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DE LAS CRISIS FINANCIERAS RECURRENTES. (EL CASO 94-95)
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Introduccion.

La crisis suscitada a principios de la década de los ochenta estuvo intimamente
relacionada con el quehacer dentro de la esfera politica, con una nueva elite
gobernante que llega a revolucionar el viejo esquema econdémico cuyo sustento en
un patrén de acumulacién por sustitucién de importaciones® evidencia su
agotamiento desde la década de los setenta. En este contexto, para 1994 la
continuidad del modelo de acumulacion neoliberal puesto en vigor en la
administracion de Miguel de la Madrid Hurtado (1983-1988), trae consigo el
manejo forzado de politicas macroeconémicas apremiantes para mantenerlo
vigente. Ello representando posponer una devaluacién del peso ya anunciada
desde fines del primer trimestre de 1994, donde es notable la fragilidad del modelo
de acumulacion neoliberal ante los compulsivos eventos politicos, denotdndose su
marcada vulnerabilidad. En donde, finalmente, la politica econémica adoptada no
lograra frenar la estampida de capital externo llevando por tanto a la devaluacién

del peso, como a la grave crisis financiera por todos percibida.

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



Establecido lo anterior, en el presente escrito se determinara que la estrategia
de politica econdmica adoptada en 1994 por la élite gobernante, fue errénea,
teniendo un impacto considerable en la crisis cambiaro-financiera. Llevando al

extremo de poner en riesgo la gobernabilidad del pais.

LA ESTRATEGIA DE POLITICA ECONOMICA ADOPTADA EN 1994 Y SU

IMPACTO EN LA CRISIS CAMBIARIO-FINANCIERA DE 1994-1995.

La devaluacion registrada en diciembre de 1994, era una cronica anunciada
desde fines de marzo de 1994, merced la cada vez mayor dependencia de la
economia mexicana al capital externo®; radicando aqui la viabilidad y
vulnerabilidad de modelo de acumulacion neoliberal. El gobierno Mexicano ante la
salida de divisas y la contraccién de la entrada de capital, decide implementar
ciertas medidas macroeconomicas para continuar con el programa neoliberal
hasta el fin del sexenio. Para erradicar la salida de divisas se decide indizar
deuda publica al ddlar y emitir una cantidad mayor de estos instrumentos,
(tesobonos) permitiendo esto mantener inalterada la politica cambiaria, esto es,
sostener de manera artificial el mercado cambiario; llevando esto a incrementar la
sobrevaluacién del peso; alcanzando en marzo un indice de 37.89%° Esta

apreciacion del peso concita el incremento del déficit de la balanza comercial,

B Desde estas fechas, y hasta fines de 1994 se escriben varias notas indicando sobre el gran aumento de la dependencia
del capital externo, una de estas notas es la es la de Quintana Enrique “cuidado con el Sector Externo” Seccion
Negocios de Reforma, 28 de Septiembre de 1994, p. 18A.




aunado a la reactivacion que se hace de la economia a través de la expansion
monetaria, conllevando esto el incremento de las importaciones de bienes de
capital e intermedios por parte de la industria nacional. La apertura econémica
intensifico la competencia en los mercados internos llevando a incrementar
significativamente el contenido importado de la produccion nacional, explicando
esto el exceso de importaciones, mientras las exportaciones continuaban sin poder
crear las suficientes divisas para solventar ese gran déficit comercial,

incrementandose el mismo de 1993 a 1994 en un 40.21% P

En el mismo orden de ideas, la inyeccion de liquidez al sistema también implico
disminucién de tasas de interés, ayudando a seguir deteriorando la balanza de
capitales debido a que el incentivo a invertir en la economia Mexicana disminuia,
aunado al riesgo prevaleciente en el momento. La disminucién del superavit de la
balanza de capital significaba no poder seguir financiando el gran déficit en cuenta
corriente®, acentuandose con el transcurrir del tiempo hasta niveles insostenibles.
Por lo tanto ante esto las politicas macroecondémicas van a lograr en el corto plazo
mantener artificialmente a flote la economia ya que los aspectos adversos en
balanza de pagos no se resolvian, por el contrario, con el tiempo iban en aumento,

y en cualquier momento llevarian a la insolvencia de pagos.

€ Estimacién propia a partir de informacion de Banxico. Se tomo como base 1989.

D Banco de México, Indicadores econémicos, afios 1994 y 1995.

E Como secuela a esto, se suscita, la firma de una nueva carta de intencién con el Fondo Monetario Internacional , donde
México se compromete a la aplicacion de un programa de austeridad como los puestos en practica desde 1976, se
anuncian de nueva cuenta, los ajustes presupuestarios, recortes al gasto publico y el combate a la inflacion



El 20 de diciembre de 1994 la nueva administracion (zedillista) ante la salida
masiva de divisas, decide ampliar la banda de flotacién del peso en un 15.3%;
pasando de 3.4712 a 4.0016 pesos, con la idea de mantener en el futuro el desliz
de cuatro diezmilésimas, comprometiendo esto el mantener vigente el programa
neoliberal Salinista en su administracion. La ampliacién de la banda de flotacién no
logra disminuir los ataques especulativos en contra del peso, llevando mas bien al
aumento de la incertidumbre en el inversionista nacional y extranjero, asociado a
la inestabilidad politica y el incremento inexorable de las cuentas externas,
siguiendo por lo tanto la constante salida de capitales, destacando la inyeccion de
4,543 millones de dolares por parte de Banco de México para cubrir la demanda
de divisas". Ello acarrea una caida de las reservas a 6,600 millones de délares a
fines de diciembre.

Por ultimo, ante el agotamiento de las reservas internacionales, la contraccion
de la inversion extranjera motivando a su vez la disminucion del superavit de la
balanza de capitales, sin recursos para solventar el déficit en cuenta corriente. El
21 de diciembre se decide dar por concluido el régimen cambiario de bandas e
iniciando el de libre flotacion el 22 de diciembre. La devaluacién anunciada desde
fines de marzo, es llevado a cabo, pero no como la que pudo acontecer a fines del
primer trimestre de 1994, con una recesiéon de menor magnitud, reconociendo la
no funcionalidad del modelo neoliberal en al economia mexicana. Por el contrario

se toman politicas macroecondmicas imprudentes, guiando a la economia a una

F Quintana Enrique, “Los errores de diciembre” Reforma, Seccién negocios, 20 de diciembre de 1995, p.21.



crisis econdmica de vastas dimensiones, con grandes costos en términos de

desarrollo, empleo y nivel de vida.

CONSIDERACIONES FINALES

El presidencialismo en México sigue siendo dafiino para la economia Mexicana,
en donde todo el poder para hacer y deshacer lo tiene una sola instituciéon, -la
Presidencia- siendo esta una de las causas importantes de tantas crisis
econdémicas recurrentes en los ultimos veinte afios. En cada crisis econdmica
ocurrida tiene algo que ver el gobernante en turno, en donde para mantener
viables sus planes econOmicos, o bien intereses personales y partidistas se
recurre a politicas macroecondmicas cuya funcionalidad es efimera, llevando con
el tiempo a devaluaciones de grandes magnitudes asi como la conversién de
estas en grandes crisis financieras.

En 1994 de aplican politicas macroeconémicas, que sobra decirlo fueron de
indole electorero, en donde se pretende evitar la constante fuga de capitales y con
ella la descapitalizacion y recesion econdmica; con ello viabilidad al modelo de
acumulacion neoliberal, dando pauta para la confianza de la poblaciéon en las
bondades virtuales de este; permitiendo asi aspirar a un triunfo seguro, el
candidato priista en las elecciones presidenciales de agosto de 1994. Huelga
decir, si de antemano se sabe el fracaso del plan econémico neoliberal el partido

oficial (PRI) pudo haber perdido las elecciones.



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

a) la inoperancia del Modelo de Acumulacién Neoliberal en la Economia Mexicana.
b) La existencia de un Presidencialismo intransigente.

Retomando la primera reflexion, el patron de acumulacion neoliberal, no
funciona en la economia mexicana debido: 1) nula existencia de mecanismos en la
politica neoliberal para poder conciliar crecimiento econémico, baja inflacion y
sector externo, ®en donde se puede apreciar, en todo el sexenio Salinista, un
crecimiento aceptable y baja inflacion pero unas cuentas externas deplorables;
implicando esto una insolvencia de pagos a la larga y 2) La incapacidad de
enfrentar las eventualidades sociopoliticas como las acontecidas en todo 1994.
En lo tocante a la segunda consideracién, esta se verifica a partir de la
implementacion de las politicas macroecondémicas impuestas en 1994 para darle
viabilidad al modelo econémico neoliberal a costa de todo y esto debido a la nula
existencia de un poder legislativo fuerte que oponga resistencia a las decisiones
del ejecutivo.

En el mismo orden de ideas, implicando (a) y (b), en 1994 al tratar de reactivar
la economia con las politicas macroeconomicas, transferiran a un mayor
deterioro de las cuentas externas, llevando a su estrangulamiento
irremediablemente; y esto debido a los problemas estructurales "de la economia

Mexicana traidos desde décadas atras.

© Confrontese, esto, con las cifras emitidas por Banxico. Indicadores econdmicos varios afios

H Valenzuela José, F. “Los problemas basicos” en: El capitalismo mexicano en los ochentas,




Ahora bien, de persistir las dos consideraciones mencionadas, tarde o temprano

volvera a producirse lo mismo de 1976, 1982, 1986 y 1995, otra crisis econémica.
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