediados de 1992. Su estrategia consisti6 en elevar las comisiones
y mérgenes de intermediaci6n a través de un acuerdo concertado entre todos los
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deral de Competencia Econoémica no actuaba, a pesar de que estaba
facultado para hacerlo, por caer en la categoria de “practicas mono-
policas absolutas”, en las que no se aplica la “regla de raz6n” (Mar-
tinez y Farber, 1994, p. 305).

En suma, la efectividad social del disefio regulatorio creado
para liberalizar las fuerzas de mercado, se vio adversamente afecta-
do por la naturaleza cupular del pacto salinista. De este modo se die-
ron casos graves de colusién entre proveedores (banca) o se
estableci6 un status especial a favor de otros (telecomunicaciones,
consorcios carreteros, productores de articulos basicos, etc.). En
ambos casos se impactd negativamente la capacidad global de acu-
mulacién de capital, fuera por inducir incremento de los costos de
produccidn o por fortalecer las actividades especulativas.

La reglamentacion sectorial

En cuanto al nuevo papel del Estado en la economia se presentaron
diversas contradicciones equiparables a las del rubro anterior. Pri-
meramente, a partir de 1988-89 se desmantel? la politica industrial
concebida para brindar, al estilo japonés, apoyo selectivo a ciertas
industrias. Sélo subsisti6 el apoyo a la industria automotriz.
(OECD, 1992, p. 160). Tiene particular relevancia la eliminacién de
los controles de precios que fue practicamente concluida a finales de
1995.

directivos de la banca. El nivel al que se elevaron los margenes correspondi6 a
los costos de operaci6n del banco marginal (sistema de renta relativa). Pese a
las continuas protestas del publico, la Comisién Federal de Competencia
Econémica no actud, aunque estaban presentes elementos contundentes para
probar practicas monopdlicas absolutas. Al gozar de impunidad, los bancos
fueron posteriormente mas lejos, como lo demostré el estudio del SAC. En la
relacién contractual con sus clientes-deudores, los bancos acreditan los pagos
de éstos en un orden inverso al que siguen los propios bancos en caso de ser
deudores. Los pagos se acreditan primero a cargos accesorios, luego a cargos
moratorios, seguidamente a intereses financieros y por ultimo al capital. De
este modo con tasas de interés crecientes, el piblico encontraba enormes
dificultades para pagar sus deudas.
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El nuevo ordenamiento quedé codificado tanto en el Progra-
ma Nacional De Modernizaciéon Industrial y Comercio Exterior,
1990-1994 (Pronamice) como en el Programa Nacional para la Mo-
dernizacién del Campo, 1990-1994. Los ordenamientos para el sec-
tor financiero, aunque igualmente profundos, no se codificaron de
manera tan compacta como los otros dos y, por lo tanto, se discuti-
ran en un apartado posterior. Ambos programas definieron el com-
promiso del gobierno de Salinas con la escuela neoclésica en la
formulacién de las politicas sectoriales (Clavijo y Valdivieso, 1994,
p. 27 y ss.). La expedicion de estos programas cerrd un breve capitu-
lo comprendido entre los afios 1985-87 en el cual se intenté rehacer
sin éxito los instrumentos de intervencién bajo una nueva légica
mas apegada al modelo de Asia Oriental y no al inoperante y desa-
creditado modelo tradicional de sustituciéon de importaciones. El
fracaso en renovar las politicas sectoriales activas, primordialmente
en la industrial, se explica por varias causas, entre las que se encuen-
tran las siguientes: a) los beneficiarios del subsidio a la acumulacién
de capital en la industria, en la medida que habian acumulado un
enorme poder, estuvieron en condiciones de rechazar la propuesta
de condicionar el subsidio a las normas de desempeiio,”* parte in-
dispensable de una politica disciplinada de fomento (4dmsden,
1995, b) entre los altos cuadros de la Secretaria de Comercio y Fo-
mento Industrial no se logré un acuerdo para tipificar las fallas de
instrumentos claves de la politica tradicional de fomento, como era
la Ley de Inversiones Extranjeras y Transferencia de Tecnologia, y
con ello se perdié la oportunidad de aprovechar la experiencia de
Coreay Taiwan (Pérez 1990) y c) se produjo un relevo generacional
que colocd en posiciones claves a nuevos cuadros formados bajo la
vertiente neoclasica de la politica industrial.

El eje de la nueva normatividad que se impuso a partir de
1990 era garantizar estructuras de mercado competitivas que forza-
rian a los productores, que no lograran adaptarse a la competencia, a

s2 Parte de este esfuerzo fallido fueron los efimeros intentos por administrar los
ingresos de divisas de exportacioén de acuerdo al modelo de Asia Oriental de
“conteniendas” (Rivera, 1986, p. 154; World Bank, 1993, pp. 93-94).
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cerrar sus instalaciones; paralelamente se procuraba, especialmente
en el Pronamice, que los recursos liberados se orientaran hacia la
produccion de bienes exportables (ibid, p. 34), todo ello contextua-
do por un Estado esencialmente “pasivo”.

Como base y articulador de la politica industrial el Pronami-
ce se proponia cuatro objetivos: promocion de las exportaciones, del
desarrollo tecnoldgico, de la inversion, de la pequefia empresa y de
la competitividad del aparato industrial (Clavijo y Valdivieso, 1994,
pp. 36-38). En concordancia con la nueva ortodoxia se pretendia al-
canzar los cuatro objetivos sefialados, fundamentalmente a base de
medidas desregulatorias, de proteccion de los derechos de propie-
dad (marcas y patentes), esquemas de consulta con los grupos em-
presariales y medidas especificas de fortalecimiento de la
infraestructura (parques industriales). El Gnico aspecto donde el
Programa rompié con la ortodoxia fue el de fomento a la pequeiia
empresa. En este rubro se propusieron mecanismos de subcontrata-
ci6n inspirados en el modelo italiano, junto con una estrategia de ca-
nalizacion de crédito basado en la articulacion entre la banca de
desarrollo y las uniones de crédito (ibid).

De este modo, excepto la pequefia empresa, cuyo caso mere-
ce un comentario por separado, el resto de los productores quedo ex-
puesto a las leyes de la competencia con opciones seriamente
limitadas para recibir subsidios. Por las razones que se expusieron
en el capitulo I, esta situacién no favorecio el aprendizaje tecnol6gi-
co, excepto entre los productores mas poderosos e influyentes. El
régimen a favor de la pequefia empresa podria haber revertido esta
situacién, pero se vio limitado por dos factores. Por una parte, el sta-
tus de la banca de desarrollo quedé subordinado a la banca comer-
cial, al operar en “segundo piso”.® Esto implicé que la pequefia
empresa no pudiera sustraerse del proceso de encarecimiento del

53 El status de segundo piso implica que la evaluacién del riesgo la efectia el
banco comercial, quien a su vez determina el colateral y el margen de
intermediacién. A lo sumo la banca de segundo piso puede absorber una parte
de los costos financieros a través de operaciones de descuento.
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crédito que comenzé a verificarse a partir de 1992; por otro lado,
como se explicara en el capitulo III, la relacién entre Nacional Fi-
nanciera y las uniones de crédito fue pobremente monitoreada, de
modo que se vio viciada por numerosas irregularidades, entre ellas
la corrupcion. Los desvios de fondos restaron efectividad a uno de
los aspectos mas vitales del programa del que dependia la futura in-
tegracion de la planta productiva.

El tratamiento que se le brindé al agro difiri6 en varios aspec-
tos claves del correspondiente a la industria manufacturera. La aper-
tura fue diferida varios afios, y fue hasta 1989 cuando se dieron los
primeros pasos, y en 1993 cuando se aceler6 la apertura ante la fir-
ma del TLC. Aunque el programa para la modernizacion del campo
anteponia la elevacion de la eficiencia como condicién para aumen-
tar el empleo y la produccion, reconocia la existencia de fallas de
mercado y la necesidad de que el Estado brindara apoyo a productos
especificos (Tellez, 1994, p. 153). El gradualismo y el otorgamiento
de apoyos especiales derivaba obviamente del reconocimiento de la
compleja situacion del sector, pero ademas de consideraciones tacti-
cas que condicionaron la modificacion del régimen de tenencia de la
tierra, como se explicara mas adelante.

La logica para someter al agro a las leyes de mercado giraba
en torno a la supresion del antiguo mecanismo de fijacién de pre-
cios. Como se sabe, los precios de garantia tenian la funcién de ge-
nerar un ingreso minimo a los productores amparados bajo el
sistema oficial de comercializacién, centrado en Conasupo. Como
tales, ademas de la funcién asistencial, pretendian influir en la asig-
nacién de recursos (en el uso productivo de la tierra). En tanto era el
vértice de una complejo aparato de gestion econdmica y control po-
litico del campo, los precios de garantia sélo funcionaban si los res-
tantes eslabones del sistema estaban operando con relativa fluidez.
Esto tltimo fue haciéndose mas dificil a lo largo de la década del se-
tenta, pero fue practicamente imposible en el contexto de crisis fis-
cal, la racionalizaci6n del gasto publico y la apertura de otras areas
de la economia.
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Paraddjicamente, el sistema que sustituyd a los precios de ga-
rantia, el Procampo, era también un programa de apoyo al ingreso
de los productores, desligando los pagos asistenciales del desempe-
fio de la produccion (Tellez,op. cit., p. 292). Esta pretendida “neu-
tralidad” tenia dos finalidades: a) proteger a los productores mas
vulnerables de los rigores del ajuste, mas que prepararlo para res-
ponder productivamente, lo cual hubiera exigido una politica de tipo
productivista que privilegiara los programas de inversién piublica
(mantenimiento de caminos rurales, programas de extension y capa-
citacion, etc.);** b) evitar que el apoyo transitorio tuviera un efecto
distorsionante en la asignacién mercantil de recursos y no se contra-
pusiera con las otras reformas liberalizadoras. Estas tltimas impli-
caban la privatizacidn casi total de las diversas empresas estatales
dedicadas a la produccion y comercializacién de productos agrico-
las. Uno de los aspectos mas destacados y controversiales de la pri-
vatizacion agropecuaria fue el retiro de Conasupo como entidad
comercializadora. Como lo admiten los propios disefiadores y eje-
cutores de la reforma, este retiro provocé un vacio que trajo apareja-
dos multiples problemas de distribucion, almacenamiento y venta
(ibid, p.183). El vacio natural provocado por la falta de cultura co-
mercial de la mayoria de los productores e insuficiente infraestruc-
tura alternativa, se vio exacerbado por la depresion de los precios
mundiales de los productos agricolas, con lo cual los efectos fueron
devastadores, impidiendo que la apertura fuera acompafiada de
aprendizaje tecnolégico.”

54 La determinacion asistencialista y no productivista de Procampo es subrayada
por la OECD, quien ciertamente reconoce que el sistema era més equitativo,
pero ello a un costo que duplicaba el correspondiente a los precios de garantia,
limitando las posibilidades de inversién pablica. Ademas, destaca la OECD, el
programa estaba orientado a los productores, pero no a los trabajadores
agricolas sin tierra (unos 3 millones), cuya posibilidades de empleo decaerfan
sustancialmente, viéndose obligados a migrar a centros urbanos. La OECD
enlista una serie de alternativas a favor de los productores de subsistencia, que
perfilan un nuevo rol para el estado que desgraciadamente no tuvo cabida en el
programa de modernizacién del campo 1990-1994 (ibid, pp. 91-92).

55 El mismo efecto de sobreexposicion provocado por la excesiva apreciacién del
tipo de cambio se produjo en el agroy en la industria, pero en el primer caso, el
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Aungque entre 1990-91 se ensayaron apresuradamente meca-
nismos transicionales (precios de concertacién y aranceles tempora-
les para algunas cosechas), el efecto conjunto de la sobreapertura y
desmantelamiento de las redes estatales de comercializacién no
pudo ser revertido y se produjo un fenémeno de “coyotaje”, que sa-
turd los circuitos comerciales, especialmente en detrimento de pro-
ductores medios y pequeiios. El campo quedé después en una
situacién de ruina virtual cuando a los efectos anteriores se afiadi6 el
de cartera vencida.

El otro pilar de la modernizacién de régimen de produccién
en el campo fue la reforma del Articulo 27 constitucional. Esta me-
dida poseia una gran potencialidad productiva, dado el agotamiento
de la modalidad minifundista-ejidal de explotacién agricola. Pero
aunque hubiese intentado usarse como un instrumento de impacto
productivista, esto es, elevar la produccion amplificando las posibi-
lidades de cooperacion entre distintos agentes (ejidatarios, empre-
sas capitalistas, entidades piblicas), la situacién caética provocada
por el retiro precipitado del Estado, hubiera mermado drésticamente
su efecto, coadyuvando a situaciones explosivas de concentracién e
inequidad. De cualquier modo, no existié una estrategia destinada a
apoyarse en esta reforma constitucional para obtener dividendos
productivos més o menos inmediatos. Esto explica por qué no se
produjo un auge de asociaciones entre ejidos y grandes empresas ca-
pitalistas y la produccion y la inversién permanecieron estancados,
La explicacion de lo anterior se encuentra en consideraciones tacti-
cas que asumi6 el gobierno de Salinas, como respuesta a posibles
levantamientos campesinos derivados de las medidas de reforma.

La reforma al régimen de tenencia de la tierra fue una medida
contrapesada por la orden presidencial de congelar el otorgamiento
de titulos de propiedad, que era condicién para que los comités eji-
dales tomaran la decisién de vender o asociarse. El contrapeso se
institucionalizé con la creacién del PROCEDE (o sea la instancia le-

efecto fue més grave debido al retiro precipitado e irreflexivo del Estado y la
depresién de los precios mundiales.
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galizadora de titulos de propiedad) que, al operar con extrema parsi-
monia, limitaba las posibilidades de absorcién de capital en el agro
y con ello la reactivacion productiva. El contrapeso fue una medida
preventiva para evitar un hipotético levantamiento campesino pro-
vocado por el cambio del régimen de tenencia de la tierra. *

La pieza maestra de la nueva regulacion: el TLC

Corrientemente se le han asignado al TLC, desde la perspectiva me-
xXicana, los siguientes objetivos: a)favorecer las exportaciones ase-
gurando un acceso estable y creciente al mercado norteamericano;
b) atraer inversiones, preferentemente directas, tanto de Estados
Unidos como de terceros paises (europeos, de Japon y de los tigres
asiaticos; c) proteger a México del unilateralismo norteamericano al
establecer un mecanismo bilateral de resolucién de controversias
comerciales que superara las limitaciones del acuerdo de 1985 7y d)
acelerar la recuperacion y la reestructuracién de la industria al expo-
ner a ésta a una mayor competencia (Oman, 1994, p. 69 y ss; Rami-
rezde la O, 1993, p. 87).

Pero como sefiala correctamente Oman, el TLC podia alcan-
zar esos objetivos en la medida en que era capaz de alcanzar otros.
El Tratado fue disefiado conjuntamente por la administracién Bush
y el gobierno de Salinas para servir primeramente de “candado” y
garantizar la permanencia y continuidad de las reformas de libre
mercado, o sea, proteger las reformas profundas de la presién de los
grupos de intereses especiales (Oman, pp. 21y 70). Al tratar de ase-

s6 Ciertamente el deslinde de tierras y la expedicidn de nuevos titulos no podia
hacerse a la ligera, pero la impresion entre los observadores como el Financial
Times, era que habfa una lentitud deliberada, para evitar efectos sociales
explosivos. En ese sentido se prefiri la estabilidad al crecimiento, tanto por la
definici6n paternalista del Procampo, ya explicada, como por los contrapesos a
la reforma del Articulo 27 y la ausencia de instrumentos articulados para la
rehabilitacién productiva del agro.

57 Como parte del intento mexicano de eliminar los mayores aranceles que
enfrentaban sus exportaciones a Estados Unidos, se firm6 en 1985 un acuerdo
sobre subsidios y derechos compensatorios, que no produjo los resultados que
los exportadores mexicanos esperaban (Ramirez de la O., 1994, pp. 86y 87).
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gurar la irreversibilidad y fortalecer la autonomia politicay la credi-
bilidad del gobierno mexicano,’® el TLC podia reducir los riesgos
percibidos de invertir en México y consecuentemente se estimula-
rian las exportaciones y la recuperacion econémica (ibid).

Aunque pudiera actuar como un “candado” y un instrumento
para debilitar a los grupos de intereses especiales y, simultineamen-
te, reducir el espacio para que futuros gobiernos revirtieran el Trata-
do, existia siempre el peligro de que algin grupo de interés se
organizara para conferirle al Tratado, o a algunos aspectos del mis-
mo, un sesgo proteccionista. En tal caso la amplitud de las fuerzas
competitivas se veria limitado, reduciendo el potencial para promo-
ver la competitividad y el crecimiento econémico.* Desafortunada-
mente ese peligro se materializd en México en el rubro de los
servicios financieros, en el cual los neobanqueros pudieron de im-
poner un estatuto proteccionista que limitaba la competencia ex-
tranjera.’* Como se insiste en éste y en el siguiente capitulo, ese
estatuto proteccionista favorecié la cartelizacion de la banca con
consecuencias muy adversas para el resto de la economia. Cabe ade-

58 Como sefiala Oman la firma de un acuerdo de regionalizacién como el TLC
permite una mayor integracién al promover una homogeneizacién politica que
previamente era considerada de interés puramente nacional (legislacién
laboral, ambiental, estindares de producto y politicas de competencia). Tal
grado de homogeneizacién es imposible o muy dificil de lograr entre pafses que
no tienen una identidad cultural; ademaés, en tanto el Tratado es més dificil de
cambiar o revertir que una legislacién puramente nacional, puede aumentar la
estabilidad y credibilidad de los estados signatarios, lo cual a su vez puede
traducirse en mayores inversiones (op. cit, pp. 21-22).

59 Si los grupos de intereses especiales son incapaces de detener el proceso de
regionalizacién de jure, pueden transformarle en un instrumento de proteccién
regional (Oman, p. 15). Esa regla se cumpli6 en México con dos salvedades: a)
el proteccionismo resultante fue sectorial y no global, b) no fue un grupo de
interés tradicional, sino uno nuevo, como los neobanqueros, el que jugé el
papel seiialado.

60 Como grupo, la participacién de los bancos canadienses y norteamericanos
qued6 limitada al 8% del capital total del sistema bancario mexicano,
porcentaje que se podia elevar al 15% a los seis afios y al 25% a los 10; pero
después de los 10 arios el limite de 25% podria mantenerse por otros tres a
juicio de los banqueros mexicanos.
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lantar que fue Ginicamente a raiz de la crisis financiera en 1995 que el
gobierno modific6 unilateralmente las salvaguardias y se acelerd la
apertura financiera.

La apertura comercial y el nuevo disefio regulatorio

La apertura comercial que se verifico en América Latina a partir de
fines de los ochenta fue un proceso con caracteristicas histéricas
singulares. Obviamente, corfo ya es costumbre sefialar, constituy6
una respuesta al fendmeno de baja competitividad industrial inter-
nacional que limitaba las exportaciones, o sea, el legado en América
Latina del llamado modelo sustitutivo.®! El estudio pionero de Litt-
le, Scitovsky y Scott (/975) sobre las limitaciones de la industriali-
zacién sustitutiva fue ganando consenso y orientando el trabajo
posterior de autores como Balassa y Corben y definiendo la estrate-
gia del Banco Mundial y del Fondo Monetario Internacional.®? Era
casi incuestionable que las barreras a las importaciones habian limi-
tado el progreso tecnologico y condicionado una actitud “buscadora
de rentas” (Krueger, 1974), pero era mas dificil justificar que la li-
beralizacién por si sola permitiria alcanzar los logros de las econo-
mias dinamicas de Asia Oriental.

En los pais es de Asia Oriental se pas6é gradualmente de la
proteccion a una exposicion gradual a la competencia externa, mas

61 Sobre esto el consenso es casi total, véase Edwards, 1995, Sunkel, 1994,
Agosin, 1993 y Balassa, 1981.

62 El caracter pionero del libro de Little, Scitovsky y Scott radicaba en poner de
manifiesto rasgos intrinsecos del proceso proteccionista en América Latina,
que lo diferenciaban de otros proceso de proteccién en el resto del mundo. El
proteccionismo  latinoamericano al  perpetuarse  cre6  estructuras
anticompetitivas que cobijaban a empresas monopélicas, explotadoras de los
consumidores, manteniendo una relacién de intercambio a su favor con los
productores rurales que estaban sometidos un régimen de virtual apertura
(cuasi-equiparacién entre los precios nacionales y los externos). Ver
principalmente cap. I11. Esta obra propuso conceptos como el de proteccion
efectiva para diferenciarla de la proteccién nominal, lo que fue clave para
descubrir con los trabajos posteriores de Balassa, el sesgo antiexportador de las
empresas que proporcionaban insumos a los exportadores directos.
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no de liberalizacion absoluta (World Bank 1993, principalmente ca-
pitulo 6). En América Latina en cambio, las condiciones para apli-
car una apertura gradualista eran sumamente limitadas segin lo
explicado en el capitulo 1. Igualmente, la previsién de contrapesar
la velocidad de la apertura con la subvaluacion del tipo de cambio
(proteccién cambiaria) tendié a ser abandonado a medida que se in-
tensificaba el flujo de capitales internacionales. Como consecuencia
de ambos factores, se produjo un fenémeno de sobreexposicion a las
importaciones que limit6 las posibilidades de aprendizaje tecnol6-
gico y produjo efectos desindustrializantes.

Cuando comenz6 a hacerse visible la magnitud del impacto
de la apertura en la estructura econémica se propuso la tesis del
efecto neto (Edwards,: p.121). El argumento indicaba que la pérdi-
da de produccion y empleos en ciertas ramas podria ser compensado
m4s que proporcionalmente por el aumento en otras. Los datos de
produccién manufacturera indican que en México se produjo un
efecto neto positivo porque un nicleo de ramas que hemos llamado
dinamicas compensd la pérdida de produccién provocada en otras
actividades. En 1990 se sobrepaso6 el valor real de la produccidén ma-
nufacturera que se habia logrado antes de la crisis, en 1981. En los
siguientes afios, al menos hasta 1994, no se retrocedi6 en la frontera
productiva (ver Anexo, Cuadros 1 al 6).

En términos de empleo el fendmeno fue diferente. El efecto
neto fue negativo, ya que la recuperacion y redistribucion de la pro-
duccién de la industria manufacturera se produjo con un coeficiente
menor de empleo. En 1990, el empleo manufacturero medido como
personal remunerado promedio estuvo a punto de alcanzar el méaxi-
mo logrado en 1981, pero en los siguientes tres afios, esto es, de
1990-1993 se perdieron 185 mil empleos (4nexo, Cuadros 7 a 11).
La explicacion que se ofreci6 fue que la rigidez en el mercado labo-
ral habia propiciado la inelasticidad de la demanda de fuerza labo-
ral. Sin embargo, la razén mas fundamental parecia encontrarse en
la naturaleza misma del ajuste provocado por la apertura. Si habia
una compensacién de producto no la habia en el empleo debido a la
suma de dos efectos: a) el cierre de empresas no competitivas y b) el
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“adelgazamiento” de las que estaban intentando sobrevivir.®

Regulacion y reforma financiera

La privatizacion de los bancos tuvo efectos determinantes sobre la
evolucién de la economia mexicana y en la debacle financiera pos-
terior. A partir del retorno de los bancos a manos privadas comenzé
un proceso que puso en peligro la ampliacién de las fuerzas compe-
titivas que se requerian para dinamizar la economia e impulsar la re-
estructuracion productiva: el poder de los neobanqueros quedd
patente en el status proteccionista que lograron en la negociacion
del TLC.

Poco antes de la privatizacion bancaria, o sea, a fines de 1988,
comenzd el proceso de eliminacion de las viejas regulaciones y la
creacion de un nuevo disefio regulatorio para el sector financiero
(Ortiz, 1994, Pefialoza, 1995). Las tres principales medidas desre-
gulatorias fueron: a) la liberacion de las tasas pasivas y activas; b)
eliminacion del encaje legal c) desaparicion de los cajones de crédi-
to obligatorio (crédito de asignacion directa). A su vez el nuevo di-
sefio regulatorio se fue conformando gradualmente y comprendié
las siguientes medidas: a) creacion del denominado coeficiente de
liquidez, o sea, un porcentaje del 30% de la captacién de los bancos
invertido en valores gubernamentales en sustitucion del encaje legal
y b) la prerrogativa yosterior de autodefinir por cada banco el coefi-
ciente de liquidez;'5 ¢) la calificacién y creacidn de reservas para
cubrir la cartera crediticia; d) fijacién de un indice de capitalizacion
para garantizar los activos de riesgo (el indice de capitalizacion, es

63 Esta impresion se corrobora en los estudios sectoriales como el de Marquez
(1994), Mattar (1994) y Warman (1 994).

64 Ortiz en su recuento del proceso de privatizacién y desregulacién financiera
explica que la conversién del coeficiente de liquidez a un régimen voluntario
fue un resultado del cabildeo de los neobanqueros que “demostraron™ que en
las condiciones de desregulacion era absurdo mantener un coeficiente
obligatorio (ibfd). El coeficiente voluntario fue el centro de lo que se dio en
Ilamar autoregulacion financiera.
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decir, la razon capital neto activos de riesgo, se increment6 para pa-
sar de 6% a 10% en 1995).

Cuando quedd concluida la privatizacion bancaria, en julio de
1992, quedé en evidencia que los objetivos formales que habian jus-
tificado la transferencia de los activos, o sea, el deseo de aumentar la
competencia para abaratar el crédito, dificilmente se cumplirian y
que las nuevas normas regulatorias serian insuficientes para modu-
lar adecuadamente la actuacion de estos agentes. Los principales
competidores de los bancos cuando éstos estaban en manos del sec-
tor publico, es decir, las casas de bolsa, fueron los principales com-
pradores de bancos.”® De los dieciocho bancos que fueron
privatizados trece de ellos fueron adquiridos por casas de bolsa.
Ademas, el precio pagado fue exageradamente alto, ya que en pro-
medio se pagaron 3.06 veces el valor en libros y en cinco de ellos se
pagd mas de 5 veces dicho valor (Pefialoza, p. 44). El pago exagera-
do fue el motivo para emprender una agresiva politica de recupera-
cién de la inversion,® primero expandiendo el crédito y luego
aumentando los margenes de intermediacion y las comisiones ban-
carias..

65 Las casas de bolsa ya habfan demostrado en el periodo 1988-90 una capacidad
extraordinaria para coludirse con el fin de obtener ganancias monopdlicas.
Cuando el gobierno multiplicé la colocacién de Certificados de la Tesorerfa a
partir de 1985 se cartelizaron para obligar a la Secretaria de Hacienda a elevar
las tasas (Rivera 1993, p. 111).

66 Para Pefialoza, que se desempeii6 en el Banco de México y luego se integré a
los grupos financieros, la reprivatizacién abrié una nueva era para la banca que
fue la de su orientacién hacia el crédito (basada en la desregulaci6n de las tasas
pasivas). En contraste, en el pasado, de acuerdo a este autor, el papel de la
banca y la medida de su desempefio era la captacién. En la nueva era iniciada
con la privatizacion, la medida de éxito pas6 a depender, de acuerdo con
Pefialoza, de la capacidad para expandir el crédito (ibid, p. 61-63). Pefialoza
lamenta que varios factores hallan mermado las vertiginosa tasas de expansién
del crédito bancario a partir de 1991. Pero lo que no parece percibir es que esa
expansion, en el contexto de una débil regulacién, fue la semilla de la debacle
bancaria.
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Ademds de los problemas de regulacion del riesgo que, como
se sabe, se incremento con la liberacion de tasas y la discrecionali-
dad del coeficiente de liquidez, se estaba empezando a reconocer in-
ternacionalmente la existencia de nuevos problemas relacionados
con la asignacion eficiente del crédito, que debieron ser escuchados
con mas atencidon en México. Gracias principalmente a los trabajos
de Stiglitz se reconoci6 que los mercados financieros adolecen de
las mayores imperfecciones. Esas imperfecciones resultan en una
alta acumulacién de poder de mercado por los bancos (y por ello en
acumulacién de sobreganancias), en una fuerte propension a asignar
les recursos ineficientemente y a financiar riesgos excesivos. En
consecuencia el beneficio social en esas actividades tiende a ser in-
ferior al beneficio privado (Stiglitz, 1993. p. 23 y ss.).

Estas fallas de mercado justifican la intervencion estatal por
diversas vias, varias de las cuales han recibido el aval del Banco
Mundial en su reciente estudio de las economias de Asia oriental
(World Bank, 1993, p. 273 y ss.). Como se sefialo6 en el capitulo I,
este estudio del Banco Mundial modific6 los marcos del debate so-
bre la regulacién financiera, porque demostraba que si se reunian
ciertas condiciones, la intervencion estatal en el sistema financiero
podia ser exitosa. A continuacién se examinara brevemente estas
formas de intervencion para destacar las omisiones en México y sus
principales consecuencias.”’

Una primera respuesta piblica a las imperfecciones de los
mercados financieros debieran ser requerimientos mas exigentes
para lograr la diversificacién de la cartera de préstamos, con el fin
de minimizar el riesgo y favorecer las actividades productivas. La
preocupacion por hacer prevaler una actitud prudente conduce efec-
tivamente a la asignacion directa del crédito por medio de entidades
piblicas.®® Sin embargo, la regulacién que favorece un desempeifio

67 Lo que sigue sobre este t6pico proviene de World Bank, 1993, pp. 273-291.

68 Jap6ny Corea llevaron a cabo con €xito una politica de asignacién directa del
crédito que se vio razonablemente libre de corrupcién y dist.or§iones. ‘Entre las
razones que explican el éxito de dichos programas est4 la prioridad asignada al
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prudente y el aumento de la solvencia puede limitar la competencia,
dando lugar a incrementos excesivos del margen de intermediacion
bancaria. En consecuencia se requieren instrumentos para regular
dichos margenes (World Bank, 1993, p. 273 y ss.; Stiglitz, p. 33 y
ss.)

En México, la regulacién para impedir un aumento excesivo,
tanto de las tasas activas de interés (las que cobran los bancos) como
de los margenes de intermediacion, se definié originalmente de ma-
nera muy precaria. El inico mecanismo contemplado fue la coloca-
cién masiva entre los bancos de los llamados bonos ajustables o
Ajustabonos que supuestamente protegerian a éstos de eventuales
dafios provocados por un aumento inesperado de la inflacién, con lo
cual tedricamente se evitaria una respuesta alcista en las tasas acti-
vas (Euromoney, enero 1993). Esta medida ademas de insuficiente
era ingenua porque las tasas pasivas desde 1985 se fijaban por la in-
teraccion entre oferta y demanda en el piso de remates de la Bolsa
Mexicana de Valores, la cual presenta un grado sustancial de apertu-
ra internacional y por tanto de exposicién a “ataques especulativos”.
La crisis de confianza que sacudio la bolsa de valores a mediados de
1992 y que se tradujo en un elevamiento de las tasas pasivas de inte-
rés y luego de las activas, rompio el precario mecanismo de regula-
cion erigido en torno a los Ajustabonos y dio comienzo a la
cartelizaci6n activa de los bancos.*

sector privado, y no como en México, al financiamiento de las empresas
publicas. Al concentrar la asignacién directa de crédito en el sector privado era
més facil definir consistentemente la viabilidad comercial del proyecto y en
funcién de ello lograr altas tasas de recuperabilidad de los préstamos (cercanas
al 98% en Japén). Ver Worid Bank, 1993, p.284.

69 Elcrack de la Bolsa Mexicana de Valores de mediados de 1992 es un episodio
que pese a su enorme importancia, ha recibido poca atencién en los circulos
académicos. La fuerte caida del indice de cotizaciones, que llegé a su maximo
en el mes de junio de ese afio fue el producto de un repentino cambio de
actitudes respecto a los ADR emitidos por Telmex en la Bolsa de Valores de
Nueva York y tuvo tal profundidad que provocé un reflujo temporal de capital
externo en cartera invertido en la BMV. A consecuencia de la caida de la bolsa
se suspendieron temporalmente la colocacién internacional de titulos por las
grandes empresas mexicanas que estaba llegando de todas maneras a un punto
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Los nuevos bancos no fueron sometidos a ninguna regulacion
para alentar un comportamiento prudente a la hora de prestar y
como ya se sefialé fueron eximidos del requisito de reserva obliga-
toria. En consecuencia, motivados por el deseo de acelerar la recu-
peracion de la sustancial inversion efectuada en la compra, iniciaron
un proceso de sobreexpansion crediticia (Cuadro II1.1).

CUADRO II1.1

CREDITO AL SECTOR PRIVADO 1988-1994
(Porcentaje)

1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994
Empresas 9.9 13.2 158 18.9 229 26.0 355
Familias 4.3 6.8 8.6 11.7 15.9 183 19.8
Total 14.2 20.0 244 30.6 33.8 443 55.3
Préstamos en
moneda extranjera
como porcentaje
del total 25.1 19.2 20.2 22.6 18.5 20.58 27.2

FUENTE: Banco de México, tomado de OECD, 1995, p. 37

En la medida en que dicha expansién favorecié el consumo
en detrimento de la produccion, tuvo efectos negativos adicionales.
La libertad para elevar las tasas en el contexto de expansion del cré-

de saturacién. El deseo del gobierno de neutralizar rapidamente la salida de
capital en lugar de atacar las causas de fondo y dada la l6gica con que estaba
organizada la colocacién de titulos de deuda gubernamental entre
inversionistas extranjeros, determinaron que el crack bursétil se tradujera en un
fuerte incremento de las tasas pasivas de interés. Este incremento, al
presentarse en pleno proceso de expansién del crédito en condiciones
regulatorias sumamente endebles, desestabiliz6 a los bancos y dio comienzo a
su cartelizacién como respuesta autodefensiva. Ante este hecho de tan graves
consecuencias, ya que constituye el preludio de la crisis deudora, el gobierno se
cruz6 de brazos adoptando una linea de respuesta de “dejar hacer dejar pasar”,
que demostro su peligrosidad al detonar la crisis financiera dos afios de§pués.
Para un seguimiento de los hechos relacionados con el crack bursétil, ver
México Service, Nueva York, boletines correspondientes a junio-julio de 1992.
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dito demostrd una perversidad asombrosa. Contribuyd a desacelerar
la marcha de la economia, lo cual a su vez provocé un aumento de la
insolvencia que se duplicé entre diciembre de 1991 y diciembre de
1993, al pasar de 3.15% a 7.27% (Cuadro II1.2.).

CUADRO II1.2
INDICADORES DEL DESEMPERO DEL SECTOR BANCARIO, 1990-1995
(Porcentaje)

1990 1991 1992 1993 1994 1995’
Cartera vencida/
cartera total 20 31 57 74 14 98
Cart. venc. de consumo/
cartera total consumo 59 5.0 10.7 15.1 19.0 222
Cart. venc. hipotecaria/
cartera total hipotecaria 08 06 25 40 55 5.5
Reservas sfc.v./
cartera vencida 10.7 35.6 483 4.7 483 554
Reservas s/c.v./
total préstamos 02 1.1 27 32 36 54
Beneficios netos/
ingresos totales 44 5.0 65 7.1 27 19
Cart. venc. (-) coefic.
de reservas de capital 17.7 226 34.0 472 499 523
FUENTE: 1/Datos de marzo. Tomado de OECD, 1995, p. 37

Del lado de la asignacién directa de crédito se ensay6 un pro-
cedimiento a cargo de la banca de desarrollo o fomento, cuyos dos
principales pilares fueron Nacional Financiera y el Banco Nacional
de Comercio Exterior. Desafortunadamente, como se explico arri-
ba, operaron como bancos de segundo piso (OECD, 1995, p. 27).
Ademas, hasta 1992 la mayor parte del crédito concedido por la
banca de fomento iba dirigida al propio sector piblico, el 54.5% en
promedio, de acuerdo a la OECD (ibid, p. 35). En los dos siguientes
afios aunque esa proporcion decliné a 41% representaba una absor-
cién excesiva que mermaba la efectividad de los programas de fo-
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mento crediticio.®® Ademas, cuando este tipo de crédito crecid
explosivamente en 1994 con fines expansionistas, la existencia de
graves omisiones en el proceso de supervision favorecio desvios
millonarios por medio de operaciones fraudulentas.

La incapacidad para regular adecuadamente la banca en las
nuevas condiciones, ademas de restringir el crecimiento de la eco-
nomia, aumento su inestabilidad y el riesgo potencial de una crisis
financiera, como se reveld después de la devaluacion de diciembre
de 1994, asunto que se abordara en el capitulo I'V.

68 Una de las razones del éxito de los programas japoneses y coreanos de fomento
crediticio era la baja canalizacién de crédito a las propias entidades del sector
publico porque éste se concentraba en proyectos viable desarrollados por el
sector privado (World Bank, p. 284).
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IV. La devaluacion de diciembre y la detonacién de la crisis
financiera

Los origenes de la inestabilidad

La aparicion de serios problemas de regulacién de la economia a
partir de 1990, hacian necesario efectuar una rectificacién de estra-
tegia macroecondmica que afectara los instrumentos de regulacién
sectorial y, como veremos, el manejo del tipo de cambio. La fractura
del aparato productivo relacionada con el rezago del agro y de la pe-
quefia empresa exigia modificar el enfoque de la politica de fomento
para dar paso a un programa de corte mas activo que pasivo.

Esta rectificacion no se produjo porque el tinico ajuste que se
efectud consisti6 en contraer levemente el gasto publico a lo largo
de 1993 con fines recesivos.” Esta medida pretendia acumular fuer-
zas para desplegar mecanismos reactivadores en el afio electoral, en
1994 en el que también entraba en vigor el TLC. Las medida con-
traccionista implementadas temporalmente en 1993 constituian el
preambulo de una politica de manipulacién electoral de la econo-
mia, cuyo corazén se encontraba en el empuje a la reactivacion el si-
guiente afio.

A partir de 1993 las condiciones en los mercados emergentes
variaron desfavorablemente por primera vez desde fines de los
ochenta ya que los tres principales componentes (deuda privada, in-

71 El gobierno de Salinas tenia previsto aplicar en 1993 y 1994 una politica
expansionista que constituia un cambio respecto de los afios anteriores que
fueron de consolidacién fiscal (OECD, 1995, p. 22). El relajamiento de la
disciplina fiscal tenia el propdsito de fortalecer sus planes de transicién
sexenal. Esos planes tuvieron que modificarse, por lo que a 1993 respecta, ante
la incertidumbre sobre la aprobacién parlamentaria del Tratado de Libre
Comercio en Estados Unidos. El sector privado postergd en buena parte sus
proyectos de inversién para 1993, por lo que no le quedé al gobierno sino
moderar el incremento del gasto ptiblico, para evitar presiones inflacionarias.
No obstante, como el cambio de planes fue repentino, la reduccién
presupuestaria se dej6 sentir hasta la segunda mitad del afio (Banco de México,
1994. p. 9; Poder Ejecutivo Federal, 1996, p.62).
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version directa e inversiones en cartera) experimentaron una infle-
xibn sincronizada (capitulo I, Cuadro 1).

Debido al status privilegiado que le conferia la firma del TLC
México hubiera estado posiblemente entre los paises menos afecta-
dos por la incremento de la volatilidad en los flujos de capital. Sin
embargo, la debilidad subyacente de la economia dada por las fallas
regulatorias explicados en los capitulos I y III creaban una predis-
posicion a experimentar tropiezos. El aumento de la incertidumbre
politica provocado por el levantamiento armado en Chiapas, al tener
un determinante tan profundo como era la franca agonia del sistema
politico-institucional heredado de la Revolucion Mexicana, necesa-
riamente amplificaba los efectos de la inestabilidad, provinieran de
mercado cambiario o no. Con todo, cabe sefialar que los rasgos de
una catastrofe como la que se produjo finalmente no estaba preesta-
blecida a comienzos del afio. Lo que fue determinante para el resul-
tado final fue el curso de accion por el que se optd después del
asesinato de Colosio.

El limitado, pero valioso margen de maniobra disponible, se
aprovechd para dar paso a una politica aventurera y peligrosa que se
mantuvo obstinadamente hasta sus tiltimas consecuencias. A conti-
nuacién examinaremos ese curso de accién para mostrar que atin en-
trado el afio era posible evitar la catstrofe, aunque ciertamente
debia pagarse un costo por no haber intentado oportunamente la co-
rreccion de la estrategia a la que se alude arriba.”™

72 Como se argument6 en el capitulo 11, a partir de 1991 la economfa mexicana fue
perdiendo parte de su potencial de crecimiento. Esa situacién, que se manifest6
como crecimiento declinante, aunque posefa una carga subyacente de
inestabilidad, podia conducir a una catéstrofe, sélo si se afiadian elementos
adicionales a los que ya existian a fines de 1993. Si la situacion provocada por
el cambio ciclico y coyuntural de los mercados emergentes y la inestabilidad
politica hubieran sido manejados con prudencia, casi seguramente se hubiera
resentido un shock moderado, con pérdida de produccién y empleo, pero
dificilmente de la magnitud que se produjo finalmente.
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El asesinato de Colosio repercuti6 fuertemente en el equili-
brio financiero y cambiario de México debido a la magnitud del dé-
ficit en cuenta en corriente y a la vulnerabilidad del tipo de cambio
que existia entonces (Cuadro II. 2.) El déficit en cuenta corriente
creci6 aceleradamente desde 1991 en el que representaba el 4.7%
del PIB hasta llegar a representar, en 1994, casi el 8% del PIB. Di-
cho nivel era desusadamente alto y constituia, de acuerdo a la opi-
ni6én de practicamente todos los observadores, un clara sefial sobre
los riesgos potenciales.

Sin embargo, no existia consenso de cémo interpretar la so-
brevaluacion del tipo de cambio real, debido a las fallas que existen
en la teoria econdmica para determinar el valor de equilibrio de una
moneda. Por ejemplo Dornbusch y Werner (1994, p. 271) se inclina-
ba resueltamente por la hipdtesis de sobrevaluacién, que sostiene
que la apreciacion real del tipo de cambio era el resultado del pro-
grama de estabilizacién que se basaba en politicas de ingreso y en el
establecimiento de metas cambiarias (o sea, el virtual anclaje del
tipo de cambio). En contraste, casi toda la alta dirigencia guberna-
mental, con la posible excepcion de Guillermo Ortiz, compartian la
opiniéon del director del Banco de México de que no existia
sobrevaluacion.

El Banco de México reconocia que desde 1988 la orientacién
antiinflacionaria de la politica cambiaria y la llegada de grandes
montos de inversion extranjera habian producido una continua apre-
ciacion del tipo de cambio (debido a la presion ascendente en el pre-
cio de los bienes no comerciables), pero que ello no habia impedido
mantener la competitividad cambiaria y la comercial. Subrayaba
que en ese periodo la competitividad internacional de México se ha-
bia incrementado, como lo demostraba la evolucidn historica de los
costos laborales unitarios que eran en 1992, 26% inferiores al nivel
de 1988-89. Este margen, decia, permitia compensar sobradamente
la mayor apreciacion de la paridad peso-ddlar que se produjo con
posterioridad a 1992, de tal modo que los costos salariales unitarios
relativos a un grupo de seis paises industrializados, a comienzos de
1994, aiin eran favorables a México (Banco de Meéxico, 1993 y
1994).
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Aunque ciertamente la evolucion de los costos salariales uni-
tarios de México habian permitido mantener la competitividad in-
ternacional de las exportaciones, la excesiva apreciacion cambiaria
habia implicado un “boom” de importaciones que era una carga
cada vez mas onerosa para la economia del pais (ver capitulo VI).
Para los agentes econémicos era sumamente atractivo, por conside-
raciones de precios relativos, sustituir crecientemente bienes nacio-
nales por bienes extranjeros lo que estaba llevando el déficit
comercial y en cuenta corriente a niveles insostenibles. En otras pa-
labras, México estaba viviendo mas alla de sus posibilidades mate-
riales en virtud de la existencia de un circuito innovador en el
mercado financiero que ponia los recursos de los inversionistas ex-
tranjeros privados en manos de los importadores nacionales, en con-
diciones de creciente abaratamiento relativo de los precios de los
bienes externos.

Para la tecnocracia salinista, pero también para la mayoria de
su contraparte internacional, ese circuito no estaba en peligro. El he-
cho de que creciera el déficit en cuenta corriente era, argumentaban,
el resultado de que el efecto de la reconversion industrial en las ex-
portaciones se rezagaba, al mismo tiempo que se dejaban sentir los
efectos de la estabilizacion macroeconémica (aumento del poder de
compra de la poblacion activa gracias al anclaje del tipo de cambio).
De este modo, afiadian, era s6lo cuestion de tiempo restablecer el
equilibrio.” En lo que si coincidian todas las partes era que el de-
rrumbe de la confianza internacional provocaria una catastrofe, ya
que podria cortarse dicho circuito. Para la dirigencia gubernamen-
tal, la clave para evitar una crisis se encontraba en sostener la credi-
bilidad lo que implicaba, a su vez, sostener el régimen cambiario y

73 Esta era en esencia la “hip6tesis de equilibrio” que declaraba que la economia
mexicana no experimentaba problemas y por lo tanto no se requerian
respuestas de politica. De acuerdo a este enfoque el TLC reforzaria la confianza
y la resolucién de los inversionistas. Al mismo tiempo el banco central,
independiente, institucionalizaria la estabilidad financiera y fortalecerfa la
reforma beneficiando al mercado de capitales (ver el resumen de esta
interpretacién en Dornbusch y Werner 1994, p. 280).
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en segundo lugar el conjunto de regulaciones que ya se han discuti-
do.

Veremos a continuaciéon cémo estas consideraciones condi-
cionaron la respuesta a la inestabilidad creada por el asesinato de
Colosio. Para conjurar el panico que sacudi6 a los mercados, la Se-
cretaria de Hacienda y el Banco de México siguieron basicamente la
estrategia que se habia utilizado para enfrentar el shock en la bolsa
de valores de mediados de 1992 (Capitulo II). La presion sobre el
tipo de cambio se desvié hacia el mercado de dinero aceptando un
incremento de casi 100% de la tasa aplicable a los Certificados de la
Tesoreria.” Esta medida se complementd con la colocacién masiva
de Tesobonos que amortigud considerablemente la salida inmediata
de capitales de la bolsa de valores.” La relacién entre Tesobonos y
CETES, se invirti6 a como resultado del plan de garantias a los in-
versionistas tanto nacionales como extranjeros. De este modo, si a
fines de 1993 existia una tenencia piiblica de CETES por unos 24.3
mil millones de délares y Tesobonos por 1.3 mil millones, al finales
de 1994 la composicion era de 2.5 mil millones contra 26 mil res-
pectivamente. Sin embargo, como indica la informacion del Cuadro
1V.1. la participacion de no-residentes en la tenencia de Tesobonos
disminuy6 en 1994, comparativamente a 1993. En 1993, el 81% de
los Tesobonos en circulacion, estaba en poder de no-residentes. En
1994, en cambio, la proporcion disminuy6 al 75%, cantidad que no
obstante sigui6 siendo considerable.

74 Como lo describe brillantemente Craig Torres del Wall Street Journal al
resefiar la reacci6n tras bambalinas que se dio en las altas esferas del gobierno
tras el asesinato de Colosio, la respuesta que adopité la Secretaria de Hacienda y
el Banco de México se basé en medidas transitorias (aceptacion de mayores
tasas de interés y mayor emisién de Tesobonos) y en una negociacioén con los
inversionistas extranjeros considerando que no existia basicamente un
problema de fondo (Wall Street Journal, 28 de marzo de 1994)

75 Aunque el asesinato de Colosio provocd una importante salida inmediata de
capital externo de la bolsa de valores (unos 8 mil millones de ddlares), la fuga
habfa comenzado desde febrero y continué hasta abril. Sin embargo, desde
mayo comenz6 una recuperacién y para septiembre habia alcanzado el nivel
que existfa en diciembre de 1993, o sea, poco més de 54 mil millones de d6lares
(ver grdfica V.4).
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CUADRO1IV.1

ESTRUCTURA DE LOS VALORES GUBERNAMENTALES' EN PODER DEL PUBLICO
Fines de Diciembre
(miles de millones de délares)

1993 1994

Total &n poder De los cuales Total en poder De los cuales

del publico No residentes del publico No residentes
TOTAL 38.7 21.9 29.6 19.6
CETES 24.3 15.4 4.2 25
BONDES ‘ 4.5 0.8 0.6 0.0
AJUSTABONOS 8.2 4.4 2.8 0.5
TESOBONOS 1.6 1.3 22.0 16.5

NOTA: 1/ Excluye acuerdos de recompra
FUENTE: Secretaria de Hacienda, tomado de OECD 1995, p. 26
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Aparentemente hubo un tercer elemento con el que se trat6 de
asegurar el sostenimiento del régimen cambiario. Se traté de la ne-
gociacion directa entre las autoridades mexicanas y los fondos mu-
tuales de Estados Unidos, representados por el llamado Foro
Weston. Se tienen testimonios de que los fondos ofrecieron al go-
bierno mexicano inversiones adicionales si obtenian garantias que
el régimen cambiario no se modificaria. Posiblemente, parte del ob-
jetivo de dicha negociacion era limitar el ajuste cambiario a una dis-
creta ampliacion del limite superior de la banda de flotacién de 9%,
efectuado a mediados de 1994.

Esta estrategia funcion6 muy limitadamente ya que su mayor
logro consistié en postergar una verdadera devaluacion. A pesar de
las garantias que ofrecio el gobierno mexicano, fuera bajo la forma
de colocacion masiva de Tesobonos o los acuerdos secretos con los
fondos mutuales, la situacién no pudo ser enteramente controlada,
como lo demuestra el hecho de que continué la fuga de capitales
(aunque no en la magnitud de los primeros meses del afio) y el dete-
rioro de la balanza comercial.”” Esta situacién lleva la discusién a la
cuestion si existian alternativas a la politica de sostenimiento del ré-

76 A pesar de que la negociaci6n entre el gobierno mexicano y el Foro Weston fue
secreta trascendié ampliamente. Los detalles no son conocidos en su totalidad,
pero la sustancia del acuerdo era evitar la devaluacién condicionando un
paquete adicional de inversiones de los fondos mutuales a cambio de garantfas
de que no se romperfa el régimen cambiario. Aparentemente no quedé excluido
del acuerdo una ampliacién de la parte superior de la banda de flotacién,
merced de lo cual se dio un ajuste de un 9% a mediados de aiio (Wall Street
Journal, 14 de junio de 1994).

77 De acuerdo a la Organizacién Econémica de Cooperacién para el Desarrollo,
(1995, p. 21) durante 1994 antes de la devaluacién, tuvo lugar en México una
fuga de capitales de aproximadamente 16 mil millones de d6lares. De acuerdo a
esta fuente, las salidas que afectaron a la bolsa fueron de unos 6 mil millones;
los 10 mil millones restantes constituyeron basicamente capital de rentistas
muy susceptible de retirarse ante la inestabilidad politica. Como se argumenta
més adelante, la fuga verdaderamente daflina se produjo a rafz de la
devaluacion y fue el producto de una ruptura temporal con los inversionistas
extranjeros, incluidos aquellos més comprometidos con el proyecto salinista.

95


compaq
Rectángulo

compaq
Rectángulo

compaq
Rectángulo

compaq
Rectángulo


gimen cambiario. Entre el dilema de sostener el régimen cambiario
o devaluar ;existia al menos tedricamente una alternativa?

En retrospectiva se sefial6 que existio siempre una tercera op-
cién consistente en aplicar una politica monetaria fuertemente res-
trictiva, que hubiera permitido retener al capital especulativo, con lo
cual se dice, se hubiera aliviado la presion sobre el peso mexicano.
El autor de esta opinidn, Jeffrey Sachs, afiade que el Banco de Méxi-
co en lugar de proceder por esta via aumento la circulacidn relajan-
do la disciplina crediticia.”

De haberse seguido esta via, que es de hecho la que eligi6 la
Argentina de Menen, habria habido un cambio de forma de la crisis,
es decir, la aceptacion de una recesion inmediata sin afectar el régi-
men cambiario. No obstante, esto habria dejado sin resolver el pro-
blema de la especulacién en la bolsa de valores y su gravitacion
permanente sobre el sistema productivo.”

78 La critica formulada por Sachs (Financial Times, 30 de enero de 1995; Sachs et
al, 1995, pp. 11-13) no s6lo sefialaba ésta alternativa basada en la restriccién
del crédito, sino también que el Banco de México habia seguido una via
opuesta al expandir la circulacién crediticia uno de cuyos conductos fueron los
bancos de desarrollo. Los cargos contra el Banco de México iban sin embargo
mas all4 porque Sachs apuntaba también que no hubo un manejo correcto de las
cuentas del sector piblico, ya que las operaciones financieras de los bancos de
desarrollo fueron separados. Esta separacién ayudé a ocultar el deterioro del
balance operacional del sector publico que se produjo desde fines de 1993
(OECD 1995 pp. 22-23). La respuesta del director del Banco de México se
presentd primeramente en Banco de México (1995 p. 22y ss.), sefialandose que
la autoridad monetaria se habia limitado a realizar operaciones de
compensacién en vista de la continua salida de capitales. No se dio otro paso,
afiade, ya que se consideraba que el tipo de cambio era competitivo.

79 Argentina a raiz del “efecto tequila” se apeg6 por necesidad al plan formulado
por Sachs dado el ajuste automético implicado en el mecanismo de Consejo
Monetario. Los efectos resultantes fueron en varios sentidos semejantes a los
que México experiment6 a partir de diciembre de 1994, esto es, recesion
econémica, panico bancario, desplome de la bolsa y de las importaciones. Pero
a diferencia, Argentina empez6 a experimentar también una deflacién que
presagiaba la absorci6n del desequilibrio cambiario. Pero quedaba por ver, al
igual que en México, el paso de la recesion a la recuperacién.
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La restriccion del crédito como medio de defensa del régimen
cambiario estaba excluido por definicién de los planes del gobierno,
dado que éste se guiaba por una politica que aqui se llama de mani-
pulacion electoral de la economia, que consistia en abrir las com-
puestas del crédito para fortalecer la recuperacion y sacar un
dividendo politico-electoral. De esa manera ante la imposibilidad de
evitar la fuga de capitales y el debilitamiento de las reservas interna-
cionales la tinica opcion viable era devaluar.

Anatomia del error de diciembre

Muy pocas personas en México conocian la magnitud del derrumbe
de las reservas internacionales a partir de octubre, debido a que exis-
tia la costumbre de mantener esos datos en secreto y revelarlos de
manera discrecional. El haber dado en el altimo Informe Presiden-
cial un dato de reservas a todas luces inflado proyecté una imagen
de falso optimismo entre la opinién pablica. El dramatico descenso
de las reservas, sin embargo, no hizo variar la resolucion del enton-
ces Secretario de Hacienda de mantener el régimen cambiario, pese
a las divergencias que empezaban a surgir con el equipo entrante.*

El hecho de que la devaluacion se estuviera postergando con
una reserva minima implicaba que el ajuste tendria un costo poten-
cial mayor. Pero el origen de la debacle, o sea, de la aguda crisis
cambiario financiera, se origin6 en el incompetente manejo de la de-
valuacion, es decir, en el llamado “error de diciembre”. El error con-
sisti6 en que cuando ya la devaluacién era impostergable, en lugar
de actuar de manera decidida y rapida para proteger lo que quedaba
de las reservas y penalizar la especulacion, el ajuste se efectiio en
dos etapas.

80 Sergio Sarmiento en su columna del diario Reforma documento los hechos que
dieron vida a los llamados “errores de noviembre y diciembre”. En la crénica
del error de noviembre se advierte que el responsable de no haber variado el
régimen cambiario hasta el dltimo dfa de octubre fue el Secretario de Hacienda,
tal como lo reconoci6 posteriormente. Obviamente, el equipo entrante tampoco
adoptd la decisién de devaluar sino hasta que fue impuesto por las
circunstancias.
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Primeramente, el 19 de diciembre en la tarde, se efectiio una
timida ampliacién de la banda de flotacién (de 15%) en condiciones
sumamente cuestionables, puesto que la medida se tomé en un cir-
culo abierto, el comité de seguimiento del Pacto. En €l se hizo del
conocimiento de un reducido grupo de notables (los representantes
sectoriales ante el pacto) la situacion ruinosa de las reservas interna-
cionales, como también la propuesta (del Director del Banco de Mé-
xico), de que se procediera a la libre flotacién. Como se sabe, el
Secretario de Hacienda, a través de su Subsecretario de Ingresos,
contréilpuso limitar el ajuste a la ampliacién de la banda de flota-
cién.

Obviamente, una vez filtrada la informacién de un ajuste in-
completo, se inicié un proceso masivo de compra especulativa de
divisas y asignacion irregular de Tesobonos.

Aquellos que poseian conexiones privilegiadas con el poder,
empezando por los que estaban representados en el Pacto, fueron los
beneficiados por la fuga de informaci6n. Ello les permiti6 cubrirse
parcialmente contra las pérdidas cambiarias, pero al costo de preci-
pitar una segunda devaluacién o, mas bien de hecho, una caida con-
tinua del tipo de cambio, del cual se originé una aguda crisis
cambiario-financiera.

Es imposible asegurar a ciencia cierta si la fuga de informa-
cién que condujo a la crisis cambiario-financiera fue un acto inten-
cional o una mera torpeza producto de circunstancias
excepcionalmente criticas.® Pero de una u otra manera tuvo un cos-

81 Se impuso el criterio de la Secretaria de Hacienda debido a que ésta tiene
mayorfa en el Comisién que determina el manejo del tipo de cambio.

82 El semanario inglés The Economist en su edicién del 28 de octubre de 1995
sefialé que Serra Puche, entonces Secretario de Hacienda, habia sido el
responsable de la fuga de informacién previa al 20 de diciembre. Pero si se
analizan los testimonios sobre las circunstancias que rodearon la devaluacién
(ver crénica de Enrique Quintana en Reforma del 20 de diciembre de 1995) hay
pocas bases para una acusacién personal. La responsabilidad de Serra
ciertamente fue la de cambiar la decisién de Mancera de libre flotacién por una
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to altisimo para la estabilidad financiera del pais. A los ojos de los
inversionistas extranjeros que habian aceptado las promesas del go-
bierno fue una traicién para favorecer a magnates y funcionarios
mexicanos. Esto condujo a un rompimiento temporal entre el nuevo
gobierno y los inversionistas extranjeros con dos consecuencias in-
mediatas: a) un retiro continuo de inversiones extranjeras de la bolsa
de valores y b) la imposibilidad de renovar los Tesobonos bajo el
procedimiento normal de subasta en el piso de remates de la bolsa de
valores.®® Lo primero fue sintomatico ya que revelaba el desmoro- .
namiento de la confianza del capital extranjero comprometido mas
directamente con la reforma econdmica. Resulta revelador que este
capital se haya mantenido relativamente estable, entre el asesinato
de Colosio y el dia de la devaluacion, periodo en el cual oscild, de
-acuerdo a fuentes oficiales de la bolsa de valores, entre los 45 a los
55 mil millones de ddlares. Pero una vez devaluado el peso, en el
curso de unas 8 semanas se produjo un derrumbe hasta ubicarse en
los 17 mil millones y permanecer por debajo de los 25 mil millones
hasta mediados de 1995. Por ello, en cierto sentido, cabria sefialar
que la devaluacién no fue provocada por la fuga de capitales, sino a
la inversa, la devaluacién expulsé temporalmente al capital de in-
version de portafolio mas comprometido con la reforma econdémica
y que habia mostrado una actitud mas bien flemética hacia la suce-
sién de hechos politicos perturbadores, empezando por el levanta-

ampliacion de la banda, cuestion que puede ser un error de criterio, pero no da
base a una acusacién. En la medida en que existia un mecanismo institucional
para sancionar las decisiones sobre politica cambiaria en el Pacto, la propuesta
de ampliar la banda fue presentada alli, de tal manera que se hizo semipablica
con las consecuencias que se sefialan en el texto. Pero un hecho inquietante que
se desprende de la crénica es que existié una sorprendente despreocupacién, en
el circulo oficial, sobre las consecuencias de la devaluacién. El presidente no
fue informado la noche del 19 porque estaba dormido y el jefe de su oficina sélo
se comprometi6 a informar hasta el dia siguiente, el Secretario de Hacienda no
informo a los inversionistas extranjeros como habia ofrecido, etcétera.

83 A partir de los primeros dias de enero de 1995 fue practicamente imposible
hacer nuevas colocaciones de Tesobonos, convirtiéndose las subastas de los
mismos en procesos de redenci6én de los titulos, con la consiguiente salida de
los inversionistas. El corolario fue la suspensién de las operaciones con
Tesobonos a mediados de febrero de ese afio.
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miento armado en Chiapas, etcétera. En el capitulo V se rediscutira
el punto para establecer una estimacion mas precisa de la fuga de ca-
pitales extranjeros de la bolsa de valores.

El comportamiento de la inversion extranjera en la bolsa ayu-
da a explicar también por qué la devaluacién no se produjo simple-
mente por un “ataque especulativo” montado por inversionistas
extranjeros. Mas bien result6 de la acumulaci6n de factores tenden-
ciales y coyunturales, cuyo ultimo episodio fue una especulacion
desenfrenada efectuada por un circulo estrecho con acceso a infor-
macién privilegiada y por ello integrado mayor o totalmente por na-
cionales. Entre el 20 y 21 de diciembre, antes de que se decretara la
libre flotacion del peso, las reservas se redujeron en casi 5 mil millo-
nes de dolares y se demandaron Tesobonos por otros 3,3 mil millo-
nes. Segin el informe oficial del Banco de México al momento de
declarar la flotacién las reservas se habian reducido a 5. 84 mil mi-
llones (Banco de México 1993a), casi tres veces menos del monto
que se declard el 11 de noviembre (16.22 mil millones de délares) y
casi la mitad del correspondiente al 16 de diciembre (11.14 mil mi-
llones). (Banco de México, 1995, p. 27).
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V. La crisis financiera y su transformacion en crisis producti-
va: la fractura del Pacto de Concertacion, 1995

El panico financiero

A los pocos dias de haberse devaluado el peso, se desato el panico
en los mercados cambiario y financiero de México. La causa era la
percepcion de que al coincidir el colapso de las reservas internacio-
nales con una extraordinaria acumulacién de deuda pablica a corto
plazo indexada en dé6lares (Tesobonos), el Estado estaba a punto de
declararse en suspension de pagos. Como sucede frecuentemente en
situaciones de panico, se produjeron fenémenos de “autorrealiza-
cién” (es decir, los peores prondsticos tendieron a hacerse realidad
por el pesimismo prevaleciente), subestimando los factores que ga-
rantizaban la solvencia a largo plazo (Sachs et al, 1995, p. 1).

El gobierno mexicano buscé una solucién inmediata a partir
del acuerdo de cooperacién cambiaria México-Estados Unidos
(Acuerdo Financiero de América del Norte), que brindaba la posibi-
lidad de un apoyo de hasta 6 mil millones de d6lares, si el peso me-
xicano quedaba sometido a presiones devaluatorias. Las
autoridades consideraron que si el Acuerdo Financiero se incremen-
taba, podia generar una especie de fianza (garantias crediticias) que
posibilitara la renovacion ordenada de los Tesobonos por los proce-
dimientos normales de subasta. Lo que nadie pudo prever, sin em-
bargo, fue que la administracién Clinton seria incapaz de lograr la
anuencia del Congreso para apoyar financieramente a México. Esto
significé que el manejo de la crisis quedé en manos de dos gobier-
nos debilitados politicamente. Lo anterior determin el retraso del
paquete de rescate internacional a favor de México, provocando re-
percusiones totalmente inéditas no sélo en el pais (propagacion del
péanico y empeoramiento de la crisis), sino también a nivel interna-
cional (emergencia financiera, caida de las bolsas de valores en pai-
ses latinoamericanos y contagio del pénico, principalmente en
Argentina). El paquete de rescate financiero por poco mas 50 mil
millones de délares que se logré finalmente, a fines de febrero de
1995 mediante un plan coordinado multilateralmente (Tesoreria de
los Estados Unidos, el Banco de Canada, Fondo Monetario Interna-
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cional, Banco de Pagos Internacionales y Banco Mundial),** era
muy distinto al concebido originalmente ya que ademas de su alto
costo financiero, implicaba un reforzamiento de las restricciones
crediticias y fiscales que ya el Fondo Monetario Internacional habia
previsto para México a pocas semanas de la devaluacién. La restric-
cién crediticia consisti6 en limitar la expansion del crédito interno
neto para 1995 en 10 mil millones de pesos, lo que, como se vera
mas adelante, virtualmente paralizé a la economia. La restriccién
fiscal consistié en recortar un 10% real promedio las erogaciones
netas en dicho afio.*

La esencia de la crisis financiera consistié en la irradiacién
del panico del mercado cambiario al financiero (retroceso de la bol-
sa a su nivel de 1993 e interrupcidn virtual del crédito bancario con
tasas superiores al 100%). La intensa presi6n sobre los bancos, pro-
ducto de la devaluacion y el aumento fulminante de la cartera venci-
da afiadi6 un elemento adicional de incertidumbre que
retroalimentd la crisis financiera.

El climax de la crisis financiera se alcanzé a fines de marzo
de 1995, cuando el tipo de cambio rebasé los 7 pesos por délar, a
partir de entonces la presién fue cediendo gradualmente y la bolsa
de valores, el mercado de dinero y el tipo cambiario se estabilizaron
(Cuadro V.1). El peligro de ruptura de la cadena circulatoria habia
quedado conjurado al cabo del segundo trimestre, gracias principal-
mente a dos elementos. Obviamente, el rescate financiero interna-

84 El paquete financiero se formé con las siguientes aportaciones: El Tesoro de
los Estados Unidos comprometié 20 mil millones de délares a través del Fondo
de Estabilizacién; el Fondo Monetario Internacional, 17.750 mil millones; el
Banco de Pagos Internacionales 10 mil millones; el Banco Interamericano de
Desarrollo y el Banco Mundial 2.787 mil millones. Finalmente el Banco de
Canadé 1.100 mil millones. En 1995 se utilizaron 26.2 mil millones (Banco de
Meéxico, 1996, p. 179).

85 Al cierre de 1995 el gasto programable presupuestal se redujo 14.8% en
términos reales, més all4 de la meta prevista debido a que se incrementaron los
objetivos de superdvit primario para llegar a alcanzar el 4.4% del PIB (Poder
Ejecutivo Federal, cuarto trimestre de 1995; Secretaria de Hacienda, 1996).
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cional permitié a la vez iniciar la redencién de los Tesobonos y
elevar las reservas internacionales; en segundo lugar, a la expedi-
cion de una programa de rescate bancario que comprometio al go-
biemo con los accionistas de los bancos. Dicho paquete sera
discutido mas adelante.

CUADRO V.1
INDICADORES DEL PROCESO DE AJUSTE MENSUAL EN 1995
Inflacién Tasa de interés' Tipo de cambio®

Enero 38 377 3.80
Febrero 42 412 420
Marzo 59 70.5 590
Abril 8.0 74.8 620
Mayo 42 584 590
Junio 32 472 6.20
Julio 20 409 6.03
Agosto 1.7 351 6.25
Septiembre 2.1 40.3 6.26
Octubre 21 40.3 6.70
Noviembre : 24 59.7 145
Diciembre 32 521 7.30

FUENTE: Banco de México 1996

NOTAS: 1/ CETES a 28 dias, mediados de mes. 2/ Mediados de mes.

La superacion de la crisis financiera implicé la aparicién de
otra de carécter productivo y social, en virtud de la aguda restriccién
del crédito y el recorte del gasto piiblico. Las implicaciones de la
crisis productiva y social serdn analizadas después de discutir el sig-
nificado de la crisis en los mecanismos de concertacion (el Pacto).
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La crisis del pacto y del aparato de concertacion

Como se sefial6 en el capitulo I1, uno de los rasgos centrales del pro-
yecto salinista consistié en la alianza entre la dirigencia tecnocratica
y el capital monop6lico-financiero, que puede designarse como “cu-
pular”. Dicha alianza constituyé la expresién de un nuevo bloque
histérico en el sentido gramsciano, ya que ambos sectores pasaron a
ocupar los principales espacios de poder (dominaci6n) y ejercer una
funcién de liderazgo conforme a un proyecto estratégico, subordi-
nando a otros capas o sectores (hegemonia). Este bloque logro legi-
timarse temporalmente gracias a la integracion subordinada de otros
sectores por medio del ejercicio de varios instrumentos redistributi-
vos (Pronasol, gasto social no inflacionario, peso fuerte, etc.). Adi-
cionalmente, la alianza posibilitdé crear un mecanismos de
concertacion y legitimacion institucionalizado (o sea, el Pacto de
Solidaridad Econdmica y sus variantes posteriores), que permitia
tomar y justificar socialmente decisiones cruciales en el manejo de
la economia (politica de ingresos). La naturaleza cupular del pacto
salinista, que propicio el incremento del poder monopélico de gru-
pos privilegiados, entrd, empero, en contradiccion con los esfuerzos
redistributivos que animaban la faceta proconcertadora del pacto.
En consecuencia, aunque se inici6 la recuperacién salarial, el ingre-
so se reconcentrd, expresando el hecho de que los frutos de la mo-
dernizacion estaban quedando en pocas manos.

Cuando estallo la crisis cambiaria y se desaté temporalmente
el panico financiero, el nuevo gobierno intento utilizar el aparato de
concertacién para efectuar importantes medidas correctivas y hacer
frente a la emergencia. Sin embargo, el esfuerzo fue fallido y el
complejo aparato de consulta y legitimacion, aunque sobrevivié
como membrete, quedo fracturado en su esencia debido a los si-
guientes factores:

a) Elnuevo gobierno fue incapaz de lograr el respaldo tripar-
tita para aplicar medidas claves como un aumento de im-
puestos al capital y un control temporal de precios, que
hubieran ampliado el margen de maniobra para hacer
frente a la crisis en gestacion. La propuesta de aumentar
los impuestos al capital que present6 el nuevo Secretario
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de Hacienda fue tajantemente rechazada por la repre-
sentacion patronal en su conjunto.®® Tampoco prosperé
la idea de aplicar un control temporal de precios, debido
a la negativa de los neobanqueros de incluir en el mismo
las tasas de interés. De este modo, el llamado Acuerdo
de Unidad para Superar la Emergencia Economica
(AUSEE), firmado el 3 de enero de 1995, constituy6 una
seudo-concertacion que dificilmente ocultaba las pug-
nas internas y los cuestionamientos a su liderazgo. El
camino hacia un ajuste fuertemente impopular habia
quedado abierto.

b) El manejo irregular de la devaluacion (filtracién de in-
formacién privilegiada) y el trato preferencial otorgado
a los neobanqueros provocé division entre la élite de
magnates mexicanos, ddndose varios casos de rebelién
abierta. No se trataba fundamentalmente de la rebelion
de empresarios independientes, sino de hombres muy
poderosos por su ubicacién en los circulos internos de
poder como los Martinez Guitrén, que llevaron su pro-
testa a nivel internacional al declarar unilateralmente en
suspension de pagos al grupo empresarial que controlan
(el grupo Sidek).

c) Lasconcesiones a favor de los banqueros, que se refleja-
ron en la modalidad del rescate posterior (que fue mas
bien rescate de los accionistas como grupo) y en la au-
sencia de controles al manejo de las tasas activas de inte-
rés y de las comisiones bancarias, agudizd la crisis
social al aumentar la carga de los deudores. Ello provo-
¢ un amplio movimiento social de cuestionamiento y
rebeldia centrado en la lucha contra los cobros excesi-
vos de los bancos (Barzéon, Asamblea Ciudadana de
Deudores de la Banca, etcétera).

86 Diario Reforma, 5y 6 de enero de 1995.
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El vacio dejado por el pacto de concertaci6n fue ocupado por
un nuevo tigo de instrumento, mas bien unilateral representado por
el Parausee® y la Are,®® en el cual el gobierno partia de los compro-
misos ya establecidos con el Fondo Monetario Internacional y el Te-
soro de los Estados Unidos e intentaba legitimarlos con lo que
quedaba del aparato de concertacion. Aunque la representacién tri-
partita no fue eliminada, su presencia fue mis bien decorativa, al no
tener ya atribuciones reales en la fijacion de la politica salarial. El
incremento de salarios paso a ser fijado directamente por la Secreta-
ria del Trabajo sujetandose estrictamente a los objetivos de abati-
miento de la inflaci6n.

La coincidencia entre la crisis del partido de estado, el debili-
tamiento del poder presidencial y la fractura del Pacto de concerta-
cién pareci6 dejar al gobierno de Zedillo a la deriva. Pese a ello no
se produjo un vacio de poder merced a la concurrencia de varios fac-
tores como los siguientes: no se perfilé una alternativa viable debido
tanto al divisionismo politico de la oposicién, como a la falta de rea-
lismo para proponer nuevas soluciones.®

87 El Programa de Acci6n para Reforzar el Acuerdo de Unidad para Superar la
Emergencia Econdmica dado a conocer el 9 de marzo, constituia un
reforzamiento de las medidas de austeridad anunciadas por el programa
anterior, estableciendo directrices en cinco rubros (marco macroeconémico,
politica fiscal, monetaria y cambiaria, bancaria y salarial y social).

88 La Alianza para la Recuperaciéon Econémica, fue una iniciativa (octubre de
1995) tomada por el gobierno de Zedillo y avalada por la CTM y grupos
empresariales para justificar el control salarial, el aumento del impuesto al
valor agregado y los precios y tarifas del sector piiblico. Todo ello como
corolario de las medidas perfiladas en el Parausee.

89 Las alternativas que propuso la izquierda giraron en torno a la renegociacién o
cancelacién del Tratado de Libre Comercio, la ruptura con el Fondo Monetario
Internacional o el control de cambios, todos los cuales tendian a exacerbar la
situacién de México més que a solucionarla, dado que la superacién inmediata
de la crisis-dependia de la ayuda y no de la confrontacién internacional. En
contraste, el gobierno de Zedillo cedié enteramente a las presiones
internacionales sin poder construir, como se explica mas adelante, una posicién
negociadora sélida, lo cual, aunque permitié una recuperacién relativamente
rdpida de la estabilidad macroeconémica y finartciera, agudiz la crisis social.
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De este modo, el grupo gobernante no quedo aislado. El res-
paldo de la administracion Clinton y de los organismos internacio-
nales también fue decisivo. Ademés, aunque se rompié el
mecanismo de concertacién y legitimacion, no pasé lo mismo con la
alianza de fondo entre la tecnocracia y el gran capital monopolio fi-
nanciero (que siguié gozando del poder de vetar las decisiones gu-
bernamentales).

Pese al rigor de la crisis social, el descontento popular no se
convirtié en un fenémeno masivo, de tal manera que los focos de re-
sistencia e impugnacion como el Barzén fueron vulnerables a un
contraataque politico que limit su capacidad de representacion.
Este contraataque consisti6, como se vera mas adelante, en ofrecer

paliativos a la grave crisis deudora que se abati6 sobre la clase me-
dia.

El rescate de los bancos

Como se explicé en el capitulo III, las fallas de la nueva regulacién
bancario-financiera propiciaron la sobreexpansion del crédito y la
elevacion desmedida de las tasas activas de interés. Entre 1988 y
1994, el crédito al sector privado como porcentaje del Producto In-
terno Bruto se elevo de 14% al 55% (OECD 1995, p. 36), en tanto que
la diferencia entre tasas pasivas y activas se triplicé desde 1992.°

Como se explicd, la respuesta de la banca a las restricciones
derivadas del shock que sacudi6 la bolsa de valores y el mercado fi-
nanciero en 1992, fue cartelizarse, elevando los margenes de inter-
mediacién.”’ Pero el incremento de éstos margenes empeor6 las

90 Ver OECD 1995, p. 36; también INEGI 1993, p. 5.

91 Deacuerdo a la OECD (1993, p. 35), el margen bancario promedio se ubicé en
5% entre 1993 y diciembre de 1994. Esto representaba casi un 40% més que el
correspondiente al periodo 1991-primer semestre de 1992, en el cual descendié
considerablemente. Si bien el incremento fue importante, los datos de margen
promedio subestimaban la magnitud en que se elevaron los cargos impuestos
por los bancos para realizar sus funciones de intermediacién crediticia, a partir
de mediados de 1992, pero sobre todo a partir de la nueva crisis. Los bancos,
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condiciones de recuperabilidad de los préstamos, puesto que la ex-
pansién de la economia también decliné. El indice SAC de cartera
vencida (razén de cartera vencida cartera total de préstamos) pasé
de 15% en enero de 1995 a 44% en diciembre de ese mismo afio (ver
en la GraficaIV.1 la evolucién del indice de cartera vencida a lo lar-
go de 1995).

GRAFICA V.1
iNDICE MENSUAL DE CARTERA VENCIDA DE LA BANCA COMERCIAL, 1995
(Porcentaje)

45

40 1
ES
0

25

20 7

Ene Feb Mar Abr  May Jun Ju  Ago Sep Oct Nov Dic
FUENTE: SAC. Administracién de crédito, Tomado de El Financiero; varios ndmeros.
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El aumento de la insolvencia y de los llamados riesgos de ac-
tivo obligaron a los bancos a aumentar los coeficientes de reservasy
de capitalizacion, lo cual se tradujo en una presién mayor sobre el
margenes de rentabilidad, de tal modo que la relacién beneficios ne-
tos ingresos totales pas6 de 7.1% en 1993 a2.7%en 1994y a 1.9 en
marzo de 1995 (OECD, 1995, p. 37).

como existian antes de la crisis financiera tenfan una estructura de costos muy
heterogénea, de modo que el acuerdo de cartelizacién consistié en fijar los
margenes de intermediacion, de acuerdo a los costos del banco marginal. De
este modo, el promedio oculta la magnitud de la renta diferencial que
absorbfan los bancos més fuertes.
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De acuerdo a la OECD, el temor sobre la estabilidad de los
bancos fue uno de los motivos que impidieron que las autoridades
hacendarias y monetarias manejaran libremente el ajuste del tipo de
cambio. Pero una vez que se produjo la devaluacion de acuerdo a lo
ya explicado, la situacion de los bancos recién privatizados empeoré
ain mas. El empeoramiento se debid a la combinacién de los si-
guientes factores: a) aumento del coeficiente de cartera vencida
como resultado de la recesion y del aumento de las tasas de interés;
b) aumento del servicio de la deuda externa de los bancos como re-
sultado de la devaluacién y ¢) acumulacién de pérdida cambiaria al
haber apostado incorrectamente a una revaluacién después de la
eleccién del candidato del PRI.*

El gobierno de Zedillo disponia teéricamente de tres opcio-
nes para enfrentar la crisis bancaria. La primera consistia en tolerar
la quiebra de los bancos subcapitalizados o insolventes, limitindose
a proteger los recursos de los depositantes (ésta podria llamarse la
via neoliberal en sentido estricto y fue apoyada enérgicamente por
prominentes figuras vinculadas a las corrientes mas ortodoxas como
Gary Becker). Una segunda y tercera opcion implican el rescate de
los bancos utilizando fondos piblicos, pero en un caso se restringen
o anulan los derechos de los accionistas y en otro se preservan. En el
caso de que se preserven los derechos de los accionistas puede ha-
blarse de un rescate en el sentido convencional del término y se ob-
serva una transferencia de un subsidio del sector publico a los
bancos y un riesgo de estos ultimos al sector publico.

La via por la que opté el gobierno de Zedillo fue la de rescatar
a los bancos preservando el derecho de los accionistas bancarios
como grupos. Unicamente se restringieron o anularon derechos de
los accionistas vinculados al presunto niicleo criminal visible in-
crustado en la banca (Cabal Peniche, Rodriguez, etc.). Dicho nicleo
criminal fue expulsado, pero eludi6 por largo tiempo la accién de la
justicia.

92 Esta fue la tictica que siguieron los grandes bancos como Banamex, con el
resultado de grandes pérdidas que minaron su hoja de balance.
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Para rescatar a los bancos vulnerables se llev6 a cabo un am-
plio programa de rescate utilizando dos tipos de fondos. Uno, desti-
nado a elevar los coeficientes de capitalizacién bancaria por encima
del 8% (el Procapte®); el otro para resolver problemas de insolven-
cia absorbiendo cartera vencida (el Fobaproa®). El Procapte podria
considerarse una suerte de rescate preventivo, estando orientado a
bancos en principio sanos, pero que tenian limitaciones financieras
para elevar auténomamente su coeficiente de capitalizacion y dar
cobertura a los llamados riesgos de activo, como lo requeria la auto-
ridad monetaria. El segundo fondo atendia a los bancos que bordea-
ban la quiebra y estaban, por lo tanto, en peligro de no pagar a los
depositantes. En este caso el Banco Central compraba la cartera
vencida y pagaba con un bono especial que generaba rendimientos a
favor del banco, que ademas retenia la administracién de la cartera
de préstamos.

Cuando comenzé el rescate bancario, a partir de abril de
1995, se postulaba que cuatro bancos que representaban el 55% de
los depésitos, tenia la suficiente solidez como para sortear la crisis
sin apoyo piiblico. Se trataba de Banamex, Bancomer, Promex y Ba-
norte.” A su vez otras seis instituciones, a saber, Serfin, Inverlat,
Bital, Confia, del Centro y Oriente estaban, en opinién de la Comi-
si6én Nacional Bancaria, en condiciones de entrar al Procapte, lo que
significaba que se les consideraba instituciones solventes con un va-
lor neto positivo y, por lo tanto, no representarian un riesgo para el
Procapte. De este manera, del total de los 18 bancos reprivatizados,
se consideraba que los 8 restantes estaban en peligro de quiebra y
por ello eran candidatos naturales al Fobaproa.™

93 O sea Programa de capitalizacién temporal.
94 O sea Fondo Bancario de Proteccién al Ahorro.
95 Diagnéstico de laComisién Nacional Bancaria, véase El Financiero, 1 de abril

de 1995.

96 Este diagnostico fue rebasado porque hacia fines de 1995 todos los bancos
reprivatizados, habfan pasado o estaban por pasar a lared de seguridad publica,
a través de la compra de cartera vencida o aportacién de recursos para su

capitalizacion.

110


compaq
Rectángulo

compaq
Rectángulo

compaq
Rectángulo

compaq
Rectángulo


Para evitar que los problemas de insolvencia rebasaran este
marco se establecié un mecanismo complementario de reestructura-
cioén de adeudos por aproximadamente 163 mil millones de nuevos
pesos, el equivalente al 23% de la cartera total de préstamos de la
banca comercial. El programa funcionaria a partir de las llamadas
Unidades de Inversién (UDI).”

Este primer plan global de solucion a la crisis bancaria estaba
pobremente concebido y disefiado, subestimando el impacto de la
crisis y su desarrollo ulterior determinado por las medidas deflacio-
narias. Pero la mayor falla del plan probablemente se encontraba en
las escasas previsiones hechas para evitar el aumento de la cartera
vencida, sabiendo de antemano que las tasas de interés subirian de
manera drastica como resultado del giro fuertemente restrictivo de
la politica monetaria y fiscal. Esto quiere decir que los ejecutores de
la politica formularon un escenario demasiado optimista en el cual
no quedo inicialmente previsto el empeoramiento de la salud de los
bancos. De cualquier modo, el rescate bancario recibi6 prioridad ab-
soluta frente al rescate de empresas productivas o a gastos extraordi-
narios de asistencia social para remediar el efecto de la crisis.
Excepto la formula dos por uno,” no hubo restricciones al pedido
generalizado de ayuda financiera que fueron presentando los bancos
a medida que se profundizaba la crisis.

El programa de reestructuracion de deudas hipotecarias y de
pequefias empresas via Unidades de Inversion fue disefiado para so-
lucionar el llamado problema de amortizaci6n anticipada del princi-
pal, que se presenta en épocas de aceleracion de la inflacién. En esa
medida, el programa beneficié desproporcionadamente a los bancos
y sélo significé un alivio transitorio a los deudores, derivado de la

97 El plan de reestructuracién por 163 mil millones de pesos (via UDISs) tenia un
car4cter preventivo, pero la cantidad era a todas luces insuficiente, teniendo en
cuenta el impacto del aumento de las tasas de interés. Ademés se vio paralizado
por fallas de implantacién que retardaron su entrada en vigor.

98 Es decir, se condicionaron los préstamos del Procapte a la aportacién de
accionistas, teniendo que aportar éstos un peso por cada dos aportados por el
Banco de México.
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reprogramacién de los pagos.” En cuanto a los grandes deudores, si
se exceptua el llamado rescate carretero, no se tomé en 1995 ningun
plan coordinado ya que se considerd, erréneamente, que a partir del
tiltimo trimestre del afio se restablecerian las condiciones de creci-
miento econdmico.

Las serias limitaciones del primer disefio del plan de rescate
bancario y reestructuracién de adeudos determinaron que fueran ra-
pidamente rebasado por lo hechos, lo cual exigi6 su replanteamien-
to. Por desgracia, este replanteamiento implicé borrar las
especificidades de los dos fondos, o sea del Fobaproa y del Procap-
te, cuestion que era crucial para evitar subsidios injustificados a los
banqueros.'® De este modo el compromiso financiero del Estado
para rescatar a los bancos se elevo considerablemente. El costo del
Fobaproay de los programas de capitalizacion a favor de los bancos
representaron el 2.4% del Producto Interno Bruto en 1995, o sea,
unos 39 mil millones de pesos. Ver en el Cuadro 5.2 la comparacion
entre los distintos componentes de los programas de rescate finan-
ciero y su peso respecto del Producto Interno Bruto.

99 Al cabo de un afio el efecto del primer programa hipotecario en UDIs fue
aumentar la deuda hipotecaria (y con ella la ola de embargos), lo cual llevé al
gobierno y a los bancos a ofrecer, en 1996, otro programa de alivio a deudores
que contemplaba un subsidio real que fue en su mayor parte cubierto por el
Estado.

100 La OECD en su informe sobre México del bienio 1994-95 sostiene que el éxito
del rescate bancario dependia de una cuidadosa separaci6n entre los dos fondos
(OECD, 1995a, p. 55). Ello era una precondicién para evitar un subsidio
excesivo e injustificado y por lo tanto una carga para el erario publico y los
contribuyentes. Aunque al principio el Banco de México mostrd la intencién se
mantener la separacién entre los dos fondos y brindar un trato diferenciado a
los bancos, la profundizacién de la crisis, con la caida sustancial de los
coeficientes de rentabilidad de todas las instituciones, generaliz6 las demandas
de apoyo que fueron satisfechas con criterios més laxos, sin distinguir entre
instituciones sanas (o sea aquellas con problemas temporales de liquidez) e
instituciones en quiebra virtual, con un componente de mala administracién a
largo plazo y acumulacién excesiva e imprudente de riesgos.
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CUADRO V.2
COSTO FISCAL DE LOS PROGRAMAS DE RESCATE FINANCIERO EN 1995
PROGRAMA Costo Total (mmp) % respecto al PIB 1995
Valor presente
TOTAL 83,900 5.1
UDIs 17,000 1.0
ADE 13,400 0.8
FOBAPROA 32,000 19
Esquema de
Capacitacion 7:400 05
Autopistas
Concesionadas 14,100 0.9
FUENTE: Poder Ejecutivo Federal, 1996.

La expedicion del Acuerdo del Apoyo Inmediato a Deudores
(ADE), con un costo estimado de 13.4 mil millones de pesos (Cua-
dro V.2), cambi6 el enfoque hacia los pequefios deudores, porque
ofrecié un esquema de reestructuracion de deudas que contemplaba
un subsidio aplicado a la tasa nominal de los créditos. La motiva-
cion para ofrecer esta salida fue mas bien politica, ya que el desafio
planteado por el movimiento de deudores, especialmente el Barzon,
llegd a ser considerada por el gobierno como la principal amenaza
politica en su contra. Aunque el Ade avanzé con una gran lentitud y
enfrent6 un fuerte escepticismo en los primeros meses, alcanzé sus
mas importantes metas, tanto econdmicas como politicas hacia co-
mienzos de 1996, debido a que lareticencia de la poblacion deudora
fue vencida por la desesperacion.

Para diciembre de 1995, sélo dos de los bancos que antes es-
taban en manos del Estado, o sea, Bancomer y Banamex, no habian
entrado al programa de rescate financiero, pero el aumento de las ta-
sas de interés con que cerrd el afio los someti6 a mayor presion e
hizo inevitable el auxilio piblico. Los dos fueron favorecidos por el
Fobaproa, pero ademas Bancomer se vio obligado a vender una par-
ticipacion accionaria del 16% a un banco canadiense. El rescate de
Banamex demostraba que ninguno de los bancos privatizados se ha-
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bia liberado de la crisis y que la resolucion definitiva de ésta exigiria
varios aiios.

La modalidad del rescate bancario estuvo determinada por el
interés de los accionistas, puesto que sélo en seis casos se efectua-
ron intervenciones gerenciales. En dos de los bancos intervenidos, o
sea, Union y Banpais se cometieron actos criminales en tanto que
los otros cuatro presentaban irregularidades administrativas suma-
mente graves. Lo curioso es que dos bancos que inicialmente fueron
calificados para entrar al Procapte, esto es, Banorient e Inverlat, es-
taban desde entonces en quiebra virtual al grado que uno de ellos
tuvo que ser finalmente intervenido, y el otro fue posteriormente
vendido con una pérdida sustancial a un banco canadiense. Las con-
diciones para capitalizar a los bancos con recursos pablicos fueron
benignas, dado que pagaron con acciones sin derecho a voto que po-
dian recuperar en plazos que variaban de 5 a 8 afios. Ademas, se les
autorizo a deducir de las reservas de capital las provisiones extraor-
dinarias para cubrir los préstamos dudosos o incobrables. En los ca-
sos mas graves de subcapitalizacién que hubiera implicado una
intervencion gerencial, se les brind6 a los accionistas la salida de ha-
cer una aportacién adicional para retener sus derechos (teéricamen-
te un peso por cada dos aportados por el Procapte). En ningin caso,
excepto en los bancos intervenidos, se intent6 deslindar las respon-
sabilidades de los Consejos de Administracion o de sus gerentes. In-
cluso en el caso de Inverlat se le permiti6 al presidente del Consejo
de Administracion retirarse honrosamente, pese a numerosas evi-
dencias de gesti6n deficiente.

La solucion de la crisis bancaria no sélo implicaba inyectar
cantidades sustanciales de capital al sistema bancario, sino también
corregir las deficiencias en los sistemas de regulacion y supervision;
sin una reforma de este tipo las transferencias financieras de rescate
podrian haber sido futiles. La reforma que se verific6 paralelamente
al rescate se centrd en dos aspectos: a) el aumento obligatorio de las
reservas para reducir los riesgos, tanto de insolvencia como de sub-
capitalizacién y b) una mayor apertura externa para permitir la ad-
quisicién total o parcial de bancos ya establecidos. A los restantes
problemas como la propension a los préstamos de complacencia, la
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exposicién excesiva a los riesgos cambiarios y el ocultamiento de
informacidn sobre anomalias en la cartera de préstamos, se les dio
respuesta sobre base discrecional al ampliar las atribuciones de la
Comisién Nacional Bancaria, que se extendié al mercado de valo-
res.!’ El problema de la excesiva expansion del crédito no quedd
resuelto porque los requisitos de reserva (ahora llamados de liqui-
dez) siguieron bajo principios voluntarios. Sin embargo, un paso
muy importante dado con posterioridad fue la adoopacién de los prin-
cipios contables imperantes en Estados Unidos.'®

El auge exportador

Como era previsible, la devaluacion favorecié el desempefio de las
exportaciones provocando el auge de una actividad que ya venia de-
sempefiandose con gran dinamismo desde principios de los ocher-
ta.'® Las exportaciones totales crecieron en 1995 a una tasa de 30%
casi el doble de las correspondiente a 1994 (ver Cuadro V.3). Dicho
auge sumado dl colapso de las importaciones de bienes de capital y
de consumo,'® dio lugar a una baja espectacular del déficit en cuen-

101 A principios de 1996 se hicieron reformas adicionales a las leyes bancarias que
penalizaban los préstamos de complacencia y permitian una fiscalizacién mas
estrecha de los estados contables de los bancos.

102 Los criterios de contabilidad para medir la cartera vencida se modificaron hasta
enero de 1996 para entrar en vigor en 1997. A partir de este afio se considera
cartera vencida la totalidad del adeudo, luego de transcurridos 90 dias naturales
del primer pago vencido. Antes de eso se consideraba como cartera vencida
s6lo el pago que no se realiz6, manteniendo el resto del adeudo como vigente.
El retardo en homologar los criterios contables con los de Estados Unidos era
parte de un intento por ganar tiempo y consolidar el rescate de los bancos.

103 Entre 1983-1994 las exportaciones totales medidas en délares crecieron a una
tasa anual del 9.5%y las de manufacturas a una tasas anual de 15%. Esta tiltima
tasa se tomard como referencia, designdndola como “tasa histérico” del
periodo de referencia.

104 La participaciéon de Estados Unidos en las exportaciones mexicanas subié
rapidamente a partir de 1990-91, en el marco del inicio de las negociaciones
para el Tratado de Libre Comercio. Para el bienio 1993-94 representaba el
84%, muy cerca del porcentaje de 1995.
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ta corriente y a un superavit de la balanza comercial, levemente su-
perior a los 7 mil millones de délares para el cierre de 1995.

CUADRO V.3
COMPORTAMIENTO ANUAL DE LA BALANZA COMERCIAL

(Miles de millones de délares)

1993 1994 1995 VARIACION PORCENTUAL
CONCEPTO 2 b ¢ 1994 bl 1995  ¢b
EXPORTACIONES 51886 60882 79542 173 306
Petroleras 7418 7445 8423 04 131
No Petroleras 44468 53437 7119 202 331
Agsopecassins 2504 2678 4016 70 439
ivas 278 3857 545 282 528
Manuficturera 41685 50402 66558 209 321
Maguitadora 21853 26269 31103 202 184
Resto 19832 24133 35455 217 469
IMPORTACIONES 65367 79346 72453 214 8.7
Bicncs do Consumo 7842 9510 5335 213 439
Bicacs Intemmedios 46468 56514 58421 216 34
il
Macuiladors 16443 20466 26179 15 279
aqui
Resto 30025 36048 32243 201 -106
adosa 24388 31299 40753 283 302
Exportacién
No asociadosa 22080 25215 17669 142 299
Exportacioén
iencs do Cepital 11086 13322 8697 205 347
Ermoresas 2108 2286 3048 84 334
p
Exportadoras
Em o 8948 11036 5649 233 -48.8
Exportadoras
BALANZA -13481 -18464 7089 370 5s
COMERCIAL

FUENTE: Banco de México 1996
NOTA: s.s Sin Significado debido a que cambia de signo

. Qué papel jugé el TLC en la reversion del déficit comercial?
De los 18.6 mil millones de ddlares exportados en 1995, el 83% se
destiné a Estados Unidos, porcentaje muy superior al promedio de
los afios ochenta que fue de 62%. Las exportaciones a la Unién Eu-
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ropea y a Asia crecieron de modo muy dindmico, incluso levemente
por encima de las destinadas a Estados Unidos, pero la reconcentra-
cién del comercio con este pais en los lltimos seis afios habia sido
muy fuerte como para verse afectado por variaciones mas bien
coyunturales.

Resulta interesante constatar que si bien se registré en 1995
una elevada participacién de las exportaciones a Estados Unidos,
este fendmeno no es nuevo ya que se presenta desde comienzos de la
década del noventa, coincidiendo con el inicio de negociaciones
para el TLC.'®Lo novedoso del ajuste que se efectu6 en 1995 fue la
reduccién del monto de las importaciones provenientes del pais
mencionado, pero dicha reduccién es practicamente insignificante
(de s6lo 1.8%). En cambio las importaciones provenientes del resto
de los paises experimentaron reducciones considerables (35% de
Europa, 31% de Asia y 28.6% del resto de América Latina'%).
Como resultado del aumento de las exportaciones a Estados Unidos
y del virtual congelamiento de las importaciones correspondientes,
el déficit comercial con dicho pais se revirtié para-convertirse en un
superavit de 12.5 mil millones de ddlares (ver grdfica V.2). Como
era de esperarse persisti6 el déficit con Europa y Asia, como resulta-
do del rezago acumulado de las exportaciones a ambos continentes
visible desde los afios ochenta (Anexo ,Cuadro 12).

105 La participacién de Estados Unidos en las exportaciones mexicanas subié
répidamente a partir de 1990-91, en el marco del inicio de las negociaciones
para el Tratado de Libre Comercio. Para el bienio 1993-94 representaba el
84%, muy cerca del porcentaje de 1995.

106 Datos del Banco de México, 1996, p. 36.
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GRAFICA V.2

SALDO DE LA BALANZA COMERCIAL MEXICO-ESTADOS UNIDOS/CCE/ASIA; 1980-1995
(Millones de Délares)
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En términos regionales, la correccion del desequilibrio co-
mercial de México se dio por lo tanto como resultado de un aumento
de las exportaciones a practicamente todo el mundo, y del colapso
de las importaciones con todos sus socios excepto de los Estados
Unidos. Cabe subrayar, empero, que el fuerte acceso del mercado
norteamericano no se construy6 de la noche a la mafiana, sino que
fue el resultado de tendencias historicas que habian comenzado a
manifestarse desde los ochenta (asociadas a la reconversién indus-
trial), pero que se aceleraron como resultado del TLC.'” En cambio,
el aumento de las exportaciones a Europa y Asia parece un hecho
atribuible al aumento de la competitividad en el precio, derivada de
la devaluacion y, en esa medida, podria revertirse rdpidamente.

El ajuste del tipo de cambio duplicé la tasas de crecimiento de
las exportaciones totales debido a que impacto diversas ramas, ade-
mas de las manufacturas. El mayor repunte no se dio en este iltimo
sector sino en las exportaciones mineras y agropecuarias (Cuadro
¥.3), que habian estado estancadas en los 15 afios precedentes. En
cuanto a las exportaciones de manufacturas después de la amplia-
ci6n histérica de su capacidad de exportacion, del periodo 1983-94,
se habrian presentado limitaciones de capacidad instalada para sa-
tisfacer la mayor demanda derivada del ajuste del tipo de cambio.
Esas limitaciones fueron superadas transitoriamente porque la ma-
yor parte del aumento de las exportaciones manufactureras en 1995,
se dio a partir de la reasignacién de la produccién originalmente
destinada al mercado interno que se colapso.

El mejor ejemplo de las limitaciones enfrentadas por los
grandes exportadores durante 1995 lo brind6 la industria siderdrgi-
ca, que lidere6 el aumento de las exportaciones manufactureras
(Cuadro V.4). Las exportaciones de hierro y acero crecieron a.una
tasa del 100% gracias al colapso de la industria de la construccion,

107 En el periodo 1990-94, las exportaciones a Estados Unidos crecieron, por el
llamado efecto Tratado de Libre Comercio, a una tasa de 22% anual, casi el
cuédruple de la tasa de 5% correspondiente al periodo 1982-90, pero muy
préxima a la tasa de 28% correspondiente a 1995 (4nexo Cuadro 11).
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lo cual liber6 los excedentes exportables. Sin embargo, de acuerdo a
la Camara Nacional de la Industria del Hierro y del Acero, hacia
septiembre de 1995, la capacidad instalada quedé practicamente
agotada.'® Para superar esa restriccién las 9 empresas més grandes
del pais (Ahmsa, Hylsa, Sicartsa, Ispat, Imsa, Tamsa, San Luis, Me-
xinox y Simex), tuvieron que emprender cuantiosas inversiones
(calculadas en mil millones de délares para el bienio 1996-97), con
lo cual su capacidad de produccion se elevara en unos 18 mil millo-
nes de toneladas de acero liquido.'®”

CUADRO V 4:
PRINCIPALES INDUSTRIAS EXPORTADORAS, 1994-1995
Variacién porcentuales anuales

CONCEPTO 1994 1995
A. Hierro y acero 9.7 101.2
B. Metalurgica no ferrosa 6.0 66.0
C. Papel, imprenta y editorial -15.2 552
D. Textiles, vestuario y cuero 17.5 50.5
E. Quimica 17.6 441

FUENTE: Banco de México, Informes Anuales.
NOTA: No incluye maquiladoras.

En la medida en que la mayor respuesta del sector exportador
provino de las ramas minera y agropecuaria, donde predominaron
los elementos coyunturales, cabe esperar que la tasa de expansion
tienda a estabilizarse en los proximos afios aproximandose a su tasa
histérica. La posibilidad de lograr un mayor desarrollo del sector ex-
portador depende de la profundizaci6n de la reconversién producti-
va, mas que de la manipulaci6n del tipo de cambio. El manejo del
tipo de cambio como promotor de las exportaciones plantea diver-
sos problemas: una subvaluacion elevada, como la que prevalecié

108 El dilema de los exportadores era si ampliaban la capacidad de exportacién
para satisfacer la demanda excepcional creada por la devaluacién o
simplemente esperaban el retorno de tiempos normales. La estrategia seguida
por la industria siderirgica, una excepcién entre las ramas intensivas en capital,
plantea el peligro de que una vez desaparecido el alto margen subvaluatorio se
produjera una plétora s6lo parcialmente asimilable por el mercado interno.

109 Reforma, 8 de enero de 1996.
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en 1995, tiende a provocar una recesion profunda, en tanto que el
mantenimiento de una subvaluacién aunque fuera moderada, difi-
cilmente podria mantenerse por plazos medios y largos debido a la
resistencia que encontraria entre los socios del TLC (al considerarla
como una forma de competencia desleal). Parece ser, por lo tanto,
que el tipo de cambio viable a largo plazo seria mas bien el llamado
“competitivo”, (como lo definié el Consenso de Washington, ver
capitulo 1 y 6).

No debe olvidarse, por otra parte, que el extraordinario de-
sempefio de las exportaciones de manufacturas del periodo 1982-94
(y aun el de 1995) fue un fenémeno de la gran empresa monopoélica
y oligopdlica, cuya integracion horizontal o vertical le permitio re-
solver las restricciones que impedian su acceso al mercado externo
y aprovechar posteriormente la potencialidad de la apertura y la pri-
vatizacién. En contraste, como se explicara en un siguiente aparta-
do, el grueso de la pequefia y mediana empresa no integrada a la red
de las grandes entidades, tuvo un papel muy limitado en el auge ex-
portador precedente, como también en el de 1995.

Aunque México se convirtio en una de las grandes economias
exportadoras del mundo, su desempefio historico estuvo por debajo
del de Corea, que representa un punto obligado de comparacién (an-
tes de la devaluacién las exportaciones en México promediaron el
16% del Producto Interno Bruto, contra 25% en Corea). Con la de-
valuacion el coeficiente exportaciones-Producto Interno Bruto se
elevé al 25%, pero este nivel podria ser transitorio debido a que una
recuperaci6n posterior de la economia podria revertir parcialmente
los efectos observados en 1995. De cualquier modo, México estd
obligado a aumentar de manera duradera el caudal de sus exporta-
ciones debido a que el coeficiente de importaciones se mantendra a
niveles elevados a largo plazo, en tanto rigen principios de aprendi-
zaje tecnolégico y se consolidan nuevos habitos de consumo perso-
nal; ademas, en las condiciones actuales es muy dificil contraer
directamente las importaciones como lo ilustra la situacién reciente
de otros paises latinoamericanos, pero también de Asia Oriental
como en el caso de Malasia y Corea. La posibilidad de elevar la par-
ticipacion relativa de las exportaciones dependera en lo esencial no
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de las grandes empresas sino de las pequefias y medianos exporta-
dores. Para que esto ultimo sea posible se requiere, a su vez, una re-
orientacion del proceso de modernizacion esencialmente en lo que
se refiere a la relacion entre estado y mercado, en un sentido que se
explicara en el capitulo VI

Crisis productiva y crisis social

Si la sobrevaluacion era un lastre, como efectivamente fue el caso,
la correccion cambiaria debié haber mejorado las perspectivas in-
mediatas de crecimiento econdmico. Pero no sucedi6 asi debido ba-
sicamente a tres razones: a) la existencia de desequilibrios
estructurales provocados por la fractura del aparato productivo (ver
capitulo 2) minaron el potencial de crecimiento, aun en el mejor mo-
mento, cuando la confianza estaba en su apogeo; b) el incompetente
manejo de la devaluacién daiié gravemente la credibilidad interna-
cional de México y alejo temporalmente a los inversionistas extran-
jerosy c) la politica de restriccion monetaria y fiscal que comenz6 a
aplicarse al cabo del primer trimestre de 1995, al encarecer el crédi-
to, exacerbd los efectos recesivos que habian comenzado ya a mani-
festarse (ver en el Cuadro V.5 la magnitud de la recesion
econdémica).

La aplicacion de un paquete de ajuste basado en la contrac-
cién del crédito interno, el recorte del gasto publico y la flotacién
del tipo de cambio, planteaba numerosos riesgos debido a la existen-
cia de diversos factores imponderables. No obstante ello, existio
unanimidad entre los agentes que aportaban la ayuda financiera a
México y del propio gobierno mexicano de que ésta era la mejor so-
lucién a los problemas posdevaluatorios que enfrentaba el pais. Un
analisis de la crisis productiva y social debe comenzar por lo tanto
analizando la l6gica, la viabilidad y los riesgos del programa oficial
de respuesta a la crisis.
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CUADRO V.5
COMPORTAMIENTO TRIMESTRAL DEL PIB, DE LA INDUSTRIA
Y DE LA FORMACION BRUTA DE CAPITAL 1995

Trimestre PIB Industria * FBC
I -0.8 02 -19.7
Il -10.5 -11.0 -33.9
111 -9.6 92 -35.9
v -6.6 -5.5 -33.5

FUENTE: INEGI, 1996
INOTA: 1/ Cambio porcentual anual. 2/ Cambio porcentual con respecto al mismo periodo del afio

pnterior

Laldgicay los riesgos del programa oficial de respuesta a la crisis

Como consecuencia de la debacle devaluatoria, el gobierno mexica-
no enfrent6 tres problemas estrechamente relacionados entre si y
que eran visualizados como integrados el uno al otro, pero que aiin
asi tenian su especificidad. Primeramente quedo en peligro la esta-
bilidad macroeconémica, ya que podia desatarse un proceso hipe-
rinflacionario derivado de la retroalimentacién entre devaluacion e
inflacion. En caso de activarse la inflacion el tipo de cambio podria
sobrevaluarse rapidamente, lo que exigirfa una nueva devaluacion y
asi sucesivamente. Las consecuencias productivas y sociales de este
fenémeno fueron bien conocidas en América Latina y otros paises
durante la década del ochenta (Bruno, 1991 y Dornbusch-Edwards,

1992).

Adicionalmente estaba la cuestién de la pérdida de credibili-
dad a nivel internacional, provocada no sélo por el irresponsable e
incompetente manejo de la devaluaci6n, sino por el relajamiento de
la disciplina monetaria y fiscal en 1994. Las consecuencias que tuvo
el “error de diciembre” en el 4nimo de los inversionistas extranjéros
ya han sido expuestas. En cuanto a lo segundo, la acusacién de los
expertos del FMI contra el Banco de México y la Secretaria de Ha-
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cienda (ver capitulo IV) dieron pie a una enérgica demanda para que
ambas instituciones de apegaran a principios mas estrictos de politi-
cay liberalizaran su régimen de informacion.

La pérdida de credibilidad agudizd el panico financiero y al
mismo tiempo dificulto los esfuerzos de rescate internacional a fa-
vor de México. El endurecimiento de los términos financieros del
plan de rescate, promovidos por el ala derecha del Partido Republi-
cano, se fundaron en la visién de un gobierno corrompido, domina-
do por una élite con un poder practicamente ilimitado.

Se consider6 que la respuesta a los problemas inflacionarios
activados por la devaluacién, asi como la pérdida de credibilidad y
la confianza internacionales se encontraba en la aplicacién de un
plan de choque de modalidad ortodoxa (restriccion del crédito inter-
no y generacion de ahorro publico). A la generaci6én de ahorro pi-
blico neto se le concedia una importancia sicologica especial,
porque se suponia que enviaria una sefial a los mercados sobre la
existencia de un compromiso con el comportamiento financiero y
fiscal prudente.''® La complementacién de las restricciones moneta-
rias y fiscales con la flotacién del tipo de cambio supuestamente
permitirian que las fuerzas de mercado determinaran el equilibrio
cambiario, obviando la insuficiencia de las reglas tedricas en la de-
terminacion de la paridad de equikibrio. La fijacion del valor del tipo
de cambio por medio de las fuerzas del mercado teéricamente abri-
ria el camino a la estabilidad de precios, al facilitar la ubicacion de
éstos a su nivel real.'"’

110 Inicialmente se planed que el superavit primario del sector publico fuera de 2.2
del Producto Interno Bruto, pero luego se logré uno equivalente al 4.4. Sin
embargo, parte de ese ahorro se sacrificé en el rescate de los bancos y en la
implantacién de la primera etapa del ADE (SHCP, 1996, pp. 29 y 30).

En realidad el Banco de México no dejé que el tipo de cambio flotara con entera
libertad, sino que aplicé una politica pragmética que combin6 la flotacién con
una intervencién discreta y selectiva (vendiendo y comprando divisa), que
pretendia corregir movimientos erraticos del tipo de cambio. Ello implicé el
gasto de unos 1000 millones de dolares en 1995. Sin embargo, detras del
regimen de flotacién “sucia”, estaba la resolucién de acatar las sefiales de

11
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Inicialmente, en los primeros dias de enero de 1995, el go-
bierno de Zedillo (Nota 2) intent6 enfrentar las consecuencias de la
devaluacion mediante un programa con elementos heterodoxos, que
contemplaban el incremento de los impuestos a las ganancias de ca-
pital y la aplicacién de controles temporales de precios. Dicho es-
fuerzo, ventilado en el marco del Pacto de Concertacién fracasé ante
la resistencia del gran empresariado en general y de los neobanque-
ros en particular. Este revés, mas la existencia de los problemas de
credibilidad agudizados por el retardo del plan internacional de res-
cate, obligaron al gobierno a inclinarse por un programa enteramen-
te ortodoxo, tal como lo demandaba el Fondo Monetario
Internacional.

El éxito del programa de choque dependia de que la aguda re-
cesion desencadenada por las restricciones monetarias y fiscales
impidiera el desbordamiento de la inflaci6n y, en esa medida, fuera
posible mantener un margen de subvaluacién cambiaria que permi-
tiera revertir el desequilibrio externo, sin tener que recurrir para ello
a una cadena sucesiva de devaluaciones adicionales.''? La flotacién
seria eficaz en tanto se tradujera en una tasa realista que reflejara los
avances del programa y la recuperacioén de la credibilidad.

No obstante su aparente simplicidad, las férmulas ortodoxas
planteaban diversos riesgos. El mayor riesgo derivaba de los pro-
pios efectos recesivos: la produccion y el empleo se derrumbarian,

mercado para evitar acumulacién inesperada de tensiones en el mercado
cambiario.

112 Las autoridades, como lo declararon reiteradamente después de la fallida
reunion del Pacto del 3 de enero, no intentaban evitar que. los precios de los
bienes importados o con contenido importado, se ajustaran en respuesta a la
devaluacién. Pero para los disefiadores del plan de choque era vital que el nivel
general de los precios no subiera en la proporcién que se devalué el tipo de
cambio, pues en ese caso se nulificaba el efecto positivo que la devaluacién
tendria sobre las exportaciones € importaciones. Para evitar la “absorcion” del
efecto devaluatorio era indispensable para la autoridad, en la medida que habia
descartado los instrumentos heterodoxos, contener los incrementos salariales
(aplicando controles informales) y de otros bienes (activando la cor.npetencia)
que tienen una funcién determinante en el nivel general de los precios.
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provocando mayores daifios a los sectores mas vulnerables de la so-
ciedad. El aumento del desempleo y la depreciacién del salario, a su
vez, podia provocar un estallido social cuyas consecuencias se
magnificarian debido al precario equilibrio politico existente. La
combinacién entre el derrumbe de la produccion y el surgimiento de
graves problemas sociales, pondrian en peligro la recuperacién de la
credibilidad y la confianza, lo cual, a su vez, podia debilitar el tipo
de cambio. Una nueva crisis en torno al tipo de cambio obligaria a
prolongar el ajuste con el consecuente incremento de las cargas so-
ciales. La respuesta oficial a un estallido social potencial consisti6
en inclinarse por un procedimiento de aplicacion fulminante, lo
cual, al mismo tiempo que refrendaria el compromiso con la austeri-
dad, intentaba evitar el “derramamiento” de los efectos sociales ad-
versos provocados por el ajuste. Obviamente el peligro de un plan
de choque fulminante era que predisponia a un “sobreajuste” con un
impacto recesivo mayor.

Aunque la aplicacion de un programa alternativo basado en
un control temporal de precios, aumento de los impuestos a las ga-
nancias de capital (incluidos ganancias especulativas en la bolsa) y
manejo del gasto pablico de acuerdo al principio de los estabilizado-
ras automaticos,'" se vio limitado por la correlacién de fuerzas, di-
ficilmente se podria decir lo mismo de la prioridad absoluta

113 Un programa alternativo de respuesta a'la crisis ademés de los tres puntos
anteriores implicaba una estrategia radicalmente distinta ante los bancos. Ante
todo era indispensable que el estado tomara el control no sélo en los bancos en
que se habfan detectado conductas criminales sino en todos aquellos que
estaban en peligro de quiebra (ver apartado precedente). Esto hubiera evitado
un subsidio excesivo y permitido saldar cuentas con los accionistas bancarios
de modo maés realista. El control estatal de una parte de la banca no debia tener
objetivos a largo plazo, sino generar condiciones més flexibles para enfrentar
los efectos financieros de la crisis, bajo la perspectiva de un apoyo prioritario a
la planta productiva, especialmente a la pequefia y mediana empresa viable.
Pero aunque existieran férmulas alternativas para proteger a la poblaciény ala
planta productiva, y distribuir de manera equitativa los costos inevitablgs, no
podia seguirse una via populista consistente en romper con los organismos
internacionales, ni perder el control de los medios circulatorios.

126


compaq
Rectángulo

compaq
Rectángulo

compaq
Rectángulo

compaq
Rectángulo

compaq
Rectángulo


otorgada al rescate bancario definido como rescate de los accionis-
tas como grupo.

El rescate del accionistas de los bancos se explica fundamen-
talmente por la sobrerepresentacion lograda por los neobanqueros
en el acuerdo cupular, en detrimento de otros grupos de capital de
base no bancaria.'" Mantuvieron esta sobrerepresentacién, pese a
que a partir de mediados de 1995, la situacion de los bancos se dete-
rior rapidamente, brindandole al Estado la justificacién para efec-
tuar reformas mas profundas en este sector.

Es principalmente la modalidad del rescate bancario lo que
impide caracterizar el plan de ajuste como “neoliberal”.!"* Se traté
mas bien de un plan pragmatico de capitalismo salvaje que combi-
naba elementos ortodoxos con los principios de la filosofia ancestral
del capitalismo de descargar el peso de la crisis sobre los sectores
mas débiles de la sociedad.

La implantacion del plan de choque enfrent6 el mayor riesgo
cuando a comienzos del tercer trimestre de 1995 se percibi6 que se
habia producido un sobreajuste, esto es, que se habia propiciado una
caida del Producto Interno Bruto mucho mayor de la prevista ini-
cialmente (Cuadro V.5). La magnitud de la caida de la actividad
econémica impactd negativamente a los mercados, ya que prevale-
ci6 el temor de que la recuperacion se alejaba més alla de lo que re-
sultaba politica y socialmente admisible. Desafortunadamente
también los datos de inflacién para septiembre fueron relativamente
desfavorables porque rompieron la tendencia declinante de la infla-

114 Del conjunto de los grupos financieros que surgieron o se reorganizaron a partir
de fines de los ochenta, cabe distinguir aquellos de base industrial de los de
base comercial o de servicios bancarios (Basave, 1994, p. 167 y ss.). De estos
tltimos surgi6 una élite que logré un mayor grado de representacién y
negociacion tal como se explicd, para constituirse en un “grupo de interés
especial”.

115 Tampoco se conjuga con la filosofia neoliberal el mecanismo de flotacién
“sucia”, del tipo de cambio que fue practicado extensamente por ¢l Banco
Central en 1995, segin lo ya explicado.
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cién iniciada desde mayo (Cuadro V.1). Ambos elementos reactiva-
ron el panico que se tradujo en una nueva devaluacion, ya que el tipo
de cambio pasé de un promedio de 6.13 pesos délar en junio-agosto
a 7.15 en octubre-diciembre.''6

CUADRO V.6

COMPARACION ENTRE LAS METAS DEL PROGRAMA DE AJUSTE
Y SUS RESULTADOS, 1995

METAS'  RESULTADOS

Crecimiento del Producto Interno Bruto, porcentaje anual =20 -6.9
Tipo de cambio nominal, peso por délar 45 6.0
Inflacion porcentaje anual 19.6 51.9
Déficit en Cuenta Corriente (porcentaje del PIB) 4.0 n.r.

UENTE: Banco de México, 1996
INOTAS: 1/ Tal como estan planteadas en el AUSEE. n.r.: no relevantes

A consecuencia de la reaparicion de la inestabilidad se pos-
tergd la recuperacion''” aumentando la cuota de sacrificio social.
Pero desde el punto de vista de la racionalidad capitalista el plan de
choque puede considerarse un éxito: no se produjo una desborda-
miento social como se temié al principio y aunque la inflacion y el
ajuste cambiario rebasaron los niveles inicialmente previstos (Cua-
dro V.6), el fenémeno inflacionario fue controlado y se superé el de-
sequilibrio con el exterior. Con esto el problema se desplazé de la
viabilidad del ajuste a la viabilidad de la recuperacion.

116 En los medios oficiales se intent6 explicar la reaparicién de la inestabilidad
cambiaria sefialando los rumores sobre un golpe de estado que circularon en
medios noticiosos de Estados Unidos. Sin embargo, aunque se demostré que
los rumores eran infundados, el tipo de cambio no regresd a su nivel anterior, lo
que significaba que habian sido factores ligados al desempefio de la economia
los que habian, en lo fundamental, producido la depreciacién cambiaria. Sin
embargo, el rumor sirvié de justificacién al gobierno para desviar la atencién
sobre los problemas de viabilidad del plan de ajuste.

117 Como se sabe, fue hasta el segundo trimestre de 1996 cuando se logré una tasa
de crecimiento del Producto Interno Bruto positiva, aunque el prondstico
oficial preveia la recuperacion del crecimiento para el cuarto trimestre de 1995.
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Los costos sociales y productivos del ajuste

El plan de choque tuvo por lo tanto un efecto productivo devastador
cuyo epicentro se localizé en el segundo trimestre de 1995 cuando el
Producto Interno Bruto decliné en 10.5%, (Cuadro V.5) y establecid
un récord en los anales de los tltimos 50 afios. Con el colapso de la
produccién y la inversion vino el aumento fulminante del desem-
pleo (la tasa de desempleo abierto se duplicé en el lapso de tres me-
ses) (Grdfica V.3).

GRAFICA V.3

TASA MENSUAL DEL DESEMPLEO ABIERTO, 1995
(Porcentaje)

10

Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic

FUENTE: INEGI 1996
NOTA. Porcentaje de la PEA

Ademas de su naturaleza fulminante,''® la crisis social adqui-
rié una nueva dimension desconocida en procesos anteriores. Se tra-
ta de la elevada posicion deudora de empresas y de familias surgida
a partir de la privatizacién de la banca. La acumulacion de deudade-
jaba al sector privado en condiciones de vulnerabilidad frente a las

118 Tan sélo en el cuarto trimestre de 1995 las remuneraciones salariales totales
declinaron, con respecto al mismo periedo del afio anterior, 26.5% (Banco de

Meéxico 1966, p. 24).
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medidas deflacionarias aplicadas por el gobierno (Banco de México,
1996, p. 10). En otras crisis posdevaluatorias, sobre todo en 1988, el
sector publico era el deudor neto, en tanto el sector privado tenia po-
sicion acreedora, lo que permitié a ciertos estratos eludir los efectos
de la crisis (ibid). En cambio, con el auge crediticio iniciado en 1991
‘surgi6 una nueva categoria de deudor proveniente de la “nueva” cla-
se media que se estaba beneficiado de la apertura y el apoyo a la pe-
queiia empresa. Estos sectores de la poblacion tenian condiciones
muy limitadas para enfrentar la reversion del crédito y el aumento
fulminante de las tasas de interés; consecuentemente, se enfrentaron
a una ola de embargos que produjo pérdidas patrimoniales nunca
antes vistas en México. '’

Pero los efectos de la crisis social fueron mayores porque se
conjuntaron otros factores. Primeramente, se rompi6 el mecanismo
que aseguraba la conexion entre el sector dindmico de la economiay
los mercados financieros internacionales, conexion de la que derivé
el efimero anclaje del tipo de cambio. Ello elimind prerrogativas
materiales que habian beneficiado a la poblacion laboralmente acti-
va cuyo poder de compra habia aumentado. Pero ademas la ruptura
del aparato de legitimacion y consenso en el cual se apoy la refor-
ma salinista, o sea, el Pacto, produjo resultados igualmente adver-
sos. Al quedar vetada la aplicacion de un control temporal de
precios por parte de la representacion patronal, aumento la virulen-
cia inmediata de la inflacién y su impacto en sectores vulnerables.
El veto al aumento de los impuestos al capital restringi6 el margen
de maniobra, determinando que el ajuste se diera a partir de aumen-
tos en impuestos regresivos (como el IVA). La prioridad absoluta
conferida al rescate bancario y la aplicacién de un ajuste monetario
y fiscal con las caracteristicas ya sefialadas cerraron opciones so-
cialmente menos regresivas.

119 La ola de embargos comenzé al cabo del primer bimestre de 1995 ¢ implicé la
reposesion diaria de centenares de casas, apartamentos, ranchos, maquinaria,
vehiculos, etc. La parte més valiosa de estos activos intent6 ser subastada en un
mercado binacional (México-Estados Unidos), pero por la existencia de vacios
y contradicciones legales en México, el proceso abort6.
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La gran empresa ante la crisis

La crisis puso a prueba la consistencia del niicleo dinamico de gran-
des empresas modernizadas e internacionalizadas que habian emer-
gido desde fines de los ochenta como el motor de la economia. Uno
de los principales riesgos era que la devaluacién de diciembre pro-
vocara una combinacién letal entre caida de la demanda interna y el
incremento del servicio de la deuda externa, lo que colocaria a las
grandes empresas al borde de la quiebra, ameritando un nuevo res-
cate tipo Ficorca. Al verse debilitadas internacionalmente, estas em-
presas adoptarian acciones defensivas ante acreedores, socios e
inversionistas extranjeros, poniendo en peligro el vinculo privile-
giado con la economia global y el TLC, que habia jugado un papel
decisivo en su expansion desde 1990-91.

Pese a que la deuda externa privada no bancaria pasé de 6.3
mil millones de dolares en 1989 a 26.7 mil millones en 1995 (Var-
gas, 1994, p.219) y se produjo una contraccion sin precedente en la
actividad econémica en 1995, las grandes empresas tenian mejor ca-
pacidad para sortear una crisis financiera y de pagos, gracias a va-
rios factores entre los que destacan los siguientes: a) inclinacion a
contratar deuda externa a plazos mayores y manejo mas prudente de
los pasivos a corto plazo (Basave, 1996, p. 9); b) desarrollo de ma-
yor capacidad exportadora para generar suficientes reservas y flujo
de divisas y no afectar el servicio de la deuda externa'”y c) estable-
cimiento de vinculos mas profundos con empresas extranjeras los
cuales no se vieron desbaratados por la crisis posdevaluatoria.

120 Para no afectar el servicio de su deuda externa las grandes empresas, con la
excepcién de Sidek, optaron por mantenerlo. La principal razén por la que
Sidek se declaré en suspensién de pagos fue la existencia de graves
desequilibrios por sobreexpansion y repartos demasiado generosos de
dividendos (América Economia, 1994/95, p. 88). Este defaut, al producirse al
inicio de la crisis financiero-cambiaria provoc6 un fuerte impacto a escala
latinoamericana que se sintié con especial fuerza en la bolsa de valores de Sao
Paulo, la que experimenté una caida de 6.8% en un sélo dia. Sin embargo, el
temor se disip6 al percibirse que el caso de Sidek tenfa una naturaleza aisladay
su téctica no era representativa de la que estaba adoptando la gran empresa

mexicana.
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Otro peligro era que, pese a la mayor solidez interna de las
empresas, los inversionistas extranjeros que habian llegado por me-
dio de la bolsa de valores, se retiraran masivamente ante el derrum-
be de la credibilidad y la confianza. El desplome del valor de las
acciones pondria en peligro la salud financicra de las empresas mas
internacionalizadas, afectando su viabilidad productiva.

Aunque se verificd, entre los ultimos dias de diciembre de
1994 y febrero de 1995 un retiro sustancial de inversion extranjera
de la bolsa de valores, dicho retiro estuvo lejos de alcanzar un nivel
que pusiera en peligro la integridad de las empresas mexicanas que
constituyen el pilar de la internacionalizacion de la bolsa. En el pe-
riodo de referencia se registra un retiro contable de unos 33 mil mi-
llones de ddlares (Grdfica V.4), pero en la medida en que en ese
mismo periodo la cotizacién promedio de las acciones decliné apro-
ximadamente un 30%, la salida real de recursos fue mas bien de
unos 23 mil millones de délares. Varios factores explican por qué el
retiro real de recursos no llegdé a mayores proporciones. Los inver-
sionistas institucionales refrendaron basicamente su apuesta a largo
plazo e intentaron compensar las pérdidas en sus portafolios con
compras de acciones de empresas mexicanas a precio de ganga.

Los motivos anteriores permiten explicar por qué la gran em-
presa no se enfrento al cierre de los mercados voluntarios de capital
internacional, como sucedié a raiz de la crisis de la “deuda”. Pese al
clima adverso, Cementos Mexicanos pudo renegociar con €xito su
deuda externa en plena crisis cambiaria y diversos conglomerados,
entre ellos Protexa y el grupo Banamex-Accival lograron colocar
deuda internacional al comienzo de la crisis. Aunque el mercado vo-
luntario de capitales permaneci6 abierto, los margenes exigidos
para asegurar la colocacién de deuda experimentaron un aumento
sustancial. Pero los grandes consorcios siguieron acudiendo a los
mercados internacionales de capitales, debido a que la crisis banca-
ria limitaba seriamente el volumen de recursos prestables. La caida
de la bolsa de valores que prevalecié durante la mayor parte de
1995, en la medida que castigaba la oferta de acciones, obligd a pos-
tergar las emisiones primarias, de manera que la actividad se orient6
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a la emision de bonos corporativos (Financial Times, 18 de enero de
1996).

GRAFICA V.4
CAPITAL EXTERNO EN LA BOLSA DE VALORES DE MEXICO
(Miles de millones de délares)
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FUENTE:BOLSA MEXICANA DE VALORES 1995

Para hacer frente a la enorme acumulacion de pasivos exter-
nos e internos resultado de un nuevo ciclo de endeudamiento acele-
rado (Basave 1996, p. 6), 21 siguieron las siguientes estrategias: a)
como se explico en el apartado anterior, recolocaron en el extranjero
la mayor parte de los excedentes de produccién generados por la

121 La absorci6n de crédito por el sector de las grandes empresas tomo tres formas:
a) colocacién directa de titulos, preferentemente en Nueva York; b)
endeudamiento en délares a través de la intermediacién de la banca privada
nacional; ¢) endeudamiento en pesos con la banca privada nacional. La
contratacién de deuda en délares les permiti6 eludir el incremento de los costos
del crédito que se produjo a partir de 1992 (Vargas, 1994). A su vez, el
entrecruzamiento accionario entre empresas industriales y bancos determind
que la acumulacién de deuda por las grandes empresas rebasara los limites de
seguridad y provocara riesgos de sobreexpansion.
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contraccién del mercado interno; b) disefiaron estrategias de inge-
nieria financiera que les permitié mejorar su hoja de balance (como
lo sugiere la informacién de una muestra de grandes empresas regis-
tradas en la Bolsa, consignada en la Grdfica V.6, a mediados de
-1995, predominaban los casos en los cuales las ventas y las utilida-
des habian mejorado), aunque esto no les permitio evitar que para el
primer trimestre de 1995, aproximadamente el 70% de los ingresos
tenian que canalizarse al pago de deudas a corto plazo (BMV, 1995);
c) aprovecharon los estrechos nexos accionarios y patrimoniales
existentes entre los consejos de administraciéon de los consorcios
productivos y de los bancos nacionales para obtener condiciones
privilegiadas para refinanciar sus deudas; c) utilizaron un mecanis-
mo informal sancionado por la Secretaria de Hacienda para coordi-
nar un plan de rescate de megadeudores. 122

122 Se traté de la Unidad Coordinadora para el Acuerdo Bancario Empresarial
(Ucabe) que comenz6 a operar en diciembre de 1995. De acuerdo a su diretitor
Eduardo Bours, otorgé hasta el primer semestre de 1996, apoyo a 50 grandes
empresas con una deuda global de 7 mil 900 millones de délares. A diferencia
del Ficorca, no se traté de un fondo pablico de rescate, sino de una entidad
coordinadora para renegociar al interior del sector privado, con la participacién
indirecta del sector publico en calidad de supervisor.
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CUADRO V.7

UTILIDADES Y VENTAS DE LAS PRINCIPALES EMISORAS DE LA BOLSA

MEXICANA DE VALORES.
Millones de pesos

IPyC' 1194 1195 % 11-94  11-95 %

ALFA Controladora  4.50 <209 1,166 - 5718 8991 512
AEROMEX Servicios 1.10  -633 -172 - 2,513 2,585 29

CYDSASA Quimica 0.78  -208 235 - 1,763 2417 37.1
DESC Controladora ~ 1.00 140 316 1255 3,635 4,029 108
GCC Cemento 023 sl 54 44 221 341 542
GGEMEX Consumo 098 144 57 604 1256 1,285 22

GMEXICO Minera 557 24 1905 - 2263 4416 951
GMODELO Consumo 113 354 426 202 4,158 4502 83

HYLSAMX Metalurgia 137 -69 187 - 2280 2,795 226
ICA Construccién 194 362 547 51.2 4,397 2,150 51.1
KIMBER Celul.ypapel 270 422 602 425 2,49 3,062 227
KOF Consumo 0.40 133 218 63.8 1,477 2,652 79.5
MASECA Consumo 0.59 123 171 390 1,447 1411 <23
MODERNA Consumo 351 255 391 733 2476 4258 720
TELEVISA Servicios 5.00 194 297 533 4,005 3,618 -9.6
TELMEX Telecomiunic.  25.51 6,054 4069 -32.8 19061 19278 1.l

VITRO Controladora 2.17 123 818 5628 9,172 9215 0.5

FUENTE: BMV, 1995
NOTAS: 1/Ponderacién respecto al total

No obstante la existencia de una estrategia integrada, el fen6-
meno de sobreendeudamiento corporativo tuvo varias consecuen-
cias decisivas que aiin se encuentran en gestacién y que sélo es
posible esbozar desde la perspectiva de fines de 1995. Las principa-

les son las siguientes:

a)

La debilidad de los bancos nacionales obligé a los con-
sorcios a seguir acudiendo al mercado financiero inter-
nacional, pese a las condiciones mas onerosas, lo cual
determind que se postergara la correccion del ciclo de
sobreexpansion crediticia externa iniciado desde
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b)

1990-91, con las consabidas  consecuencias
macroecondémicas.

Las entidades bancarias y las propias empresas que mejor
se desempeifiaron en la crisis estarian en condiciones de
absorber a sus contrapartes mas débiles, con lo cual se
produciria un profundo reacomodo de poder econémico.
Los inversionistas extranjeros por medio de adquisiciones
accionarias de tipo mayoritario en bancos y empresas con
problemas financieros, podrian ubicarse ventajosamente
en este proceso, abriendo un capitulo inédito en la historia
moderna de México.

Para aligerar el peso de la deuda y evitar quiebra de gran-
des empresas se requirié un complejo mecanismo de inge-
nieria financiera que pudo coordinarse con la ayuda del
sector publico. Aunque la participacién publica tuvo ca-
racter informal, fue decisiva para armonizar los intereses
de decenas de empresas y bancos acreedores. Se opt6 por-
que la participacion estatal fuera de bajo perfil para evitar
criticas y no violar los compromisos con los organismos
multilaterales que brindaron la asistencia financiera de
emergencia.'?

La pequeiia empresa ante la crisis

La pequeiia empresa no logré integrarse al auge exportador que co-
menz6 con los afios ochenta, que fue un fenémeno dominado por las
grandes empresas. Esta situacion parecié cambiar a partir de
1992-93 cuando se cred un nuevo sistema de apoyo a la pequeiia y
mediana empresa, sobre todo mediante instrumentos crediticos y or-

123 Aunque la gran empresa llevé a cabo una estrategia exitosa ente la banca y

136

conté con el aval indirecto del estado (via Ucabe), otro grupo de empresas que
por su tamaiio cabe considerarlas como grandes a nivel regional se vieron
fuertemente afectadas por los embargos bancarios. Sin embargo, los alcances
de este proceso son dificiles de estimar debido a que la informacién al respecto

es fragmentaria.
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ganizativos (Nafinsa, 1995). El aumento de la tasas de interés acti-
vas que comenzd a verificarse desde mediados de 1992 puso en
peligro este proceso, pero fue parcialmente neutralizado gracias a la
politica de descuento aplicada por Nafinsa y Bancomext (ibid). La
devaluacidn de diciembre y la crisis subsecuente, sin embargo, afec-
t6 gravemente a la pequefia empresa, particularmente a la no inte-
grada'24 (Ruiz, 1995), no sélo porque la expuso al encarecimiento
del crédito y el colapso del mercado interno, sino porque desbarat6
parcialmente el mecanismo de apoyo financiero centrado en Nafin-
sa. La posibilidad de que la pequefia empresa independiente aprove-
chara las oportunidades que abrié la devaluacién fue muy limitada
debido precisamente a la falta de crédito, la acumulacion de cartera
vencida y la ola de embargos de activos productivos.

Como resultado de lo anterior, a todo lo largo de 1995 se pro-
dujo un proceso de cierre masivo de empresas de este tipo. No se
dispone de informaci6n detallada que permita hacer comparaciones
a escala global, pero por los datos proporcionados por las cimaras
empresariales como la del vestido y la del juguete, se estima que ha-
cia fines de 1995 habian cerrado o estaban en peligro de cerrar entre
el 40 y el 60% de estos establecimientos.

Por su escaso poder de representacion el rescate de la peque-
fia empresa fue muy limitado y sujeto a términos estrictos. Inicial-
mente, Nacional Financiera puso en marcha un plan de
reestructuracion de adeudos aplicado en UDIs, o sea, estaba orienta-
do a proteger el valor real de las deudas ante el aumento repentino de
la inflacion. El mayor beneficio que obtenia el deudor era una redis-

124 Se hace la distincién de pequefia empresa independiente, para denotar sus
diferencias con la pequefia empresa no independiente o integrada. Esta Gltima
presenta un grado relativamente elevado de vinculacién a la gran empresa
mediante el mecanismos de “redes” o subcontratacion. Estos vinculos que son
frecuentemente patrimoniales permitieron que esas entidades fueran
incorporadas al proceso de modernizacién caracteristico de la gran empresa.
En contraste, la empresa independiente operaba directamente con sus clientes o
tenfa vinculos indirectos con las grandes empresas, por lo tanto estaba més
expuesta a los vaivenes del ciclo econémico y pudo lograr un avance menor en
términos de modernizaci6n productiva.
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tribucion de las amortizaciones que permitia disminuir el peso en
los primeros afios, aumentandolo en los Gltimos.

La desarticulacién del sistema de intermediacién financiera
centrado en Nafinsa, cuyo principal agente son las uniones de crédi-
to, fue particularmente grave. De acuerdo al Consejo Directivo de
Nafinsa, a raiz de la crisis, de los 510 intermediarios adscritos a su
sistema de fomento, estan destinadas a desaparecer 306. La debacle
se produjo como resultado de la acumulacién de cartera vencida en
tanto la pequefia y mediana empresa se vio particularmente afectada
por la contraccién de la actividad econdmica. Sin embargo, lo que
determind la desaparicion de un nimero tan grandes de los interme-
diarios integrados a la red de Nafinsa, fue la pérdida patrimonial que
experimento esta institucion como consecuencia del desvio millo-
nario de fondos,'” lo cual limit6 las posibilidades para apoyar a
otros intermediarios con problemas de acumulacién de cartera ven-
cida, y con ello la salvacion financiera de miles de pequeiias y me-
dianas empresas.

La desarticulacién del sistema de fomento crediticio a la pe-
quefia y mediana empresa constituy6 un duro revés practicamente
imposible de revertir en el corto plazo.

125 El centro del desvio de fondos lo constituyé Unicreva que actué como una
especie de fachada para obtener recursos para empresas fantasmas. Por este
medio Nafinsa perdié, de acuerdo a su director, unos 400 millones de délares,
una fracccién de lo cual intentd recuperar mediante litigio (ver declaraciones
del director de Nafinsa en Reforma, 13 y 18 de diciembre de 1995). Diversos
observadores, como Samue! Garcfa, estiman la pérdida de Nafinsa en poco mas
de 2 mil millones de d6lares (Reforma, 17 de octubre de 1996).
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V1. Hacia una nueva modalidad de modernizacion

Ubicacion

Por su caracter radical, la crisis posdevaluatoria significo el agota-
miento de la modalidad salinista de modernizacién e impuso con
ello la iniciacidn de un proceso de rectificacidn o redefinicién de la
estrategia de reforma econdmica en México. Este giro, que actual-
mente es un hecho, ha abierto la posibilidad de que la moderniza-
cién adquiera un mayor grado de progresividad social y politica y
genere condiciones de mayor dinamismo econémico.

La vulnerabilidad del proyecto de modernizacién salinista,
como se infiere de la exposicion en los capitulos precedentes, no ra-
dicé en la implantacion de reformas de libre mercado que en todo
caso fueron inconclusas y con frecuencia inconsistentes sino prime-
ramente en la naturaleza cupular de la relacion entre el nicleo pro-
motor de la reforma, la tecnocracia, y el principal destinatario (y
beneficiario) de la misma, el gran capital monopdlico-financiero.

Larelacion cupular es el factor que explica fundamentalmen-
te las carencias institucionales y regulatorias de las cuales derivé la
crisis bancaria, esto es, el aspecto que recrudecio la debacle del tipo
de cambio. Pero la relacion cupular tiene relevancia para explicar
también el sesgo fuertemente especulativo que fue adquiriendo el
auge salinista. Es evidente que la fuerza inusitada de las inversiones
hacia los mercados emergentes, a partir de 1990-91, determiné la
apariciéon de problemas inesperados, pero la logica de respuesta
consisti6 en reforzar los elementos preexistentes, mas que corregir
el rumbo.'?® En este conjunto de interrelaciones, el anclaje del tipo
de cambio jugd un papel crucial porque constituyo algo mas que una
decision técnica de politica comercial. El anclaje del tipo de cambio
estaba articulado al proyecto politico de democratizacion “adminis-

126 Prueba de lo anterior fue la disposicién, contenida en el Pacto para la
Estabilidad y el Crecimiento Econémico firmado el 3 de octubre de 1993, de
reducir de 15% a 4.9% el impuesto que pagan las empresas por operaciones de
endeudamiento con bancos extranjeros.

139


compaq
Rectángulo

compaq
Rectángulo

compaq
Rectángulo

compaq
Rectángulo

compaq
Rectángulo

compaq
Rectángulo


trada” porque operaba como un medio para legitimar la reforma
econdmica. Pero ademas de lo anterior, el enclaje estuvo concebido
para favorecer la rentabilidad de las operaciones financieras desde
Meéxico al exterior (remision de utilidades por inversién extranjera y
adquisicion de activos o de pasivos externos por los grupos finan-
cieros nacionales) en condiciones en las cuales los efectos adversos
sobre la planta productiva eran casi inevitables.

Después de la debacle y la aparicion de una crisis productiva
y social, se volvié inviable la recombinacion de los distintos ele-
mentos caracteristicos de la reforma cupular salinista, de alli su ago-
tamiento. A partir de la devaluacion, el tipo de cambio pasé a
desempefiar un papel diametralmente opuesto, con lo cual el auge
especulativo centrado en la bolsa de valores fue reemplazado por un
auge de exportaciones que elevd la participacion de las exportacio-
nes en el PIB de 15% a 25%, y consolidd la posiciéon de México
como una de las diez potencias exportadoras del mundo. En la medi-
da en que la crisis financiera acelerd la apertura y la activacion de
fuerzas competitivas, tendié a romper la base de acumulacién de ga-
nancias extraordinarias disfrutada por los neobanqueros y otros gru-
pos privilegiados. En el plano politico se volvié impracticable el
proyecto de democratizacion administrada, lo cual tuvo la virtud de
acelerar la transicién a un régimen politico-institucional mas avan-
zado y pluralista, lo que constituye en el fondo una precondicién
para alcanzar una modernizacién mas profunda e integral.

El hecho de que la economia mexicana esté mas organica-
mente integrada a los procesos de globalizacion, regionalizacion y
cambio tecnoldgico que se encuentran en pleno apogeo a nivel mun-
dial, es lo que ha determinado que la crisis favorezca una cambio de
modalidad de modernizacion, mas que una vuelta al proyecto aisla-
cionista y burocratico del pasado. Las bases para una regresion son
practicamente inexistentes, ya que la estructura del capital y con ella
la modalidad de acumulacidn se han transformado radicalmente en
un sentido incompatible con las practicas asociadas a la interven-
cién burocratica de la economia y aislacionismo econémico y co-
mercial (cancelacién o revision nacionalista del TLC, etc.).
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Pero lo més determinante de este cambic de tendencias se
refiere a la posibilidad de que la modernizacién abarque a estratos
mas amplios de la poblacién. Dicha posibilidad depende, en primera
instancia, de que el sesgo especulativo que caracterizé al proyecto
anterior sea reemplazado por un otro mas favorable a la produccién,
la exportacion, la innovacion, la calificacion laboral y el estableci-
miento de formas de salario participativo. Sin embargo, la apertura
de una nueva via de modernizacién que podria denominarse “pro-
ductivo e innovativa”, no depende de condiciones puramente espon-
taneas generadas por la crisis (depreciacién cambiaria forzada y
apertura financiera y dialogo politico activados por condiciones de
emergencia), sino de un esfuerzo deliberado y sostenido efectuado,
tanto en la ciispide como en la base de la sociedad. Adicionalmente
a este esfuerzo constructivo, se requiere vencer la resistencia que
enfrenta el proceso de rectificacion de la reforma. Tal resistencia se
explica porque un cambio de modalidad implica a su vez una redis-
tribucién de los frutos de la modernizacién, afectando con ello a
grupos privilegiados.'”’

Para los grupos privilegiados, la creacién de una nueva es-
tructura institucional y regulatoria, pero también la mayor apertura
externa amenazan con cerrar los espacios de poder que disfrutaban,
asi como también diluir su acceso a ganancias de monopolio, por lo
que ejercen una presion para limitar el alcance de cualquier proceso
de rectificacion. Por su parte, la dirigencia gubernamental, aunque
consciente de la inviabilidad y caducidad de la vieja estructura auto-
ritaria, muestra reservas internas a la reforma politica porque existe
el peligro real de que pierda el control del proceso, por lo cual pre-
fiere inclinarse por una modalidad mas bien afin a la de tipo “admi-
nistrado”. Un tercer factor de resistencia ante-rectificaciones, pero
también de impugnacion global a la reforma, parte de los grupos de

127 Larectificacion de ejes claves del proceso de reforma implica una fuerte lucha,
(cuyo inicio coincidié parcialmente con agudizacién de la crisis) que quedé
confinada a las altas esferas del poder pablico y privado. Oficialmente el
llamado “modelo econémico” permaneci6 invariable lo cual evidentemente no
se compagina, con cambios cruciales en la politica cambiaria, la regulacién
financiera y, como se sefialard més adelante, la relacién Estado-mercado.
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filiacion corporativa cuya poder e influencia se habian visto sustan-
cialmente debilitados en el periodo precedente. La incidencia politi-
ca de estos grupos esta en aumento en virtud de que la crisis social,
al romper la unidad de la tecnocracia, liber6 parcialmente a este gru-
po de diversas restricciones a su movilidad, aplicadas durante el se-
xenio pasado.

Comparacion entre dos modalidades de modernizacion e inser-
cion internacional

A continuacidn se efectuaré un ejercicio comparativo entre las dos
modalidades viables de modernizacion capitalista al alcance del
pais a partir del cambio en las condiciones mundiales y nacionales
de fines de la década del ochenta. Ambas modalidades no pueden
considerarse en principio antitéticas porque partian de condiciones
comunes dadas por el agotamiento del estadio de desarrollo asocia-
do al proteccionismo y al intervencionismo burocratico. La subse-
cuente reforma centrada en la apertura, la privatizaciéon y
desregulaci6n creaba condiciones para una nueva insercién a la eco-
nomia mundial, pero cabia la posibilidad de modular el proceso, en
funcién de ciertos parametros econémicos y sociopoliticos. Aunque
Chile siguid sujeto a una modernizacién autoritaria, a partir de prin-
cipios de la década del ochenta puede considerarse como un caso re-
presentativo de una insercion favorable a los efectos productivistas
e innovadores de los que fueron pioneros: Corea del Sur y Taiwan.
En cambio otros paises de América Latina, entre ellos México, pero
también Argentina y Brasil'?® (este tltimo a.partir del Plan Real),

128 A raiz de la introduccién del Plan Real en Brasil, esto es, a partir de diciembre
de 1993, la tasa de inflaci6n experiment6 un verdadero colapso, pero el déficit
comercial empez6 a crecer aceleradamente al mismo tiempo que se producia un
boom de consumo favorecido por la caida de los precios relativos de los bienes
importados. Sin embargo, ¢l gobierno de Cardoso estaba en mejores
condiciones que su contraparte mexicana para responder en lo inmediato a
estas tendencias adversas. Por ejemplo, impuso impuestos especiales a las
importaciones de automéviles aprovechando la posicién lider que ocupa Brasil
en el Mercosur. También manej6 la politica tributaria con fines de fomento
activo para promover las exportaciones, pero igualmente para racionalizar las
importaciones. De cualquier modo, la posibilidad de superar las tendencias
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presentaron elementos de sesgo mas bien proespeculativo, pero sin
duda México (hasta la crisis de diciembre de 1994) puede conside-
rarse como el eslab6n débil de este grupo, ya que ademds de la aper-
tura indiscriminada al capital de corto plazo, poseia otros rasgos que
favorecieron la fractura del aparato productivo, lo que acrecentaba
su nivel de vulnerabilidad a choques externos. Ademas, su limitado
grado de democratizacion lo hacia proclive a la aparicién de ciclos
regulares de inestabilidad.

La modalidad salinista y el sesgq proespeculativo

Como es sabido, uno de los principales puntales de la estrategia sali-
nista de integracion a la economia mundial se encontraba en el an-
claje del tipo de cambio por medio del cual se esperaba obtener
fundamentalmente dos tipo de resultados: a) un posicionamiento fa-
vorable ante las corrientes de capital internacional hacia los paises
en desarrollo y b) la consolidacién de la estabilizacién macroeconé-
mica con el triple fin de retroalimentar la captacién de capital exter-
no, acelerar la integracién comercial con Estados Unidos y Canad4
y lograr la sustentacion social del proyecto de reforma. (ver capitulo
2). Los instrumentos que complementaron el anclaje del tipo de
cambio fueron esencialmente dos: mayor grado de apertura de la
bolsa de valores a la inversién extranjera en cartera '*(propiamente
mayor apertura de la cuenta de capital) y exenciones tributarias a las
gax}%ncias de capital e intereses devengados en el mercado bursé
til.

especualtivas y consumistas derivadas del Plan Real depende de la
profundizacién de la reforma econ6mica, esto es, la transformacién del sector
estatal, lamodernizacién industrial y el desarrollo de los nuevos vinculos con la
economia internacional (Financial Times, varios niimeros, especialmente /5
de noviembre de 1996).

129 Se traté fundamentalmente de la autorizacién para adquirir en bolsa acciones
neutras por parte de extranjeros y de la promocién de los American Depositary
Receips (ADR), ver Garrido 1991, p. 65.

130 A diferencia de la legislacién de Chile y Estados Unidos, en México a partir de
diversas reformas a la Ley del Impuesto sobre la Renta se garantizé que las
ganancias de capital y los ingresos por intereses obtenidos por personas fisicas

143


compaq
Rectángulo

compaq
Rectángulo

compaq
Rectángulo

compaq
Rectángulo

compaq
Rectángulo

compaq
Rectángulo


Esta estrategia no era nueva en América Latina, ya que Ar-
gentina, Chile y Uruguay llevaron a cabo una apertura de la cuenta
de capital de la balanza de pagos a fines de los setenta, que puede
considerarse, al igual que en los afios noventa, un intento por sentar
una nueva base de integracion a la economia mundial. El experi-
mento tuvo un epilogo desafortunado, ya que al cabo de poco tiem-

" po las economias de esos paises se colapsaron bajo el peso de fuertes
desequilibrios que distorsionaron los precios, elevaron la especula-
cién e hicieron declinar el ahorro y la inversion (Devlin, Ffrench-
Davis y Griffith-Jones, 1995, p. 85; Fischer y Reisen, 1993, p. 39 y
ss). Excepto en Chile, las importantes y dolorosas lecciones que
dejo la debacle tendieron a desdibujarse, debido a que la fallida ex-
periencia de apertura financiera se considerd un capitulo cerrado,
verificandose un retorno a la sustitucién de importaciones y al pro-
teccionismo. Ademas, la subsecuente crisis de la deuda desconectd
temporalmente a América Latina de los mercados financieros
internacionales.

La reactivacion de las corrientes de capital hacia los paises en
desarrollo que se verificé a partir de fines de los ochenta, fortaleci6
las expectativas sobre la potencialidad del ahorro externo, pero tam-
bién dio lugar a prescripciones triunfalistas que modularon la nueva
apertura financiera, y perdiendo de vista, en cierta medida, las lec-
ciones de la experiencia previa. En los circulos ortodoxos se formu-
laron modelos que justificaban la mayor apertura de la cuenta de
capital recurriendo a una serie de supuestos teéricos entre los que
destacaba la idea de que aumentaban espontaneamente la eficiencia
en la asignacién mundial de los recursos y que en las economias en
desarrollo generaria circulos virtuosos basados en los principios de
libre mercado. (ver critica en Devlin et al, pp. 80-81).

Pero si bien la integracion financiera posee una gran poten-

cialidad para el desarrollo de los paises importadores de capital, im-
pone una gama de requisitos regulatorios, debido a las

a través de la bolsa de valores quedaran exentos. Las implicaciones generales
de esa exencién fueran analizados en el capitulo I1.
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imperfecciones con que operan los mercados de capitales. De acuer-
do a Devlin et al dichos requisitos implicarian alcanzar tres 6rdenes
metas: a) los flujos externos deben alimentar fundamentalmente la
inversién agregada y no desviarse al consumo; b) la tasas de ahorro
deben incrementarse para permitir la formacion de un superévit que
amortice la deuda contraida y c) la inversion debe ser eficiente, prio-
rizando su canalizacion a la produccién de bienes comerciables con
el fin de fortalecer el superavit comercial (ibid, p. 81).

México prosiguidé una politica de integracion financiera, se-
mejante a la que siguieron los paises del Cono Sur a fines de los se-
tenta, en parte como respuesta a las perspectivas que abriria la firma
del TLC, que estaba destinada a aumentar sustancialmente la credi-
bilidad del gobierno salinista y atraer a los inversionistas extranje-
ros. Las exigencias de los grupos financieros orientados a la
especulacion, bajo la relacion cupular ya explicada, fueron creando
las condiciones para la integracion financiera adquiriera sus rasgos
definitivos.

Si la estrategia de integracion financiera se evaluara por la
magnitud que adquirieron los flujos de capital privado hacia Méxi-
co, ésta puede considerarse un éxito. Entre 1992 y 1994 llegaron a
México unos 25 mil millones de délares anuales en promedio, alre-
dedor del 8% del Producto Interno Bruto. En el periodo 1990-1994,
poco mas del 40% de los flujos de capital hacia América Latina se
concentré en México y se rebas6 los montos absolutos y relativos
del periodo 1977-81. Sin embargo, la composicioén de estos flujos
no resulté enteramente favorable a los paises receptores puesto que
la mayor parte de ellos correspondia a capital de corto plazo.”

Los riesgos potenciales de la integracion financiera se mag-
nificaron a medida que los flujos de inversion entraban de lleno, a

131 Entre 1990 y 1993 afios de crecimiento explosivo de la inversién extranjera,
sélo el 20% correspondidé a flujos directos los flujos indirectos después de
haber tenido una participacion insignificante en los ochenta, desplazaron a la
otra forma de inversiones (Poder Ejecutivo Federal, 1996a, p. 93).
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partir de 1990 a una fase de auge (ver Capitulo I). En consecuencia,
si en los primeros afios del sexenio de Salinas privé una actitud mas
bien prudente, en los siguientes se relajo considerablemente la disci-
plina y se impuso una légica que favoreci6 la entrada masiva e indis-
criminada de capital a corto plazo, planteando los consabidos
riesgos a la estabilidad (ver capitulo I). Pero paralelamente a los
efectos del exterior hacia México, al interior del pais se di6 una
gama de repercusiones congruentes con los primeros y que configu-
raban una modalidad especifica de integracion a la economia mun-
dial. Los efectos mas destacados de esta modalidad de integracién
pueden sintetizarse asi:

146

a) Como resultado del anclaje, el tipo de cambio se apreci6

afio a afio desde 1988-89 (Cuadro II1.2) La apreciacién
cambiaria produjo efectos macroecondémicos distintivos,
entre los cuales destac6 el aumento al consumo asociado
al auge de las importaciones. El aumento de las importa-
ciones no sé6lo alimentd el consumo improductivo, sino
también la formacion de capital que se elevé sustancial-
mente en el periodo. Significativamente, las exportacio-
nes no se vieron afectadas como podia haberse previsto al
inicio, porque pese a la apreciacion del tipo de cambio
real, los costos laborales unitarios (que expresan la com-
petitividad internacional de la industria manufacturera)
tuvieron un comportamiento mas favorable, gracias a que
en el periodo se produjeron aumentos importantes de la
productividad en los bienes comerciables y a que la recu-
peracion salarial avanz6 a paso comparativamente lento
(OECD, 1995, pp.13-16). En la Grdfica V1.1 se demues-
tra que pese a la apreciacién cambiaria, la competitividad
internacional se mantuvo ya que el indicador no rebasé6 en
el periodo 1987-94 la base de 100. Pero de cualquier ma-
nera, el déficit comercial aument6 rapidamente debido a
que el crecimiento de las importaciones fue casi explosi-
vo, rebasando el dinamismo exportador (capitulo IV):
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GRAFICA VL1.
LA COMPETITIVIDAD INTERNACIONAL ESTIMADA A PARTIR
DE LOS COSTOS LABORALES UNITARIOS, 1980-1995
(Base 1978-79 = 100)

FUENTE: OECD, Economic Qutlook , 1996
NOTA: Para el sector manufacturero

b) El aumento del consumo y las importaciones tuvo su
contraparte en el debilitamiento de la tasa de ahorro
como proporcion del PIB que pasé del 19.3% en 1988 a
15.8% en 1994 (OECD, 1995, p. 8). El deterioro de la
tasa de ahorro fue producto de la interaccion de varios
factores, pero la incidencia de los instrumentos de inte-
gracién utilizados fue determinante.'*? El auge bursatil
posibilité un incremento extraordinario de los activos fi-
nancieros privados (efecto riqueza), lo que unido a la

132 La modalidad que adoptd la privatizaci6n, o sea, su concentracién en manos de
un nicleo compacto, tuvo efectos fuertemente concentradores. Al no
considerar la posibilidad de colocar paquetes de acciones de empresas
privatizadas entre el gran piiblico, como lo harfan posteriormente Pert y
Bolivia, limitaron las posibilidades de crecimiento del ahorro (sobre todo el
pequeiio y mediano ahorro), la masificacién de la cultura financieray el apoyo
popular a la reforma que pasd a depender, en una medida preponderante, de los
efectos cambiarios.
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133

148

expansion del crédito provocado por la privatizacion ban-
caria y la liberalizacidn financiera favorecieron el consu-
mo, especialmente el suntuario en detrimento del ahorro

(OECD, 1995, p. 8);

¢) La apreciacién cambiaria en las condiciones de integra-
cién descritas favoreci6 el sobreendeudamiento de los
agentes monopdlicos privados. Estos aprovecharon am-
pliamente el establecimiento de nuevos lazos con los in-
versionistas extranjeros para efectuar colocaciones
masivas de deuda y acciones tanto en el pais como en el
extranjero, con lo cual pretendian no solamente fortalecer
su base de acumulacién sino optimizar las condiciones de
rentabilidad dadas por la modalidad de integraci6n finan-
ciera (diferencial entre tasas activas internas y externas),

d) Los tres efectos descritos previamente le confirieron un
sesgo especulativo a las operaciones de los agentes finan-
cieros. Lo anterior se expreso naturalmente en la composi-
ciéon de los flujos internacionales, en el sentido ya
explicado, pero también en las operaciones de los agentes
internos, principalmente entre aquellos de mas reciente
acceso, como los neobanqueros.

e) En la medida en que el anclaje del tipo de cambio abaratd
las importaciones expuso a la planta productiva a una ma-
yor presion de las importaciones que se tradujo en ruptura
de cadenas productivas. Las ruptura de cadenas producti-
vas aumento los déficits de produccion doméstica elevan-
do el caudal de importaciones.133 Pero la excesiva
“apertura cambiaria” también limité las oportunidades de

De acuerdo al Programa de Politica Industrial y Comercio exterior: “ante (la
mayor apertura)... las empresas, particularmente las ubicadas en etapas finales
de las cadenas productivas, buscaron alternativas de proveduria de insumos
extranjeros con el objetivo de reducir rapidamente sus costos. El resultado fue
una reduccién en la integracién nacional de la produccién (Nafinsa. junio de

1996, p. 5).
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aprendizaje tecnoldgico de los agentes no monopélicos,
provocando efectos de mas larga duracion.

Por las razones que se apuntaron en el inciso a) el efecto
de la apreciacion cambiaria en las exportaciones de ma-
nufacturas fue casi insignificante, ya que incluso au-
mentaron su tasas de expansion a partir de 1990."** Sin
embargo, como se sefiald en el capitulo 5, la exportacion
de manufacturas fue un fendmeno centrado en la gran
empresa integrada ya que, como se sefial6 en el capitulo
2, unas 500 de ellas generaron cerca del 80% de las ex-
portaciones industriales. Es oportuno subrayar también
que aunque se habia registrado un aumento del conteni-
do tecnoldgico de estas exportaciones, aiin carecian de
un nicleo tecnoldgico enddgeno y el peso de las venta-
jas competitivas tradicionales seguia siendo considera-
ble. Como se advierte, el nicleo exportador dinamico no
quedd marginado del proceso de integracion financiera,
sino al contrario se lig6 a él, aprovechando las oportuni-
dades de absorcién de recursos para capitalizarse, mo-
dernizar sus operaciones y proyectarse en el mercado
internacional exportando y adquiriendo activos produc-
tivos en el exterior. El problema fue que este sector, re-
presentado por la empresa monopdlica se escindi6 del
resto de la planta productiva provocando la consabida
fractura del aparato productivo (ver capitulo II).

Como se explicé en el capitulo 11, la fractura del aparato pro-
ductivo y la amplificacion del desequilibrio externo generaron una
situacion de vulnerabilidad. A dicha vulnerabilidad se sum¢ la pér-
dida temporal de dinamismo econdmico perceptible desde 1991,
apuntando a una situacion de estancamiento mas o menos prolonga-
da. Pero en tanto no se perdiera la confianza del capital extranjero,

134 Las exportaciones de manufacturas medidas en délares corrientes crecieron,
entre 1983-1990 a una tasas anual de 21%; en cambio en el periodo 1990-1994,
crecieron a una tasas anual de 29%.
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cabia la posibilidad de efectuar una rectificacién que empezara por
el tipo de cambio. Esa posibilidad se perdi6 de acuerdo a lo explica-
do en el capitulo V, de manera que la rectificacién empez6 a verifi-
carse en condiciones sumamente dolorosas y a un costo social muy
elevado.

La modalidad alternativa: en pro de la produccion y la innovacion

A partir de fines de los ochenta se empezé a prefigurar una propues-
ta de reforma econ6émica para los paises de América Latina inspira-
da en la experiencia de los paises de Asia Nororiental.'*> Esta
propuesta hacia hincapié en una nueva modalidad de insercién a la
economia mundial de tipo abierto € intensivo, cuyos elementos mas
caracteristicos serian los siguientes:

a) el aumento eficiente de exportaciones industriales a partir
de la modernizacién de las estructuras productivas y el re-
volucionamiento de la productividad y la competitividad;

b) promocién de la innovacion tecnolégica sobre la base de
principios de aprendizaje, combinando las posibilidades
de la inversion extranjera, la compra internacional de tec-
nologia y la importacién de maguinaria y equipo;

¢) educacioén y calificacion masiva de la mano de obra,
acompafiadas de la ampliacién cualitativa del sistema
cientifico y tecnolégico nacional;

d) el desarrollo y modernizacion de la infraestructura econé-
mica con énfasis en el sistema de comunicaciones y
transportes.

135 Posiblemente el arquitecto y promotor més activo de esta propuesta haya sido
Bela Balassa a partir de la publicacién de diversas obras entre las que destaca:
Los paises de industrializacion reciente en la economia mundial, publicado
originalmente en 1981.
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Obviamente se consideraba que estos objetivos serian inal-
canzables si no se desmantelaba la estructura proteccionista erigida
tras décadas de sustitucion de importaciones. Sin embargo, la aper-
tura comercial cuyo principal objetivo era el de activar la competen-
cia para elevar la eficiencia y la competitividad, presenté problemas
de ritmo y secuencia en virtud de que se trataba de un proceso “tar-
dio”, como ya ha sido explicado. A diferencia de paises como Corea
del Sur y Taiwan que pudieron efectuar una apertura gradual y se-
lectiva, en América Latina, a fines de los ochenta, se volvié inevita-
ble la aceleracion de la apertura comercial. Ello fue asi en virtud de
que la prolongacién de la crisis estructural planteaba serias amena-
zas a la estabilidad macroecondmica el inducir a un tipo de reforma
mas bien de choque, en el cual la apertura a las importaciones tenia
un papel clave dentro de la estrategia para elevar la productividad.

Desafortunadamente, la apertura acelerada cre6 problemas
de aprendizaje tecnoldgico que s6lo tendieron a ser resueltos por los
agentes productivos que gozaban de status monopolico, esto es, las
grandes empresas integradas vertical u horizontalmente. Este proce-
so le confirié un gran dinamismo a las exportaciones industriales y
llegd a avalar la conclusion de que existian condiciones estructura-
les adecuadas para liberalizar la cuenta de capital de la balanza de
pagos. Sin embargo, en el caso de México, los riesgos derivaron
precisamente de la preeminencia que habia adquirido el sector mo-
dernizado e internacionalizado de la economia, comparativamente
al resto del aparato productivo que estaba superando las condiciones
de rezago con mayor lentitud.

Pero también lo que puede denominarse el legado “institucio-
nal, conductual y cultural” de la sustitucion de importaciones (Pé-
rez, 1996) tiene un papel determinante para explicar la debilidad del
impulso hacia una modalidad productivista-innovadora y la propen-
si6n a identificar modernizacién con la hiperactividad de los merca-
dos bursétiles. Los factores inerciales derivados de los moldes
institucionales, de conducta y de cultura propios de la sustitucion de
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importaciones pueden sintetizarse asi:

a)

b)

d

.136

el Estado al haber asumido un papel determinante como
productor, promotor e intermediario limité la accién y la
autonomia de los sujetos privados generando no sélo habi-
tos de dependencia, sino también corrupcién en ambas
partes;

aunque se aceptd tardiamente la necesidad de introducir
progreso tecnoldgico subsistié por mucho tiempo un enfo-
que pasivo, consistente en minimizar las necesidades de
adaptacion de los paquetes tecnolégicos comprados al ex-
terior al entorno nacional, o sea, la importacién de tecno-
logia tendia a ir acompafiada de un grado muy limitado de
aprendizaje tecnoldgico;

cuando el gobierno efectud algin esfuerzo para promover
la acumulacién tecnolégica, siguié el criterio incorrecto
de crear centros cientificos y tecnoldgicos, que operaban
desligados de los agentes productivos, con lo cual no se
contribuy6 al aprendizaje tecnologico que sélo puede ser
efectuado por el productor (Bell y Pavitt, 1992, p. 271),

los vinculos entre grandes empresas y pequefios provee-
dores fue siempre conflictiva dado el imperativo de susti-
tucion con énfasis en los bienes finales (“aguas arriba™).
Frente al hecho de que los proveedores disponian de un
mercado cautivo con independencia de precio y calidad,
las empresas ensambladoras o generadoras de bienes fina-
les optaron por buscar la maxima integracion vertical;

los agentes financieros, tanto los bancos privados como
los de desarrollo apegados a sus pautas rutinarias, demos-
traron poca experiencia en el financiamiento de intangi-

136 Los puntos que siguen, a menos que se indique lo contrario provienen de
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bles (consultoria, software, servicios técnicos,
reentrenamiento, acceso a informacién, etc.) que consti-
tuyen la parte mas determinante de la reconversion in-
dustrial; lo anterior determiné el rezago de las empresas
medias y pequefias cuya capacidad para generar endo-
genamente estos elementos es muy escasa;

los agentes colectivos de mayor influencia como los sin-
dicatos mostraron mas poca disposicion a abordar o ne-
gociar la capacitacion, el cambio técnico u organizativo
y las modificaciones a los procesos de trabajo, por lo
cual los trabajadores tendieron a enfrentarse en condi-
ciones desfavorables a la reconversién productiva. Esta
situacion empeord debido al legado de indiferencia a la
capacitaciéon laboral propia de la sustitucién de
importaciones; :

el estado precario de la infraestructura de comunicacio-
nes y transportes, al no estar concebida para favorecer la
acumulacién intensiva y abierta, la competencia entre
los agentes econdmicos y las demandas de los consumi-
dores, se contrapuso al rapido aumento de la productivi-
dad y la competitividad exigida por el desarrollo de los
nuevos lazos de integracion a la economia mundial. Ello
provocé el rezago de diversas ramas productivas, siendo
también la base originaria de la inflacién estructural.

La rectificacion de la reforma y su grado de concrecion

La adopcién de una modalidad de modernizacién més orientada a
lograr efectos productivo-innovativos implica, como se ha sugerido,
una serie de transformaciones que trascienden ampliamente la esfe-
ra econémico-productiva, para abarcar el Ambito institucional, regu-
latorio, sociolaboral y cultural. A su vez esta gama de
transformaciones debe operar en el marco de una reintegracion a la
economia internacional que favorezca y retroalimente los efectos
deseados en el aparato productivo e institucional.
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Debido a la interrelacion entre la transformacion interna y la
integracion al exterior, el tipo de cambio desempefia un papel cru-
cial en el proceso puesto que conlleva un fuerte efecto distributivo.
Como se ha argumentado, la sobrevaluacion tendi6 a concentrar los
frutos de la integracion externa a favor de agentes que gozaban de
ubicacion privilegiada en los circuitos financieros, lo cual hizo sur-
gir diversos desequilibrios e implicé pérdida de dinamismo. Sin em-
bargo, la depreciacion intencional del tipo de cambio, aunque
necesaria para superar el “lastre” de la sobrevaluacioén tiene un pa-
pel limitado para alcanzar efectos productivistas e innovativos de
largo plazo. Dichos limitantes derivan de los siguientes
consideraciones:

a) una subvaluacion drastica tiene efectos recesivos que es-
tan en funcién de la magnitud del ajuste cambiario. El
efecto recesivo puede ser mayor hoy dia que durante el
tiempo de la sustitucién de importaciones, debido a que
ahora el Estado esté obligado internacionalmente a garan-
tizar la estabilidad macroeconémica;'?’

b) alsubvaluar el tipo de cambio tiene que aceptarse un costo
inflacionario, que tiende a conferirle a la reactivacion ba-
sada en el aumento de la competitividad precio de las ex-
portaciones, un cardcter anti-salarsal;

¢) como lo demostrd la experiencia de los afios sesenta y se-
tenta en Ameérica Latina, frecuentemente existian proble-
mas de oferta (entonces en el sector primario), que limitan
la respuesta inmediata del sector exportador. Tales pro-
blemas existen actualmente en el sector industrial de Mé-
xico, porque la mayor parte de la ampliacién de la

137 El compromiso con la estabilidad macroeconémica que puede considerarse un
rasgo institucional del capitalismo a partir de fines de los ochenta (Naciones
Unidas, 1995, p. 51 y ss.) implicaria que ante la inestabilidad creada por una
ajuste dréstico e inesperado del tipo de cambio, la autoridad monetaria tenga
que aceptar como prioridad la restriccién del crédito interno, provocando asf
efectos recesivos (ver capitulo V) .
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capacidad fue absorbida por el largo auge exportador de
los ochenta-noventa, y en menor medida, por el aumen-
to del consumo interno. En esas condiciones, la combi-
nacion entre un efecto recesivo y otro inflacionario,
haran que los resultados del ajuste cambiario fueran
onerosos, pero también inciertos;

d) ademas, como se adVirtio en el capitulo V, en el marco
de acuerdos regionales como el TLC, una subvaluacién
persistente o de largo plazo se enfrenta a resistencia por
parte de los socios de la integracion comercial, debido a
que tiende a interpretarse como una forma de competen-
cia desleal.”*®

Pero el tipo de cambio tiene también una influencia determi-
nante en las importaciones, ya que puede exacerbar o atenuar el
efecto de la apertura comercial. En tal caso, el margen de accion pa-
sar4 a estar determinado por las condiciones de integracién regiona-
les o globales. En el caso de que existan acuerdos regionales
disminuye la posibilidad de utilizar el tipo de cambio para lograr
efectos proteccionistas, a causa de la resistencia de los socios co-
merciales.

Por las consideraciones anteriores, desde el punto de vista del
desarrollo exportador y del control de las importaciones, la adop-
cién de lo que el consenso de Washington denominé “tipo de cam-
bio competitivo”l3 ° resulta la opcién mas viable. Pero

138 Tal resistencia se expresa en el incremento de los casos antidumping aplicados
por Estados Unidos contra exportadores mexicanos.

139 El concepto de tipo de cambio competitivo, como lo formulé6 Williamson,
sigue vigente pero debe modificarse para adecuarlo a las exigencias de la
regionalizacién. La existencia.de acuerdos de libre comercio como el Tratado
de Libre Comercio implican que el uso del tipo de cambio como un instrumento
para elevar la competitividad precio de las exportaciones se vea fuertemente
limitado, ya que entra en la categorfa de “précticas desleales de comercio”,
siendo por ellos susceptible de atraer una fuerte resistencia social y politica de
parte de los socios comerciales y, en tal medida, bloquear al profundizacién de
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independientemente de ello, debe existir un cambio en el balance de
la rentabilidad de las distintas actividades que operan a favor de las
exportacion respecto de las que operan en contra de ella (la especu-
.lacién o el consumo suntuario). La capacidad de importacién debe
ser usada con prudencia y en conexion directa con los requerimien-
tos de aprendizaje tecnoldgico y exportacién. El consumo debe mo-
derarse a partir del fortalecimiento del ahorro interno, con lo cual se
evita una presion excesiva sobre la balanza comercial y se cumple la
condicién requerida para amortizar los pasivos externos.

Reformas de alcance macroecondmico con efecto en la eficiencia

Tipo de cambio competitivo: a partir de 1995 el establecimiento de
un tipo de cambio competitivo en el mediano plazo se vio obstaculi-
zado porque la crisis financiera (colapso de las reservas internacio-

los acuerdos de regionalizacién. Debido a las consideraciones anteriores, la
autoridad debe buscar que el tipo de cambio tenga mas bien un caricter
“neutro”. Sin embargo, las herramientas estadisticas para determinar si el tipo
de cambio es competitivo en el sentido anterior tienen que adecuarse a la
realidad del pafs. México experimenté en los tltimos 10 una importante
transformacién productiva que desafortunadamente contribuyé a generar una
fractura del aparato productivo. Se constituyé un sector dindmico centrado en
la industria manufacturera y en algunos servicios, que se escindié del resto de la
planta productiva como se argumenté en el capitulo 2. Como consecuencia de
lo anterior, la productividad y con ello la competitividad de estas actividades
han evolucionado por encima del resto de la economfa, de tal modo que si se
estima el tipo de cambio real (como lo hizo abiertamente el Banco de México
hasta 1994) a partir de los costos laborales unitarios en la industria
manufacturera, puede subestimarse el nivel real de apreciaciéon que estd
expuesto a sufrir el tipo de cambio. Al contrario, una estimaci6én basada en los
poderes de compra, que no pondere con la productividad, sobrestimaria mas
bien el nivel de apreciacién cambiaria. Asi, partiendo del reconocimiento de la
insuficiencia de las propuestas vigentes para la mediacién del tipc de cambio
real, debe reconocerse que aun un tipo de cambio competitivo, puede no
resolver las problemas de balanza comercial, debido precisamente a la
naturaleza de las transformaciones que experiment6 la economia mexicana. La
economfia requiere un mayor caudal de importaciones, debido al cambio en la
estructura del consumo como en la produccion, que llegé mas lejos de lo que
era deseable. Para atenuar esta presién se requieren instrumentos
extracambiarios que, por ejemplo, promuevan la restitucién de cadenas
productivas o el ahorro.
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nales y emergencia en el sistema bancario) y el derrumbe de la
confianza del capital extranjero afectaron fuertemente al mercado
cambiario y produjeron, inicialmente, una subvaluacién excesiva
que acentud la recesion econdmica. En consecuencia, aunque se co-
rrigié con gran rapidez el desequilibrio en cuenta corriente hacia la
segunda parte de 1995, el mayor caudal de exportaciones provino de
los excedentes provocados por el derrumbe del mercado interno. En
tanto, la compresion de las importaciones quedé determinada por la
duracién de la recesién econdmica.'*

La flotacion del tipo de cambio, aunque permitié avanzar en
la recuperacion de la confianza internacional, no garantizé los nive-
les competitivos que requeria la economia debido a que produjo un
nuevo tipo de volatilidad cambiaria. La relacion peso-délar pasé a
experimentar ciclos cortos de apreciacion y depreciacion (de meses
de duracién) que afectaron la recuperacion econdémica y la reestruc-
turacién mas amplia del sector exportador.

Instrumentos para aumentar la retencion del capital externo y des-
viar el capital especulativo: el tipo de cambio experimentd en el pe-
riodo posterior a la devaluacion diversas fluctuaciones peligrosas,
dado que no se instituyeron a partir de 1995 mecanismos para ate-
nuar la sobreexposicion a los capitales especulativos. Por lo tanto, la
sensibilidad del tipo de cambio a las entradas y salidas de capital se
acrecent( al grado de que cuando se recuper6 la confianza de los in-
versionistas dentro de una tendencia a la recuperacién mundial de
los mercados emergentes, esto es, a partir de principios de 1996, el
tipo de cambio tendié apreciarse con mayor fuerza de lo previsto.

Los instrumentos necesarios para atenuar la exposicion a los
inversiones especulativas son, de acuerdo a la experiencia chilena,
esencialmente dos: a) los de tipo tributario, esto es, impuestos a las
ganancias de capital y a intereses devengados en la bolsa de valores;

140 Uno de tales ciclos se dio en el ultimo cuatrimestre de 1995, cuando el tipo de
cambio pasé de una etapa de apreciacion a otra de depreciacion que oblig6 a
postergar los planes de recuperacién econémica.
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b) requisitos de depdsito o sobretasas que recaen en las operaciones
inferiores a un afio, con lo cual se discrimina a favor de las operacio-
nes de largo plazo. En México no se adopt6 ninguno de los dos me-
canismos, de manera que la autoridad monetaria se vio obligada a
desarrollar instrumentos ad hoc para atenuar la volatilidad del tipo
de cambio. En ese sentido el Banco Central intentaba, utilizando
instrumentos de politica monetaria, atenuar las alzas o las bajas ex-
cesivas del tipo de cambio. Sin embargo, esta intervencion resultaba
ambigua ya que se contradecia con el objetivo de libre flotacién y
asi se volvia susceptible a ser cuestionada y perder credibilidad.

Apertura y nueva regulacion del sistema bancario: la crisis finan-
ciera tuvo la virtud de romper la cartelizacion del sistema bancario
por conducto de dos mecanismos interrelacionados: a) produjo la
virtual desaparicion (por absorciones y fusiones) del cordén de ban-
cos marginales que presionaban, dentro del mecanismo de renta di-
ferencial ricardiana, el alza de los margenes de intermediacién y las
comisiones bancarias;'! b) obligé a acelerar la apertura al capital
extranjero, con lo cual se activaron las fuerzas competitivas que se
requieren para abatir de manera adicional los costos de la interme-
diaci6n bancaria y eliminar sobreganancias. De este modo, el proce-
so de internacionalizacion que habia afectado previamente a la
industria manufacturera se extendi6 al sistema bancario.'” Este
proceso aunque no esta exento de riesgos, tiene una gran potenciali-

141 La crisis bancaria tuvo la virtud de obviar las dificultades y la necesidad de
calcular con fines practicos la media de eficiencia de los bancos, ya que por
definicién los bancos que entraron en quiebra técnica (que fueron absorbidos
por otros bancos o fusionados) eran los que adolecian de mayores carencias
administrativas u operativas, aunque ello no se manifestara en sus estados
contables.

142 Un paso decisivo en esta direccién es la adopcién de estandares internacionales
de contabilidad (prevista para principios de 1997) de manera que los
inversionistas nacionales y extranjeros puedan establecer con facilidad el valor
real de las instituciones financieras, simplificando el trabajo de la autoridad
supervisora y evitando el ocultamiento de anomalias.

158


compaq
Rectángulo

compaq
Rectángulo

compaq
Rectángulo

compaq
Rectángulo

compaq
Rectángulo

compaq
Rectángulo

compaq
Rectángulo

compaq
Rectángulo


dad para elevar la tasas de acumulacién de capital.'*?

Simultaneamente a la activacion de las fuerzas competitivas,
se fortalecieron los mecanismos de supervisién y regulacién del sis-
tema bancario. Ello implicé: a) ampliacion de las atribuciones de la
comision supervisora, para abarcar tanto al sistema bancario como
el mercado de valores, con lo cual nacié la Comisién Nacional Ban-
caria y de Valores; b) incremento de las reservas para préstamos in-
cobrables y para cubrir riesgos de activo, de manera que se evitara
una expansion excesiva e irresponsable del crédito, asi como el peli-
gro de qquiebras o insolvencia bancaria.

Esta gama de medidas tiene una mayor incidencia en el aba-
timiento de los costos de intermediaci6n financiera y en la recurren-
cia del riesgo bancario, pero es menos efectiva en cuanto a asegurar
que el crédito se canalice a las actividades que combinan la mayor
rentabilidad privada con la mayor rentabilidad social, sobre todo las
actividades mas vinculadas a la reconversién productiva de la pe-
quefia y mediana empresa. Para alcanzar este objetivo se requiere
reformar la banca de desarrollo, que quedé subordinada a la banca
comercial. Por su importancias este altimo aspecto seraanalizado al
discutir los cambio en las relaciones Estado mercado.

Modernizacion de la infraestructura de comunicaciones y
transportes: la primera respuesta a la necesidad de modernizar la in-
fraestructura de comunicaciones y transportes, o sea, el ambicioso
programa carretero del gobierno de Salinas se vio interferido por el
“legado institucional” de la época de sustitucién de importacio-

143 Ciertos observadores criticos han sobredimensionado el riesgo de
desnacionalizacién del sistema bancario, al mismo tiempo que desestiman la
aportaci6n positiva quela internacionalizaci6n del sistema bancario posee para
la acumulaci6én de capital. La apertura del capital extranjero atn dista de
representar un peligro a los grandes bancos mexicanos, como Banamex y
Bancomer (y otros mis pequefios, pero eficientes como Banorte ), que tienen al
alcance numerosos medios para afrontar el desafio de la banca extranjera.
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nes," por lo cual se convirtié en un fracaso financiero e hizo una
contribucion practicamente muy limitada a los requerimientos de
los exportadores.

A partir del momento en que las exportaciones mostraron un
comportamiento mas dinamico, se volvié imperioso rehacer la es-
trategia para modernizar la infraestructura de comunicaciones y
transportes. El gobierno de Zedillo ha respondido utilizando dos
instrumentos. Por una parte, la asociacion con la inversion privada
para cubrir los costos de financiamiento de las obras publicas de im-
pacto productivo; en otro lado la privatizacion de la infraestructura
de comunicaciones y transportes aun en poder del estado (adminis-
traciones portuarias, aeropuertos, redes de distribucion de gas natu-
ral, ferrocarriles y centrales de generacion de energia eléctrica). La
combinacion de estas dos féormulas abre la posibilidad de superar las
restricciones fiscales y, en esa medida, garantizar las inversiones
millonarias que se requieren para este fin. Sin embargo, junto a los
beneficios potenciales existen diversos riesgos, entre ellos que la
privatizacién reconcentre los activos en manos de un pequeiio gru-
po de grandes consorcios, que poseen intereses en otros sectores de
la economia. En esas condiciones podria restringirse el libre acceso
a los servicios, en perjuicio principalmente de productores indepen-
dientes, ubicados fuera de la red de intereses de los principales pro-
pietarios. Para contrarrestar este riesgo se requiere, como lo
demuestra sobre todo la experiencia de la Gran Bretaiia, crear y ope-
rar nuevas instituciones para supervisar y regular los servicios que
ofrecen las nuevas empresas y evitar la constitucion de monopolios

144 De acuerdo a un reporte preparado a pedido del Securities and Exchange
Commission de Estados Unidos, probablemente la principal razén del fracaso
del programa carretero del gobierno de Salinas provino de la actitud asumida
por los participantes: la Secretarfa de Comunicaciones no estaba interesada
realmente en la rentabilidad de las carreteras, en tanto que los bancos, aiin en
manos del Estado, entraron al programa por consideraciones mas bien politicas
que econdémicas. Ambos agentes actuaron con la expectativa de que la falta de
realismo econémico del programa seria compensado finalmente por un rescate
estatal, lo que efectivamente sucedié a un costo que rebasé todas las
estimaciones previas (Mexico Service, 6 de agosto de 1993).
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naturales.'®

Ampliacion y modernizacion del sistema de educacion y cali-
ficacion laboral: es en este rubro donde se encuentra el verdadero
talon de Aquiles para los fines, no sélo de la sustentacién de una es-
trategia exportadora de gran alcance, sino también para diseminar
los frutos de la modernizacion entre los grandes estratos de la pobla-
cién trabajadora. Para desarrollar el sistema educativo y de califica-
cidn laboral se requiere superar las restricciones presupuestarias del
sector publico, pero también, como lo ha demostrado la experiencia
de los paises de Asia Oriental, elevar cualitativamente la calidad del
gasto publico en “capital humano”.

Aunque la privatizacion de lo que fueron los servicios publi-
cos de infraestructura libere recursos para facilitar el incremento del
gasto publico en educacion y calificacion laboral, la exigencias para
evitar el dispendio de recursos, las fugas de fondos y garantizar la
correcta aplicacién de los mismos, son formidables, por lo que difi-
cilmente se produciran frutos inmediatos.

Reformas que inciden en el marco institucional y regulatorio;
nueva relacion Estado-mercado

Activacion de las fuerzas competitivas y estado activo: la crisis pos-
devaluatoria demostrd la peligrosidad de que la reforma de libre
mercado fuese arbitrada por los grupos de intereses especiales den-
tro del marco de arreglos cupulares. En esa medida se ha vuelto im-
perioso el establecimiento de una nueva relacién entre Estado y
mercado. Las fuerzas inductoras hacia una nueva relacion Estado-
mercado son esencialmente las siguientes:

145 Otro peligro es que al dirigir la privatizacién de estos activos hacia un grupo
reducido de grandes consorcios con intereses diversificados, aumente su poder
de negociacion con resultados sorpresivos. Por ejemplo, los consorcios
carreteros que tienen un papel determinante en la privatizacién ferroviaria,
boicotearon la primera licitacién del ferrocarril Chihuahua-Pacifico,
aparentemente para presionar por una mayor aportacién de fondos publicos
destinados a solventar sus pérdidas en la operacién de autopistas.
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a) la fractura del aparato productivo demostro ser insosteni-
ble, porque provoca desequilibrios graves en los inter-
cambios con el exterior. Dichos desequilibrios elevan la
vulnerabilidad de la economia e imponen una carga exce-
siva sobre la politica cambiaria;

b) laasignacion del crédito bajo los principios de autoregula-
cién en los que oper6 la banca, fue altamente irracional
para los fines de la acumulacion de capital. Se proporcio-
né crédito excesivo a los agentes mejor posicionados en
las relaciones de poder, lo cual favoreci6 la especulacion y
el despilfarro de recursos. En contraparte, la moderniza-
cion de la pequefia empresa se vio limitada por encareci-
miento del crédito.

Desde la formulacién del Plan Nacional de Desarrollo
1995-2000, pero principalmente desde el anuncio de Programa de
Politica Industrial y Comercio Exterior, se reconocid que para con-
solidar una planta industrial internacionalmente competitiva se re-
quiere reestablecer las' cadenas productivas, o sea, reparar la
fractura del aparato productivo. Se declara que este objetivo esta
mediado por la creacién de nuevas condiciones en términos de ren-
tabilidad, reagrupamiento sectorial y regional de la industria, forta-
lecimiento del mercado interno, acceso fortalecido a los mercados
exteriores, etc. (Nafinsa, junio 1996). La idea implicita en el Progra-
ma de Politica Industrial es obviamente que estos medios y objeti-
vos son inalcanzables, exclusivamente bajo los principios de
eficiencia estatica promovida de manera espontanea por el libre
mercado, y menos aun en una logica de libre mercado mediada por
intereses de grupos especiales. Desafortunadamente, el programa de
referencia no va mas alla de la formulacién del marco de referencia
para una nueva politica de fomento activa. El eslabon esencial que
esta ausente es el de la especificacion de los instrumentos para ga-
rantizar condiciones mas apropiadas que consoliden una planta in-
dustrial competitiva.

El impedimento inmediato a la instrumentacion de una politi-
ca industrial activa del tipo que se describe en los documentos ofi-
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ciales se encuentra en la débil base tributaria, cuyas limitaciones
fueron agravadas por la crisis posdevaluatoria. Con una base tribu-
taria endeble no se garantiza la continuidad de las politicas de fo-
mento activas, ya que existe el riesgo de incidir desfavorablemente
en la estabilidad macroeconémica, al incrementar el desequilibrio
fiscal. Si se afectara negativamente la estabilidad macroecondmica,
se pondria en peligro la recuperacion de la tasa de ahorro que es otra
condicion indispensable para mantener tasas elevadas de acumula-
cién de capital.

Para materializar el proyecto de politica industrial se requiere
que el Estado recupere el espacio de poder que cedi6 a los neoban-
queros, y que se tradujo en la subordinacién de la banca de desarro-
llo a criterios de rentabilidad inmediata. En cierta medida, esta
recuperacion se ha visto facilitado por los efectos de la crisis que
produjo como se ha argumentado aqui una reordenacién espontinea
pero profunda del sistema bancario, debilitando de paso a los grupos
privilegiados que detentaron su control. Sin embargo, estas condi-
ciones son insuficientes para revertir los dafios provocados por el
manejo cartelizado de la banca.

Los mecanismos de mercado, aunque necesarios, son insufi-
cientes para que los costos del crédito, sobre todo el que pagan las
pequefias y medianas empresas, se equipare al de los principales so-
cios comerciales de México. Por ello es impostergable la adopcion
de una estrategia de crédito de asignacion directa (o dirigido) como
el que han practicado las economias dinamicas de Asia Oriental.

La nueva modalidad de modernizacion y los intereses de los
trabajadores .

Los trabajadores y el pueblo en general se ha visto ubicados desfa-
vorablemente en el proceso de modernizacion, por lo cual, aun con
la enorme potencialidad social de las reformas como la apertura 'y la
desburocratizacion, han podido captar muy limitadamente los bene-
ficios de este cambio historico. El acaparamiento de los frutos de la
reforma por los agentes monopblicos, la expresion directa de la na-
turaleza cupular de la modernizacion salinista, es uno de los princi-
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pales factores que explican el reforzamiento de los procesos
concentradores de riqueza e ingreso.

Pero ademas del anterior, existen otras fuerzas limitativas en-
tre las que cabe destacar las condiciones heredadas de subordina-
cién y control sobre la clase obrera. Estas condiciones limitaron no
s6lo el desarrollo social, sino también el desarrollo productivo y cul-
tural de los trabajadores, lo cual se expres6 en bajos estandares de
organizacién, militancia obrera auténoma, pero también de educa-
cion, calificacién y capacitacion. Una consecuencia directa de esto
fue la incapacidad de los agentes organizados de la clase obrera, o
sea, los sindicatos, para negociar en una perspectiva progresiva las
condiciones de cambio técnico y organizativo que forman parte de
las iniciativas de modernizacion capitalista.

La reforma salinista al liberar nuevas fuerzas dindmicas abri6
ciertas posibilidades a favor de los trabajadores y en ese sentido im-
plicé un cambio de tendencias, comparativamente al periodo hist6-
rico anterior. Sin embargo, otros rasgos ya analizados de la reforma
se contrapusieron al efecto redistributivo y limitaron sus alcances.
Pero lo mas importante es que los fundamentos, de los cuales depen-
dia que los beneficios a favor de los trabajadores fueran mas sustan-
ciales y duraderos, eran precarios en muchos sentidos. Como se ha
insistido aqui, la base institucional, pero también educativa, laboral,
cientifica y tecnolégica eran insuficiente para promover una inser-
cion mas favorables a los trabajadores, pero también era desfavora-
ble la légica que tendié a dominar el proceso, ya que promovi6 la
gama de tendencias concentradoras que se han discutido en capitu-
los anteriores.

Dentro de la perspectiva anterior, la crisis desatada por la de-
valuacidn significa algo mas que una catastrofe que revirtié ganan-
cias parciales a favor de los trabajadores y el pueblo en general.
Implica también la posibilidad de una depuracién que anule los ele-
mentos regresivos y potencie los elementos avanzados del proyecto
de reforma anterior.
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El papel de militancia y lucha de los trabajadores en el agota-
miento de la modalidad salinista de modernizacion bajo la peculiar
forma en que éste se produjo fue practicamente irrelevante. Las
fuerzas que condujeron a la debacle y a la apertura de nuevas posibi-
lidades en el sentido ya explicado, se ubican mas bien en el ambito
de la globalizacidn del capitalismo, como también se ubican los pro-
cesos de disciplinamiento e induccién por medio de los cuales la
presion internacional intenta hacer prevalecer en México un proyec-
to mas vigoroso de reforma capitalista. No obstante lo anterior, las
posibilidades para que los trabajadores y el pueblo en general inci-
dan en la sustentacion de una modalidad mas avanzada de moderni-
zacion, son mas amplias. Los conductos de lucha social para ejercer
esta influencia son principalmente dos: a) los que inciden en el desa-
rrollo de la sociedad por la via de la democratizacion y la reforma de
la instituciones politicas; b) las que inciden en el desarrollo de la or-
ganizacion de los trabajadores bajo la 16gica de una cultura a favor
de la produccion y la innovacion. Se trataria, en relacion a esto tlti-
mo, de un cambio en las formas de organizacion de los trabajadores
que permita elevar la productividad y por su conducto elevar el sala-
rio de manera duradera (De la Garza, 1993).

Pese a la potencialidad social que puede ofrecer un grado mas
avanzado de modernizacién capitalista, implica también exigencias
sustanciales para los trabajadores. Dichas exigencias se expresan
fundamentalmente bajo la forma de trabajo més intensivo ejecuta-
ble a partir del dominio de condiciones superiores de educacion y
adiestramiento para la vida laboral. Dichas condiciones estaran fue-
ra del alcance de una gran parte de los trabajadores, en tanto no se
efectie una transformacion radical de la institucion estatal que posi-
bilite canalizar los enormes recursos que se requieren para efectuar
una auténtica modernizacion social.
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CUADRO 1 .
EVOLUCION DEL PIB Y DE ALGUNOS GRUPOS SELECCIONADOS DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA,
EN EL SECTOR MANUFACTURERO
(Miles de nuevos pesos, a precios constantes de 1980)

TMCA*
1980 % 1990 % 1993 % 1990/80° 1993/90°
PIB MANUFACTURERO 988900 1000  1E+06 100.0 1E+06 100.0 20 1.8
PIB GRUPO
241 Fibras blandas para hilados 2930 0.3 3649 03 3313 03 22 -3.2
242 Hilos ¢ hilados 2866 03 2429 02 275 0.2 -1.6 -2.2
243 Hil. y tej. fibras blandas 34487 3.5 32247 27 26568 2.1 0.7 6.3
270 Articulos de punto 14203 1.4 19296 1.6 18633 1.5 3.1 -1.2
271 Ropa Interior y exterior 28952 29 24058 20 24404 19 -1.8 0.5
280 Cuero y plel 5124 0.5 4690 04 5419 04 -0.9 49
281 Calz. y otros de cuero 22384 23 17348 14 15814 12 <25 -3.0
300 Muebles y colchones 18873 . L9 17260 14 17390 14 -0.9 0.3
310 Pastas de cel. y papel 17438 1.8 25937 22 23507 1.8 4.1 -3.2
352 Prod. quimicos bisicos 4991 05 10664 09 11546 09 19 27
PIB GRUPO
401 Pint., barnices y lacas 4820 0.5 6796 0.6 7635 06 35 4.0
410 Llantas y cdmaras 11835 1.2 14119 12 12498 10 1.8 4.0
420 Envases y laminados 7931 08 12196 1.0 13376 1.1 44 3.1
460 Fund. y laminaclén prim. 11580 1.2 13631 1.1 13676 1.1 1.6 0.1
461 Laminacién secundaria 26190 26 31952 27 35009 28 20 3.1
462 Tubos y postes 9471 1.0 10478 09 978 08 1.0 -2.6
510 Magq. e implementos agric. 5274 0.5 3003 0.2 2277 02 = 55 -8.8
517 Miguinas de coser 1778 02 1056 0.1 914 0.1 -5.1 417
5§20 Motores eléctricos 8674 09 10939 09 10370 08 23 -1.8
£21 Maq. y equipo ind. 5658 0.6 4891 04 5758 05 -1.4 5.6
£40 Radics, televisores, ete. 6248 0.6 4467 04 3277 03 33 938
541 Discos y cintas 4540 0.5 5549 05 6206 05 20 3.8
571 Moteres y accesorios 23608 24 34965 29 37518 30 40 24

FUENTE: SCNM-INEG], series 1980-1986 y 1990-1993
NOTA: * Tasa media de crecimiento anual.
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CUADRO 2a

PRODUCTO INTERNO BRUTO POR RAMAS DE ACTIVIDAD ECONOMICA; 1980-1993

(Millones de nuevos pesos, a precios constantes de 1980)

TIPO DE ACTIVIDAD ECONOMICA. 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993
INDUSTRIA MANUFACTURERA. 989 1053 1024 944 991 1050 990 1026 1059 1135 1204 1252 1281 1271
DIVISION I 243 254 265 262 265 275 274 276 277 298 307 323 334 337
Carnes y licteos, 40 42 45 44 45 46 47 45 44 47 50 54 59 60
Preparacién de frutas y legumbres. 6 6 7 6 6 7 7 8 7 9 10 10 11 11
Molienda de trigo. 24 26 27 27 28 27 26 26 27 28 28 27 27 27
Molienda de nixtamal. 24 25 27 28 29 30 30 30 31 32 32 32 32 3
Beneficio y molienda de café 10 11 11 12 12 1 12 12 12 13 12 12 12 1
Azticar. 20 20 20 24 24 25 29 30 27 26 24 28 27 3l
Aceites y grasas comestibles. 12 13 14 14 15 16 13 15 15 15 15 17 17 18
Alimentos para animales. 7 8 7 7 7 6 6 5 5 5 5 6 6 6
Otros productos alimenticios. 28 29 30 27 27 30 32 31 32 3 38 0 4492 4
Bebidas alcohélicas. 14 15 16 18 18 17 16 17 16 19 22 25 25 21
Cerveza y malta, 21 22 22 18 18 20 20 22 23 26 28 28 30 32
Refrescos y aguas gasecsas 23 24 25 24 23 25 24 23 25 29 29 30 31 32
Tabaco. 14 14 15 13 14 14 13 13 13 14 14 14 14 13
DIVISION I 136 144 137 130 13] 134 127 122 122 127 130 125 121 115
Hilados y tejidos de fibras blandas. 42 44 40 39 40 42 39 39 40 41 40 36 33 32
Hilados y tejidos de fibras duras. 6 6 6 6 5 5 5 5 5 5 4 2 1 1
Otras industrias textiles 14 15 14 14 14 15 14 14 14 16 17 18 17 16
Prendas de vestir, 44 46 4 43 43 43 40 39 39 40 45 46 47 44
Cuero y calzado. 30 33 33 28 29 30 29 25 24 25 25 24 23 21
DIVISION ITI 2 442 4 38 40 490 39 4] 40 40 39 39 39 38
Aserraderos, triplay y tableros. 17 17 17 16 17 18 16 18 17 16 16 15 15 14
Otros productos de madera y corcho. 25 25 25 22 23 22 22 24 23 24 24 24 24 24
DIVISION IV 4 57 571 53 56 61 59 60 62 67 70 69 70 67
Papel y cartén. 30 30 31 30 32 35 34 35 36 38 40 38 38 37
Imprentas y editoriales. 2% 27 26 23 24 26 25 25 26 28 30 30 3l 30
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CUADRO 2b

PRODUCTO INTERNO BRUTO POR RAMAS DE ACTIVIDAD ECONOMICA; 1980-1993
(Millones de nuevos pescs, e precios constantes de 1980)

‘TIPO DE ACTIVIDAD ECONOMICA. 1980 1381 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1938 1989 [990 1991 1992 1993
DIVISIONY 147 161 165 163 174 184 178 188 191 209 220 227 231 226
Petréieo y dertvados. 17 19 18 18 19 19 19 20 20 21 2 23 22 2
Petroguimica bisica. 6 7 8 10 10 0 12 14 15 17 20 20 2 20
Quimica biisica. 2 12 13 14 15 6 15 6 16 17 1B 19 20 2
Abonos y fertilizantes. 3 3 4 4 4 4 4 5 5 5 5 5 3 3
Resinas sintéticas y (ibras artificiales. 6 17 6 18 20 21 21 24 25 25 25 26 28 26
Productos farmacéiuticon 20 21 2 23 23 23 21 20 2 25 25 26 26 27
Jabooes, detergentes y cosméticos 18 20 22 21 22 23 2 2 24 28 30 31 32 3
Otros productos quimices. 2 U 23 21 23 25 24 25 25 26 29 31 30 25
Productos de hule. ”n n 1 17 19 21 18 19 20 21 21 2 2 22
Articalos de plistico. 18 21 2 1820 22 20 21 22 24 25 25 21 8
DIVISION VI 69 n 69 64 68 R ] 68 75 ki) ” 82 84 89 90
Vidrio y productos de vidrio. 15 13 12 12 12 13 12 14 14 95 17 18 18 18
Cemento. 12 13 4 12 14 15 15 17 17 17 18 19 20 21
Produc. abaso de produc. nometillcorn. 43 45 44 40 42 45 41 4 43 4 41 a8 51 52
DIVISION VII 61 64 58 54 61 61 57 63 67 68 M4 N 1
Industrias bisicas de hierro y acero. 47 49 457 43 48 48 4 4 50 51 56 54 55 58
Ind basicas de metakcs no ferrosos. 4 14 1 12 13 13 13 16 17 17 18 17 17 16
DIVISION VINI 211 231 203 157 172 194 165 177 200 222 252 283 293 1252
Muebles metilicos. 6 6 5 4 4 5 4 4 4 5 6 6 6 H
P metillcos X 8 9 9 7 7 8 7 6 6 ? 8 9 9 9
Otres produc. metilicos excepto 312 3l 227 27 2% 27 28 28 30 3B 3 33 3B
M ¥ equipos ctri k) 40 33 25 26 29 25 25 30 32 35 37 36 41
Msaquinari éctri 4 16 14 1 11 3 12 13 13 14 16 1N 18 16
Aparatos electro domésticos. n n 1 8 6 7 7 6 6 7 7 8 9 8
Equipoa y aparaios electrénicos 20 20 17 15 16 17 16 17 18 20 23 23 25 25
Equipos y aparatos eléctricos, 0w n 10 $ 10 1N o 11 10 12 B 13 14 15
Automéviles. 37 45 34 20 27 35 25 32 42 52 61 8 9% %
CarT., tuotores y accesorios paranatom. 27 30 26 2 2 33 25 27 3 36 37 4 42 40
Equipo ¥ matcrial de transporte, 10 1 n 9 9 9 8 9 9 8 8 8 6 6
PIVISION IX 26 29 28 23 28 27 4 24 25 7 30 30 32 2
Otras Industrias manufactareras. % 9 28 23 25 27 24 24 25 2 30 30 32 312

T ————————————————————————————————————————————————

FUENTE: SCNM-INEGI, scrics 1980-1986, 1987-1990, 1988-1951 v 1990-1993.
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CUADRO 3a
PRODUCTO INTERNO BRUTO POR RAMAS DE ACTIVIDAD ECONOMICA; 1980-1993
(Millones dc nucvos pesos, a precios constantes de 1980)

(ESTRUCTURA PORCENTUAL)

TIPO DE ACTIVIDAD ECONOMICA 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993

INDUSTRIA MANUFACTURERA. 1000 1000 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 1000

DIVISION I 246 241 259 277 268 262 276 269 262 263 255 258 261 265
11 Carnesy licteos. 40 40 44 47 46 44 47 44 42 41 4.1 43 46 47
12 Preparatién de frutas y legumbres. 06 05 07 07 06 07 07 08 07 08 09 08 09 09
13 Molienda de trigo. 25 24 26 29 28 26 26 26 25 24 23 22 21 21
14 Molienda de nixtamal. 24 24 26 30 29 28 30 29 29 28 27 25 25 26
15 Beneficio y molienda de café 10 10 I 12 12 LI 12 12 12 11 10 10 09 o8
16 Azdcar. 20 19 20 25 24 24 29 29 25 23 20 22 21 24
17 Aceites y grasas comestibles. 12 12 14 15 15 15 14 14 14 13 13 13 14 14
18 Alimentos para animales. 07 07 07 07 07 06 06 05 05 05 04 04 04 04
19 Otros productes alimenticios. 28 27 30 29 27 29 32 30 306 32 32 32 33 33
20 Bebidas alcohélicas. 15 L4 15 19 18 16 16 16 13 1.7 18 20 19 17
21 Cervezay malta. 21 21 21 9 19 19 21 22 21 23 23 22 24 25
22 Refrescos y aguas gascosas 23 23 24 25 23 23 24 22 23 26 2.5 24 24 25
23 Tabaco. 15 14 14 14 14 14 14 13 12 12 12 LI 110

DIVISION I1 138 137 134 137 132 128 128 118 116 111 108 100 94 90
24 Hilados y tejidos de fibras blandas. 43 42 39 42 40 40 39 38 38 36 33 29 26 25
25 Hilados y tejidos de fibras duras. 06 06 06 06 05 04 05 05 05 04 03 0.1 0.1 0.1
26 Otras industrias textiles 14 14 14 14 14 14 14 14 14 14 14 14 13 13
27 Prendas de vestir. 45 44 43 46 43 41 41 38 37 36 37 37 36 35
28 Cuero y calzado. 30 31 32 29 30 29 29 24 23 22 20 19 18 1.7

DIVISION IIl 43 40 40 41 40 38 39 40 38 25 33 32 31 30
29 Aserraderos, triplay y tableros. 17 16 16 L7 17 17 17 1.7 16 1.7 1.3 1.2
30 Otros productos de madera y corcho. 26 24 24 24 23 21 23 23 22 2] 20 1.9

DIVISION IV 55 54 56 56 57 58 59 58 59 59 SB 55 54 53
31 Papel y cartén. 30 29 30 32 33 33 34 34 34 34 33 31 30 29
32 Imprentasy editoriales. 25 25 26 24 24 25 25 24 25 25 25 24 24 24
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CUADRO 3b
PRODUCTO INTERNO BRUTO POR RAMAS DE ACTIVIDAD ECONOMICA; 1930-1993
(Milloncs de nuevos pesos, b procios constantes de 1980)
(ESTRUCTURA PORCENTUAL)

TIPO DE ACTIVIDAD ECONOMICA. 1580 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1588 589 1590 1991 1992 1993

DIVISION V 49 153 162 173 176 175 179 183 181 184 183 181 181 178
33 Petrblco y derivados. L7 18 18 19 19 19 20 20 19 18 18 18 17 18
34 Petrogquimica bisica, 06 07 08 1o 10 10 12 14 14 1S5 17 16 L7 16
35 Quimica bisica. 2 12 L3 1.5 LS 15 1S 15 16 15 15 1S 16 16
36 Abonoa y fertilizantes. 03 03 04 04 04 04 04 05 04 04 04 04 03 03
37 Reslnas sintéticas y ibras srt. 16 16 16 19 20 20 21 23 23 22 21 21 22 20
38 Productes farmacéuticon 20 20 21 24 23 22 21 20 20 22 21 21 22t
39 Jubomes, detorgentes y cosmiétlces I8 19 201 22 22 21 23 24 22 25 25 25 25 24
40 Otros productos quimicam. 22 23 22 22 24 24 25 24 23 23 24 24 23 23
41 Productes de bhule 18 16 138 18 19 20 18 18 18 18 1.7 L7 18 16
42 Articulos de pldstica. 18 20 20 19 20 20 21 21 21 2% 20 20 21 22

DIVISION VI 70 68 68 68 68 69 69 73 695 68 68 67 69 121
43 Vidrio y productos de vidrio. 15 13 12 12 12 12 12 13 13 13 14 14 14 14
44 Cemeato. 12 12 14 13 14 14 L5 LT 16 1S LS 1S 16 16
4S Produc. abascdeprodac nometdlicos. 43 43 43 42 42 43 - 42 43 40 39 39 38 40 4l

DIVISION VI 6.1 6.l 57 58 6l S8 58 62 63 60 61 ST 56 59
46 Industrias bisicas de hicrroy scera 48 47 44 45 48 46 45 46 4T 45 47 43 43 46
47 Ind bisices de metales po ferrosos. 4 14 12 12 13 13 13 16 16 15 1S 14 13 1)

DIVISION vIIl 213 219 198 167 173 185 166 173 189 96 209 226 229 229
48 Mucblcs metdlicos. 06 06 05 04 04 04 04 04 04 04 05 0S5 04 04
49 Productns metilicos estructuraies. 08 09 09 08 07 07 07 06 06 06 07 07 07 07
50 Otre produc. metilicn excepto mag 32 30 3l 28 28 27 27 27 26 27 27 21 26 26
51w ¥ equipes ri 38 38 33 27 26 28 25 24 29 28 29 30 28 32
52 Maquinariay spsratos cléctricos. 14 s 13 LboLlo12 12 12 12 13 1y 14 14 13
53 Aparstos elcetro domésticos, 1n (R} 11 09 06 07 07 06 06 06 06 07 07 06
54 Equipes y sparatos eleetronicss 20 19 17 16 16 16 16 16 17 18 19 18 20 19
S5 Equipes y sparatos cléctricos. 10 10 10 09 10 10 0o 1l 10 10 10 12 B 12
56 Automéviles 37 42 33 22 27 33 16 31 40 46 S6 68 15 74
57 Carr,motoresysccescricsparmsulom 27 29 25 24 2B 30 26 26 30 32 31 34 33 13l
58 Eguipo y matcris! de tranmsporte. o 10 11 io 09 08 08 09 09 07 07 06 0S5 05

DIVISION IX 26 27 27 24 25 26 15 24 24 24 25 24 25 25
59 Otras indusirias manafactureras 26 27 27 24 25 26 25 24 24 24 25 24 25 2S5

FUENTE: Estimaciones propias a partir de SCNM-INEG, sevics 1980-1986, 1987-1990, 1 988-1991 y.1990-1993.
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PRODUCTO INTERNO BRUTO POR RAMAS DE ACTIVIDAD ECONOMICA; 1980-1993
(Millones de nuevos pesos, a precios constantes de 1930)

(TASA DE CRECIMIENTO)

TIPO DE ACTIVIDAD ECONOMICA. 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1591 1992 1993

INDUSTRIA MANUFACTURERA. 58 64 27 -78 50 60 -57 36 32 72 61 40 23 -08

DIVISION 1 48 43 45 -13 LS 38 06 10 02 77 31 51 34 08
11 Carnesy licteos. 19 65 65 -14 26 22 08 38 -l4 56 60 95 89 12
12 Preparacitn de frutas y legumbres. 07 -81 212 43 61 124 48 105 .2 213 153 01 95 .03
13 Molienda de trigo. 55 55 44 09 34 -8 62 28 14 37 -7 -16 01 00
14 Moliends de nixtamal. 58 49 59 48 30 31 09 18 20 31 23 -26 24 26
15 Beneficio y molienda de café 69 93 25 30 06 -36 40 18 46 30 -33 06 0.1 -i13
16 Azécsr. 9.1 09 21 185 05 47 141 36 -105 -26 -89 180 -26 134
17 Aceites y grasas comestibles. 168 84 69 09 68 60 -158 91 12 20 21 97 26 30
18 Alimentos para animales. 99 101 -24 43 46 49 -73 -154 03 56 - 1.7 62 32 -07
19 Otros productos alimenticios. 93 36 55 -104 00 110 48 26 51 121 61 38 S8 .09
20 Bebidas alcohélicas. 1nr 14 81 128 -17 -19 -18 59 -18 148 162 148 -1l -138
21 Cerveza y malta, 74 70 -27 -184 40 74 35 73 32 139 67 24 13 48
22 Refrescos y nguas gaseosas 50 34 44 52 29 74 39 28 70 183 13 22 19 49
23 Tabaco. 35 06 23 -126 59 63 67 05 35 78 15 -0 .13 .64

DIVISION i1 22 57 48 55 10 26 <52 -44 08 33 29 37 37 48
24 Hilados y tejidos de (ibras blandas, £01 40 -85 -18 11 47 68 06 25 14 -16 91 -1.7 -26
25 Hiladosy tejidos de fibras duras. 28 L1 16 76 -113 -104 -144 54 24 09 187 -534 422 -269
26 Otras industrias textiles 65 55 51 -34 07 69 -34 -18 36 83 89 33 35 43
27 Prendas de vestir. 35 51 53 -23 05 04 -58 37 06 33 105 25 18 49
28 Cueroy calzado. 15 101 01 -148 57 3.1 59 -134 25 39 -20 .30 -35 72

DIVISION 1} 61 06 12 -73 33 14 35 66 -24 16 -11 06 -05 -39
29 Aserraderos, triplay y tableros. 49 -17 08 -3s5 61 52 94 81 -39 53 31 -27 03 -108
30 Otros productos de madera y coreho. 70 01 -25 97 14 -16 12 54 -3 L1 03 28 -10 04

DIVISION IV Il s1 07 73 56 88 34 18 41 70 44 -13 12 33
31 Papel y cartén. 105 25 21 -21 69 69 -21 34 28 66 30 -31 -02 -08
32 Impreatas y editoriales. 119 84 -10 -136 38 114 -51 05 59 76 63 L1 31 -26
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CUADRO 4b
PRODUCTO INTERNO BRUTO POR RAMAS DE ACTIVIDAD ECONOMICA; 1930-1993
(Millones do muevos pesos, o precios constantes de 1980)

(TASA DE CRECIMIENTO)

TIPO DE ACTIVIDAD ECONOMICA. 1530 1981 1982 1583 1584 1985 1986 1987 1988 1989 1550 1991 1992 1953
DIVISION V 97 96 25 -6 69 58 35 56 20 93 S22 30 21 23
33 Potrdloy dertvados. 18 97 38 24 49 42 05 35 09 45 69 16 -13 10
34 Petroguimica biskca. 94 187 145 252 02 40 156 167 64 186 157 06 47 62
35 Quimica bisica. Bl 72 63 52 70 52 38 50 41 41 45 47 59 403
36 Abono y fertilizantes. 69 197 366 -108 79 100 63 177 45 93 -28 -27 29 25
37 Resinas sintéticas y fibras art. 91 50 -18 104 109 65 21 42 39 04 24 73 69 14
38 Productas fanoactuticos. 35 84 15 55 01 27 .02 09 2 169 21 35 03 21
39 Jabones, detergxntes y cosmiticss 70 147 66 -28 50 19 o1 77 -28 208 54 30 23 29
40 Otra produstos quimicos. 69 101 37 75 109 67 31 14 07 67 82 66 -27 -1§
41 Productss de hule. 160 -12 94 95 104 97 138 45 S50 49 25 35 31 -105
42 Articulas de plistico. 179 1722 -12 -158 116 100 29 12 43 Bl 30 06 76 4l
DIVISION V1 Bl 49 93 62 116 11 48 I} 52 25 Bl 93 D0 49

43 Vidrioy productos de vidrio. 93 44 79 .58 122 03 17 64 60 22 99 32 06 69
44 Cemento. 80 67 -139 25 94 62 39 274 29 32 29 50 21 14
45 Produc. a base do prodoc. no metilicos. 77 57 31 86 52 70 83 63 25 40 69 06 64 20
DIVISION VI 35 49 93 62 N6 L1 68 ML 52 25 81 36 00 49

46 Industrizs bisicas de hicrro y acera. 33 44 79 58 122 03 17 64 60 28 99 32 06 69
47 Ind bislcas do metaks no ferrases. 45 67 -139 15 94 62 39 274 29 32 29 50 21 -i4
DIVISION VIII 96 97 -123 224 91 132 -152 76 130 11 131 123 35 06

43 Mocbles metilicos. 02 66 -13.8 304 39 159 -128 86 76 220 243 32 -100 63
49 Prod methlicus U 11 88 09 20 04 352 90 91 -28 83 163 175 51 27
50 Otros produc. metillcos excepto mag. 52 19 17 W4 LT 48 21 52 06 94 84 12 08 .03
S1 Maguinaria y equipos 0o cléctricos. 83 71 164 234 21 124 -158 03 242 38 9) T4 36 136
52 Maquinaria y sparatos elictricos. 138 86 -121 -232 82 47 387 6 47 93 97 89 29 90
53 Aparatos electro domisticos 134 77 49 257 229 118 63 S5 36 24 99 142 68 64
54 Equlpes y sparatos clectréalces 43 23 33 157 91 37 58 61 80 128 116 05 105 -9
55 Equipes y sparatos eléctricos. 158 102 49 -182 150 108 -120 136 3.1 127 61 71 19 90
86 Actumbviles. 142 211 -234 402 310 304 272 246 328 229 304 2689 119 -9
57 Carr.,motoresy accesorics pamsutoms. 105 135 -147 -13.2 228 193 -3 45 207 132 1S 15 02 .58
53 Equipoy material de transporte. 13 1725 03 -160 10 46 99 182 03 -194 73 66 -152 .00
DIVISION IX <195 131 -39 -187 113 83 .03 .13 42 80 89 190 71 08
59 Otras indurtrias mam:factureras. <195 131 369 -1&7 113 83 .03 .3 42 80 89 19 71 08

FUENTE: Estimaciones propias b party do SCNM-INEGL, scrics 1980-1986, 1987-1990, 19881991 y 1950-1993.
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CUADRO 5a
PRODUCTO INTERNO BRUTO POR RAMAS DE ACTIVIDAD ECONOMICA; 1980-1993
(Millones de nuevos pesos, a precios constantes de 1980)

Tasas medias de crecimicnto Estructura porcentual media
1985/80° 1990/85' 1993/90° 1980-85' 1985-90" 1990-93'
IND. MANUFAC. 1.2 28 11 100.0 100.0 100.0
DIVISION 25 22 18 259 26.5 26.0
11 32 1.3 38 44 43 44
12 24 8.7 1.8 0.6 038 09
13 25 0.1 -03 26 25 22
14 43 1.6 0.5 27 29 26
15 28 1] -2.2 1.1 1.1 0.9
16 4.7 -1.2 54 22 25 22
17 5.8 -0.6 30 1.4 1.4 1.4
18 -14 4.1 1.7 0.7 0.5 04
19 1.7 5.0 1.7 28 3.1 33
20 36 43 -04 1.6 1.6 1.9
21 -1.1 6.8 29 20 22 24
22 1.3 3.7 1.8 24 24 25
23 0.0 0.4 -1.6 14 13 1.1
DIVISION 11 -03 -0.6 25 134 1.8 98
24 -0.2 0.8 4.1 4.1 3.7 28
25 -5.5 -28 -27.8 0.6 04 0.2
26 0.8 3.0 -0.9 1.4 1.4 14
27 -0.6 08 -02 44 38 36
28 04 4.1 -2.8 3.0 25 1.9
DIVISION 11 -1.0 -0.5 -0.8 4.0 36 32
29 13 =29 227 1.7 1.6 1.2
30 -2.6 1.3 04 24 2 1.9
DIVISION IV 24 2.7 -0.7 5.6 59 55
31 32 2.7 -14 31 34 31
32 14 27 03 25 25 24
DIVISION V 46 36 05 16.5 18.1 18.1
3 24 26 03 1.8 1.9 1.8
34 12.0 145 -0.2 09 1.4 1.7
35 6.3 2.7 2.0 14 1.5 1.6
36 11.6 23 -1.6 0.4 04 04
37 6.1 36 0.5 1.8 22 21
33 3.6 1.6 1.2 22 2.1 21
39 49 59 0.5 2.1 23 25
40 3.0 27 04 23 24 24
41 34 03 -0.9 1.8 1.8 1.7

42 37 27 24 20 2.1 21
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CUADRQ 5b
PRODUCTO INTERNO BRUTO POR RAMAS DE ACTIVIDAD ECONOMICA; 1980-1993
(Millones de nuevos pesos, a precios constantes de 1980)

Tasas medias de crecimieato Estructura porcentual media
1985/80° 1990/85' 1993/90* 1980-85° 1985-90' 1990-93*
DIVISION VI 11 23 20 6.9 6.9 6.9
43 -24 5.0 L5 13 13 14
44 49 35 29 1.3 1.5 1.6
45 N 1.1 1.8 43 4.1 4.0
DIVISION vIf 0l 38 02 59 60 ]
46 0.3 32 08 46 46 4.5
47 -03 6.0 -1.7 13 1.5 14
DIVISION vill -1.6 54 29 19.3 186 223
48 5.1 5.8 27 0.5 04 0.5
49 -5 03 28 08 07 0.7
50 18 29 0.0 29 27 27
51 -4.7 34 33 32 27 3.0
52 -1.9 4.0 04 13 1.2 1.4
53 -8.1 038 2.7 0.9 0.6 0.7
54 <33 6.3 1.8 1.7 1.7 1.9
55 1.8 3.0 35 1.0 1.0 1.1
56 -1.1 14.1 6.9 32 39 6.8
57 43 24 1.6 217 29 32
58 2.1 -1.6 -6.5 1.0 0.8 0.6
DIVISION IX 1.3 1.6 L6 26 25 25
59 13 1.6 1.6 2.6 25 25

FUENTE: Estimaciones propias, a partir de SCNM-INEGI.
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CUADRO 6a
PRODUCTO INTERNO BRUTO POR RAMAS DE ACTIVIDAD ECONOMICA; 1980-1993
(Millones de nuevos pesos, a precios constantes de 1980)

Tasas medias de crecimiento Estructura porcentual media
1988/30°* 1993/88° 1980-88' 1990-93*
IND. MANUFAC. 09 3.7 100.0 100.0
DIVISION 1.6 40 26.2 26.1
11 1.4 6.2 44 43
12 25 8.8 0.7 0.8
13 1.2 02 26 23
14 30 1.5 28 27
15 3.1 -3.1 11 1.0
16 37 3.0 24 23
17 2.7 38 1.4 14
18 -3.8 25 06 04
19 1.9 53 29 32
20 1.6 55 1.6 1.8
21 1.0 6.9 20 23
22 0.8 5.5 23 25
23 -1.3 0.2 1.4 11
DIVISION I -13 -13 13.0 103
24 -0.6 4.2 40 3.1
25 -28 -30.6 0.5 03
26 03 24 14 14
27 -1.5 25 4.2 36
28 -2.6 2.4 29 20
DIVISION II -0.6 -13 4.0 32
29 0.0 -44 1.7 1.3
30 -1.0 0.7 23 20
DIVISION IV 1.8 1.6 5.7 5.6
31 25 0.4 3.2 32
32 09 30 25 25
DIVISION V 33 34 17.0 18.1
33 1.7 25 1.9 1.8
34 123 6.3 1.0 1.6
35 4.6 38 1.4 1.6
36 7.8 -6.5 04 0.4
37 57 1.0 1.9 22
38 1.0 48 2.1 2.1
39 3.6 54 2.1 24
40 1.7 33 23 23
41 1.4 0.5 1.8 1.7

42 26 4.6 2.0 2.1
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CUADRO 6b
PRODUCTO INTERNO BRUTO POR RAMAS DE ACTIVIDAD ECONOMICA; 1980-1993
(Millones de nuevos pesos, a precios constantes de 1980)

Tasas medias de crecimiento Estructura porcentuzl media
1988/80" 1993/88° 1980-38" 1990-93

DIVISION VI~ 08 4.2 6.9 6.9
43 -0.9 55 13 1.4

44 4.7 38 14 1.6

45 0.0 3.9 4.2 4.0

DIVISION VII 1.2 23 6.0 59
46 07 32 4.6 45

.47 2.7 -0.5 14 14
DIVISION VI -0.6 78 18.7 21.3
48 4.8 5.7 0.5 04

49 3.6 7.6 0.7 0.7

50 -5 35 28 27

51 -2.5 5.9 3.0 29

52 -1.0 4.1 1.2 13

53 6.1 5.1 0.8 0.6

54 -1.1 6.5 1.7 1.9

55 0.7 73 1.0 L1

56 1.7 17.0 32 6.0

57 24 174 27 32

58 -0.5 -9.2 0.9 0.7

DIVISION IX -0.2 5.0 25 25
59 -0.2 5.0 2.5 25

FUENTE: Estimaciones propias, a partir de SCNM-INEGI.
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CUADRO 7a
PERSONAL OCUPADO REMUNERADO EN LA INDUSTRIA MANUFACTURERA, 1980-1993

TIPO DE ACTIVIDAD ECONOMICA.

1979 1980 1981 1982 1983 1934 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993

INDUSTRIA MANUFACTURERA.
DIVISION 1

11 Carnes y licteos.

12 Preparacién de frutas y legumbres.
13 Molienda de trigo.

14 Molienda de nixtamal.

15 Beneficio y molienda de café
16 Azicar. .

17 Aceites y grasas comestibles.
18 Alimentes para animales.

19 Otros productos alimenticios,
20 Bebidas alcohblicas.

21 Cerveza y maita.

22 Refrescos y aguas gasecsas
23 Tabaco.

DIVISION 11
24 Hilados y tejidos de fibras blandas.
25 Hilados y tefjidos de fibras duras.
26 Otras industrias textiles
27 Prendas de vestir.
28 Cuero y cakzado.

DIVISION IIl

29 Aserraderos, triplay y tableros.
30 Otros productos de madera y corcho.

DIVISION IV

31 Papel y cartén.
32 Imprentas y editoriales.

2291 2441 2557 2505 2326 2374 2451 2375 2430 2432 2493 2510 2499 2447 2325

568 600 624 643 632

7
26
104
64
15
6]
17
19
63
1
2]
78
11

428
119

12

38
121
138
135

66
68

114

48
66

80
29
110
67
15
58

442
123

12

40
128
139
146

70
77

122

71

84
28
nz
68
16
57
19
22

462

125
12
43
130
152

126

52
74

86
29
121
70
16
59
19
22
67
1

450

118
3

124
156

136

66

123

51
72

86
26
122

13

47
66

641

91
24
127
74
16
64
20
18
66
11
23
86
20

420
118

3]

39
121
131
118

66
52

116

49
67

658 665 664
93 93 91
25 26 28

123 112 115
77 77 18
16 17 17
67 77 80
2 21 22
18 18 17
7 713 712
i 10 10
24 24 25
91 91 90
21 27 20

428 413 412
120 116 116
n 12 12
41 39 40
121 111 14
135 134 129
121 113 122
69 62 65
52 51 56

122 121 121
51 51 51
7 7 70

662 676 673 686 692

89
27
19
79
18
71
21
15
74
10
25
89
24

88
30
122
81
18
69
20
16
80
10
27
94
2]

404
17

12

41
16
118
116

57
59

125

53
72

89
32
19
83
17
63
19
15
81
10
28
101
16

399
13

42
121
114

11s

92
33
116
82
17
75
18
15
80
10
27
105
16

385

106

43

108

114

54

124

53
72

95
33
119
83
17
3
18
16
79
10
27
108
15

368
9
3
41
124
105
114

53

123

51
72

688

105

47

116

48
69
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CUADRO 7b
PERSONAL OCUPADO REMUNERADO EN LA INDUSTRIA MANUFACTURERA, 1980-1993

TIPO DE ACTIVIDAD ECONOMICA.

1979 1980 1981 1932 IS83 1984 (988 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993

DIVISION Y 272
33 Pstréleo y derivados. 35
34 Petroquinica bisica. 13
35 Quimica biislea. 16
36 Abopes y fertilizantes. 8
37 Resinas sintiticas y (ibras art, 27
38 Productes farmacéuticos. 40
39 Jabooes, detergentes y cosm. 25
40 Otrus productos 3
41 Productos de bule. 28
42 Articalos de plistico. 45

DIVISION VI 146
43 Vidrio y productos de vidrio. %
44 Cemento. 12
45 Produc. a base de produs. oo metilicos. 107

DIVISION VI 98
46 Industrias bisicas de blarro y acero. k1)
47 Ind. bisicas do metales o ferrosos. 20

DIVISION VIl 481
48 Moebles metilicos. 20
49 Prod: metilicos U 28
50 Otros produc. metilicos excepto maquinaria 81
St Maquinaria y equipes no eléctrh 79
. ¥ 36 32
53 Aparatos electro domésticos. 24
54 Eqalpos y aparatos electrénices 67
&S Equlpos y aparatos cléctricos. 25
56 Automéviles. 43
§7 Carr., motores y accrzorics pars auism. 65
58 Eqaipo y material de transporte. 17

DIVISION IX . 49
53 Otras industrias manufacturerss. 49

— e
FUENTE: SCNM-INEQ, scrics 1930-1986, 1987-1990, 1988-1991 v 1990-1993.

275 297 307 301

30
10
17

1s
103

8l
2

548

21
29
86
86
37
7
67
25
49
74
47

49

49

3
12
8

9
30
42
29
40
3
52

164
26
15

122

108

85
23

51

3

317 313 w7
0 42 46
16 19 20
2 19 2
n n n
3 N u
40 39 40
32 31 %
3% 3% 39
4 3 3
52 S0 54

167 158 170
24 23 24
18 18 19

125 N8 127

104 9 88
82 72 6
2 21 2

483 450 467
18 15 17
24 2 2
s Nnn
69 65 64
4 3 3
19 18 18
50 48 Sl
25 23 28
43 40 4
? 68 M
47 45 45
51 49 59
st 4 59

333 335 342 339 3212 299

47
21
20
n
34
40
3
40
°3
56

165
24
19

122
89

67
22

479

44
20
21
12
3
41
33
41
33
58

176
25
19

132
89

66
23

44
21

20
1

3
42
35
4]
3
62

176
26
18

132
a3

61
23

519

40
24
19
i

32
43
35
42
33
60

169

26
17
126

79

56
22

522

18
2t
75
68
39
18
53
33
63
93
40

82

-82

34
21
19
8
30
43
34
41
3
60

166

25
16
125

69

49
20

509

18
21
72
64
41
18
56
34
63
920
33

8
8

28
16
17

27

12
59

41
18

470
17
2
38
15

LX)

24
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CUADRO 8a
PERSONAL OCUPADO REMUNERADO EN LA INDUSTRIA MANUFACTURERA, 1980-1993

(ESTRUCTURA PORCENTUAL)

TIPO DE ACTIVIDAD ECONOMICA. 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993
INDUSTRIA MANUFACTURERA. 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
DIVISION I 246 244 257 272 270 268 280 273 272 271 268 275 283 296

11 Carnes y licteos. 33 33 34 37 38 38 39 37 36 35 35 37 39 40
12 Preparacién de frutas y legumbres. 12 11 12 11 1.0 10 L1 L1 L1 12 13 13 14 14
13 Molienda de trigo. 45 46 48 53 54 50 47 47 49 49 47 47 48 52
14 Molienda de nixtamal, 27 27 28 31 31 32 32 32 33 33 33 33 34 36
15 Beneficio y molienda de café 06 06 06 07 07 07 07 07 07 07 07 07 07 07
16 Azdcar. 24 22 23 27 27 27 32 33 29 28 25 30 30 32
17 Accites y grasas comestibles, 07 07 o8 08 08 09 09 09 09 08 08 07 07 07
18 Alimentos para animales. 08 09 09 08 08 07 07 07 06 06 06 06 06 06
19 Otros productos alimenticios. 26 26 27 27 28 29 31 30 31 32 32 32 32 33
20 Bebidas alcohélicas. 05 04 04 05 05 04 04 04 04 04 04 04 04 04
21 Cerveza y malta. 09 09 10 10 10 10 10 10 10 L1 LI L1 L1 L1
22 Refrescos y aguas gaseosas 33 34 36 38 36 37 38 37 37 38 40 42 44 47
23 Tabaco. 10 09 LI 09 08 08 11 08 10 08 06 06 06 07
DIVISION I 18.1 181 180 180 177 175 174 169 165 162 159 154 150 149

24 Hilados y tejidos de fibras blandas, 50 49 47 50 50 49 49 48 47 47 45 43 39 36
25 Hilados y tejidos de fibras duras. 05 05 05 05 05 05 05 05 05 05 04 02 01 00
26 Otras industrias textiles 6 17 16 17 16 L7 L7 17 L7 17 17 17 17 16
27 Prendas de vestir. 52 51 49 52 51 49 47 47 46 47 48 49 50 S5
28 Cuero y calzado. 57 60 62 56 55 55 57 53 49 47 46 43 43 4.1
DIVISION I 60 56 54 50 50 49 48 S50 49 47 46 46 46 45

29 Aserraderos, triplay y tableros. 29 26 26 27 28 28 26 27 26 23 22 21 22 20
30 Otros productos de madera y corcho. 31 30 28 23 22 21 22 23 23 24 24 24 25 25
DIVISION IV 50 49 49 49 49 50 51 50 S0 S50 50 50 50 50
20 20 20 21 21 22 21 21 21 22 21 21 20

31 Papel y cartén.

2.1
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CUADRO 8b
PERSONAL OCUPADO REMUNERADO EN LA INDUSTRIA MANUFACTURERA, 1980-1993

(ESTRUCTURA PORCENTUAL)

TIPO DE ACTIVIDAD ECONOMICA. 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993
DIVISION V 1.3 116 123 129 130 129 132 135 137 134 136 135 132 129

33 Petréleo y derivados. 12 13 14 1.6 18 16 18 19 19 17 1.8 16 14 12
34 Petroquimica bisica. 04 05 06 07 06 06 08 08 09 08 09 10 09 07
38 Quimica bésica. 07 07 08 08 08 08 08 03 08 08 0% 08 08 07
36 Abonos y fertilizantes. 03 04 05 05 05 05 05 05 05 05 05 04 03 03
37 Resinas sintéticas y fibras art. 1.2 1.2 1.1 13 13 13 14 14 14 L3 1.3 1.3 1.2 12
38 Productos farmacéuticos. 1.7 L7 1.7 1.8 1.7 16 L7 16 17 1.7 1.7 L7 18 19
39 Jabones, defergentes y cosméticos L1 1.1 1.2 13 1.3 13 13 13 13 1.3 14 14 14 14
40 Otros productos quimicos. 1.3 1.6 1.6 16 1.6 16 16 16 16 16 L7 17 L7 16
41 Productos de hule. 1.2 12 13 L3 13 14 13 13 13 1.3 1.3 13 13 13
42 Articolos de plistico. 20 20 21 21 21 21 21 22 23 23 25 24 24 25
DIVISION VI 64 64 63 63 66 68 66 70 68 171 70 68 68 68

43 Vidrio y productos de vidrio. 1.2 1.0 09 1.0 09 10 09 10 10 10 11 10 10 10
44 Cemento. 06 06 07 07 07 07 07 08 08 08 07 07 07 06
4S Produc. a base de produc. no metdlicos. 4.7 48 47 47 49 51 49 52 50 53 53 50 51 52
DIVISION VII 42 42 42 43 45 43 39 36 37 36 33 31 28 25

46 Industrias bisicas de hierro y acerc. 33 33 33 34 36 33 30 27 28 26 24 23 20 18
47 Ind. bisicas de metales no ferrosos. 09 09 09 09 09 09 09 09 09 09 09 09 08 0B
DIVISION VIl 224 227 214 194 193 197 189 192 197 201 207 209 208 202

48 Muebles metélicos. 09 09 09 08 07 07 06 07 07 07 07 07 07 07
49 Prod metlicos il 12 1.2 1.2 11 10 10 09 09 09 08 08 09 09 09
50 Otros produc. metdlices excepto mag. 35 34 33 131 31 3.1 30 30 30 30 31 30 29 29
51 Maquinaria y equipos no eléctricos. 35 35 32 28 27 28 27 26 28 27 27 27 26 26
52 Magquinaria y aparatos eléctricos. 15 15 14 12 13 14 14 15 15 16 17 16 17 16
53 Aparatos electro domésticos. 1 11 1.1 10 o8 o8 07 07 07 07 07 07 07 06
S$4 Equipos y aparatos electrénicos 27 26 23 22 23 20 20 21 21 21 22 21 23 24
&5 Equipos y aparatos eléctricos. 1.0 11 10 09 10 10 10 1.2 L1 1.2 13 13 14 14
56 Automéviles. 20 22 20 16 16 17 L7 17 18 20 24 25 26 25
57 Casr., motores y accesorios para autom. 3.0 33 29 27 30 32 29 30 33 35 35 37 37 35
58 Equipo y materia! de transporte. 19 19 20 20 20 19 19 19 18 L7 17 16 13 10
DIVISION IX 20 20 20 20 21 21 21 24 26 29 30 33 35 36

59 Otras industrias manufactureras. 20 20 20 20 21 21 21 24 26 29 30 33 35 36

— e —————————
FUENTE: Estimaciones propins a partir de SCNM-INEGI, series 1980-1986, 1987-1990, 1988-1991 y 1990-1993.
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‘CUADRO %
PERSONAL OCUPADO REMUNERADO EN LA INDUSTRIA MANUFACTURERA, 1980-1993

(TASAS DE CRECIMIENTO ANUAL)

TIPODEACTIVIDAD ECONOMICA. 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993

INDUSTRIA MANUFACTURERA. 66 48 20 721 21 32 31 23 00 25 07 05 21 S0

DIVISION1 55 40 31 7 14 27 12 02 04 22 06 21 08 06
11 Caruesy lictros. 37 53 20 04 49 30 03 2] 25 03 02 43 27 .7
12 Preneraciéo do frutes v legambies. 110 52 53 97 67 25 17 88 30 126 69 03 16 -20
13 Motieads de trigo. 55 63 39 09 39 34 85 25 34 24 26 -18 17 12
14 Molcnda de nixtamal 39 26 29 30 22 45 02 17 13 24 26 22 17 17
1S Beaeflclo ¥ mollenda de café 21 28 14 20 02 -0 42 26 38 16 56 13 -18 56
16 Astcer. 48 -10 21 93 06 46 142 36 -105 -25 33 178 -8 03
17 Aceites v grases comestibles. 47 59 08 03 20 100 29 32 4) 28 70 52 00 .72
1B Alimentos pers enfmsics. 52 74 20-123 46 -14 03 57 B) 31 69 46 27 -114
19 Otres productos elimenticios. 10 45 17 .58 34 75 40 22 34 13 24 19 -4 .15
20 Bebkixs elcobdtices 46 07 463 64 -l8 35 86 28 05 21 22 12 4H6 42
21 Cerveza ymalta. 96 29 50 92 34 15 16 19 02 7R 39 20 .19 66
22 Refrescos ¥ egues gascoses 30 B9 39 26 28 S1 06 -6 06 S5 72 40 29 10
23 Tabaco. 1147 27 130-252 -1.8 45 283 .230 189 .146 250 44 67 93

DIVISION D 33 45 26 70 03 19 36 43 26 09 14 36 44 60
24 Hiledos v tefidos de ffbras blandas 33 15 57 8 16 17 33 0S 08 LI 32 60 97 .35
25 Hilzdas v telidos de fibras dures. 06 05 30 31 -89 06 76 32 .38 09 -245 433 U0 591
26 Otras industrizs texties 64 57 48 47 01 63 37 22 17 10 16 27 52 65
27 Prendss de vestir. 57 19 S0 20 02 02 80 22 07 32 35 09 16 28
28 Cuerov erlzado. 05 96 22-162 07 30 07 41 72 13 3] 81 36 I8

DIVISION 1] 87 14 $0.47 16 30 46 76 26 20 11 09 03 I3
29 Aserredercs, triplay v tablerox. 50 -38 <3 47 48 41 H9 54 46 -82 46 -l8 06 -120
30 Otros productos de madera v corcha, 122 08 100 -242 21 15 24 103 03 49 22 00 00 32

DIVISION IV 69 34 21 83 27 49 10 0S 05 25 09 -3 -0 .56
31 Papely cartén. 64 19 13 78 42 49 05 07 .13 49 18 27 29 .14
32 Enpreatasy edltorizles. 72 45 26 86 17 49 -14 04 17 08 02 02 03 4

DIVISIONV 11 78 35 221 32 19 .10 45 17 05 24 -1 483 J2
33 Petroleo v derivrdos. -12 88 89 46 117 46 38 105 20 74 15 94 -144 -186
34 Petroguimica bisice. 247 193 179 03 H9 52 186 81 6 67 82 119 103 261
35 Quimics bisice. 30 94 26 -13 20 AT 34 39 27 13 25 43 30 -8
36 Abonas y fertillzentes. <110 218 360 53 31 62 .22 26 -34 37 .10 68 253 193
37 Resious sintéticns v (Ebras ertificiates. 66 43 -31 52 315 44 04 28 05 29 DS 19 72 90
33 Productos (araactuticos. L7 42 07 46 02 21 -3 ¥4 OS 30 07 25 11 16
39 Jabones, detergentes y cozméticos 65 72 50 A8 47 37 35 46 18 65 44 H3 22 .8
40 Otros productos quimicas, 84 70 27 50 18 S| ‘? 13 24 15 22 19 32 47
41 Productos de kule. $6 77 16 43 38 59 2K 15 20 28 03 03 21 449
42 Articelos de plistica, 57 84 28 94 38 33 27 63 40 39 63 30 D1 A3

TIPO DE ACTIVIDAD ECONOMICA. 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1983 1989 1990 1991 1992 1993

DIVISION VI 7645 41 60 54 ’ 71 83 77 31 67 02 43 -16 43
43 Viirio v productos de vidrio. 90 70 -128 -1l -1l SO 49 73 00 43 5| 24 33 99
44 Cemento, 99 90 105 69 87 70 0] 48 12 00 65 46 S0 90
48 Produc. a bass de produc. to metdlicas. 70 6B 40 6y 64 76 461 B2 43 83 03 46 07 32

DIVISION VI 54 48 33 A7 59 19.106 59 20 0S5 63 58 126 143
46 [ndustrizs bisices de hierro v acero. $1 47 24 33 67 4221 37 22 48 29 70 -134 157
47 Iod. bisicas de metzles to fertuson. 63 51 66 52 29 76 -53 37 1S 32 .5 25 -t10S -09

DBIVISION vIll 138 61 0157 17 54 70 39 24 45 39 04 28 I8
48 Muebles metificas. 41 66 -50-169 78 8.1 -135 71 08 38 01 43 -19 4l
49 Productos metdlicos estructureies. 36 65 -54-.142 39 29 81 56 -23 -13 04 44 OS5 04
30 Otrus produc. metilicos excepto mag. 65 14 40-140 13 28 50 20 01 A7 17 22 39 .52
$1 Maquinsris v equipos no ebéetricos. 84 57 -106-195 -18 84 63 11 42 0L 25 .42 51 73
&2 Maquineris v kparatos eldctrices. 137 53 79198 44 120 03 88 10 B84 69 -84 27 .71
53 Aparatos electro domisticoa. 1.7 73 16201 192 27 76 02 03 03 36 02 -18 -192
54 Equipoa v aparstos clectriniens 02 06 -139-1001 35 73 47 65 16 33 39 30 67 01
58 Equlpas v zpartos eléetricos, 19 6.l 6173 101 85 .71 199 .10 87 62 41 07 -29
56 Aatomdviles. 146 136 -105 258 50 100 57 36 66 130 189 6.1 09 -84
57 Carr., motores y accesorios parm sutocn, 132 125 -11.7-144 119 123 129 63 99 85 10 57 34 .B6
58 Egulpo y material de craniporte. 1734 57 <13 47 02 16 60 07 23 -34 23 44 117 272

TIPODE ACTIVIDAD ECONOMICA. 1980 1981 1982 1983 1984 1988 1986 1957 1989 1989 1990 1991 1992 1993

DIVISION IX 02 56 32 -52 36 46 31 190 77 126 67 72 40 -6
59 Otres lndustriss manufecturersy 02 56 32 52 36 46 77 126 67 12 40 .16

FUENTE: Estimaciones propiss a pastis de SCNM-INEGL scries 1980-1986, 1987-1990, 1988-1991 v 1990-1993.


compaq
Rectángulo

compaq
Rectángulo

compaq
Rectángulo

compaq
Rectángulo


CUADRO 10a

PERSONAL OCUPADO REMUNERADO EN LA INDUSTRIA MANUFACTURERA

Tasas medias de crecimiento Estructura porcentual media
1985/80° 1990/85' 1993/90" 1980-85' 1985-90' 1990-93'
IND. MANUFAC. 0.1 0.5 -1.5 100.0 100.0 100.0
DIVISION I 1.9 0.5 04 259 272 28.0
11 3.1 -1.0 1.0 36 37 38
12 2.9 5.3 0.0 1.1 1.1 1.3
13 23 0.7 0.2 49 4.8 438
14 3.0 1.5 0.2 29 3.2 34
15 1.0 1.2 -1.2 0.6 0.7 0.7
16 3.1 -1.2 3.0 25 29 29
17 3.7 -2.8 2.5 08 0.9 0.7
18 -2.8 -3.7 -1.0 0.8 0.7 0.6
19 22 29 -1.0 2.7 3.1 33
20 -1.0 -1.3 -0.7 0.5 04 04
21 0.6 3.0 =21 1.0 1.0 1.1
22 24 22 1.6 36 38 4.3
23 -3.3 -5.6 13 0.9 0.9 06
DIVISION I -0.6 -1.4 2.8 17.9 16.7 15.3
24 -0.5 -1.2 -6.0 4.9 4.7 4.1
25 -19 -4.4 -33.5 0.5 0.5 0.2
26 04 0.5 -1.8 1.6 1.7 1.7
27 -1.1 0.0 1.1 5.1 4.7 5.0
28 -0.5 =33 -34 5.8 5.1 43
DIVISION III -37 -1.1 -1.7 53 4.3 4.6
29 0.3 4.5 -3.0 2.7 25 2.1
30 <13 29 -0.7 26 23 24
DIVISION IV 0.0 0.7 -1.6 49 50 5.0
31 0.3 1.1 -26 2.1 21 2.1
32 -0.2 0.4 -0.9 29 29 29
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CUADRO 10b
PERSONAL OCUPADO REMUNERADO EN LA INDUSTRIA MANUFACTURERA

Tasas medias de crecimiento Estructura porcentual media
1985/80" 1990/85'  1993/90' 1980-85' 1985-90'. 1990-93'
DIVISION V 28 1.6 2.7 123 13.4 133
33 57 1.9 -8.8 1.5 1.8 1.5
34 929 6.3 5.8 0.6 0.8 0.8
35 32 04 -39 08 08 0.8
36 8.7 0.1 -109 0.4 0.5 0.4
37 28 -0.1 -3.7 1.2 1.3 1.2
38 -0.4 0.9 1.1 1.7 1.7 1.8
39 33 20 0.8 12 1.3 1.4
40 1.1 1.0 -1.7 1.6 1.6 1.7
41 28 -0.3 -1.3 1.3 1.3 1.3
42 1.6 35 -0.9 2.1 23 25
DIVISION VI 12 1.1 =22 6.5 6.9 6.8
43 -3.6 23 -33 1.0 1.0 1.0
44 55 -0.1 -38 0.6 0.7 0.7
45 1.8 1.1 -1.7 48 5.1 5.2
DIVISION VII 03 44 -6.7 43 3.7 3.0
46 0.2 -5.8 -7.5 34 238 2.1
47 0.6 0.3 -4.9 0.9 0.9 08
DIVISION VIII -2.5 1.5 -2.0 20.8 19.7 20.6
48 =34 -0.9 -0.3 0.8 0.7 0.7
49 -3.1 -3.6 08 1.1 0.9 0.9
50 -2.7 04 -23 33 3.0 3.0
S1 4.1 -0.2 -2.8 3.1 2.7 2.7
52 -1.9 45 -2.0 14 15 1.6
53 -6.9 -0.7 46 1.0 0.7 0.7
54 -5.7 2.1 03 24 2.1 23
55 -0.2 49 0.4 1.0 1.1 1.3
56 -2.7 6.9 0.7 19 1.9 2.5
57 13 22 -14 3.0 3.2 3.6
58 0.1 2.7 -10.5 20 1.8 14
DIVISION IX 1.0 8.4 1.9 2.0 2.5 33
59 1.0 84 1.9 2.0 25 33

FUENTE: Estimaciones propias, a partir de SCNM-INEGI.
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CUADRO 11a
PERSONAL OCUPADO REMUNERADO EN LA INDUSTRIA MANUFACTURERA

Tasas medias de crecimiento Estructura porcentual media
1988/80' 1993/88° 1980-88" 1990-93°
IND. MANUFAC. 0.0 0.9 100.0 100.0
DIVISION I 1.2 038 26.5 2717
11 1.3 1.0 36 3.7
12 -1.0 37 1.1 13
13 10 02 49 49
14 22 1.2 30 34
15 1.9 <21 07 0.7
16 26 0.6 27 29
17 1.8 4.5 08 0.8
18 3.5 -1.8 08 0.6
19 20 0.9 28 32
20 -1.5 0.7 04 04
21 08 0.1 1.0 1.1
22 1.3 4.1 36 4.1
23 -0.1 -14 09 0.7
DIVISION I -1.2 29 17.6 15.6
24 08 6.4 49 43
25 04 -37.3 0.5 0.3
26 0.2 -1.3 1.7 1.7
27 -1.5 24 49 49
28 -.9 4.2 56 45
DIVISION Il -26 24 52 46
29 -14 -5.5 27 22
30 -3.8 0.7 25 24
DIVISION IV 0.0 0.9 5.0 5.0
31 0.0 -1.3 21 21

32 00 0.7 29 29
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CUADRO 11b
PERSONAL OCUPADO REMUNERADO EN LA INDUSTRIA MANUFACTURERA

Tasas medias de crecimiento Estructura porcentual media
1983/30" 1993/88' 1980-88' 1950-93°
DIVISION V 24 -2 127 134
3 5.6 99 1.6 1.6
M 10.1 <56 0.7 08
s 24 4.1 08 08
3 49 -10.4 0s 04
» 21 43 13 1.3
38 02 18 1.7 1.7
39 1.9 13 1.2 1.4
40 0.8 09 1.6 1.7
41 12 0.8 13 1.3
42 19 1.1 21 24
DIVISION VI 0.6 0.8 6.6 6.9
43 -2.0 -1.5 1.0 1.0
“ 42 5.1 0.7 0.7
45 08 0.1 49 52
DIVISION vii -1.7 -8.0 4.1 3.2
465 =23 9.3 32 23
47 03 4.6 09 09
DIVISION VIII -1.7 03 203 204
48 <32 05 08 0.7
49 4.0 0.5 1.0 0.9
50 <21 -13 32 30
51 <3.0 <23 3.0 27
52 03 09 14 1.6
9 3.2 -38 09 0.7
£ 32 17 23 22
55 1.1 33 1.0 13
56 12 53 18 23
57 1.0 0.8 3.0 s
58 09 -11.6 1.9 1.5
DIVISION IX 34 57 21 a1
59 34 5.7 21 31

FUENTE: Estimacioncs propias, a partir de SCNM-INEG!.
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CUADRO 12
SALDO DE LA BALANZA COMERCIAL MEXICO-EE.UU/CEE/ASIA 1995
(MILES DE MILLONES DE DOLARES)

¢/Excluido ¢l Medio oriente y China

TOTAL NACIONAL/a ESTADOS UNIDOS DE AMERICA/b COMUNIDAD ECONOMICA EUROPEA PAISES DE ASIA /¢

ANOS X M  SALDO X % M) % SALDO X) % (M) % SALDO X) % M) % SALDO
1980 15511876 19341879 -3830003 IE+07 65 12562091 65 -2537697 1211464 8 2574687 13 -1363223 896307 6 1261506 7 -365199
1981 20102053 24955203 4853150 1.1E+07 53 15777782 63  -5073009 1629058 8 3227304 13 -1598246 1655302 8 1588528 6 66774
1982 21229671 15036378 6193293 1.1E+07 51 8969297 60 1773831 2590047 12 2222203 15 367844 1867698 9 1095747 7 771951
1983 22312044 9025569 13286475 1.3E+07 58 5517575 61 7463497 2034867 9 1210808 13 824059 1862274 8 469013 5 1393261
1984 24196034 12167225 12028809 1.4E+07 57 7314997 60 6389037 2682755 11 1458668 13 1224037 2220175 9 630676 S 1589499
1985 21663802 14533069 7130733 1.3E+07 61 8633053 59 4512431 4043588 19 1800881 12 2242707 1989718 9 887082 6 1102636
1986 16157707 1242545 3725162 1.L1IE+07 66 7391886 59 3211242 2172903 13 1826102 15 346801 1360045 8 837798 7 522247
1987 20494487 13305455 7189032 1.3E+07 65 7877665 59 5448566 2970236 15 1980078 15 990158 1758182 9 974245 7 783937
1988 20545828 20273714 272114 1.4E+07 66 12607477 62 926239 2691468 13 2782622 14 91154 1731342 8 1606753 8 124589
1989 22842120 25437906 2595786 1.6E+07 70 15827030 62 60919 2662805 12 3393375 13 -730570 1642172 7 1840880 7 -198708
1990 26838432 31271900 -4433468 1.8E+07 69 20491319 66 -2073616 3513198 13 4772747 15 -1529549 1829395 7 2548475 8  -719080
1991 42687520 49966560 -7279040 34E+07 79 36814280 74 -2902248 3291819 8 2328117 5 -2420081 1566220 4 3306575 7 -1740355
1992 46195623 62129350 -15933727 3.7E+07 81 44216195 71 6796671 3251519 7 7109497 11 -3857978 1114511 2 5239211 8 -4124700
1993 51886000 65366542 -13480400 43E+07 83 46464738 90 -3397101 4321002 8 7701312 12 -5043310 1114701 2 5600430 9 -4485729
1994 60882200 79345900 -18463600 5.2E+07 85 56913210 94 -5058314 2748120 5 8952312 11 6204492 1379046 2 6520567 8 -5141521
1995 79541600 72453000 7088500 6.6E+07 83 53805636 67 12530838 3382308 4 6724175 9 -3341867 1844843 2 6577468 9 -4732625

FUENTE:INEGI

NOTAS: &/ En términos de Valor Comercial FOB (no mcluyc fletes y seguros).Incluye maquiladoras

b/ No incluye transacciones con Puerto Rico.La particip P | de las exportaci (X) e impor , con EE.UU,CEE y los paises asiéticos estin redondeadas
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Meéxico: modernizacion capitalista y
crisis. Antecedentes y consecuencias de
la devaluacion de diciembre se terminé
de imprimir el 24 de noviembre de 1997
en la Imprenta Javier Gomez Avila, Sur
16 A nim. 28, col. Agricola Oriental,
México CP 08500, D.F. Se imprimieron
500 ejemplares en papel cultural de 75
grs. Con tipos 11/13 times News Ro-
man. La correccion de estilo fue realiza-
da por Carmen Ledén Saavedra, la
tipografia por Fabian Diaz y el cuidado
de la edicién estuvo a cargo de Ismael
De Lorenz Pegueros.
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