
Mexico: la primera gran crisis en la 
globalizaci6n financiera 

Arturo Bonilla Sanchez· 

En el trabajo se analiza como la articulacion subordinada de Mexico 
al proceso creciente de globalizacion economica y financiera entre.> 
en crisis, debido a sus efectos negativos sobre la planta productiva y 
la apertura al capital externo, cortoplacista y especulativo; la disDli­
nucion del Producto Interno Bruto, el excesivo incremento del de­
ficit en cuenta corriente y los problemas politicos desencadenaron 
la crisis, cuyos efectos internacionales obligaron a pactar un enorme 
credito que agravara y prolongara la crisis, segUn el autor. 

This study analyzes the way in which Mexico's access to the growing 
process of economic and financial globalization from a position of 
disadvantage reached a crisis as a result of its negative effects on 
production and its openness to short-term, speculative foreign ca­
pital. The reduction of the gross domestic product, the excessive in­
crease in the current account deficit and political problems led to 
the crisis whose international effects forced the country to agree to 
a huge credit which will aggravate and prolong the crisis, according 
to the author. 

On analyse dans ce travailla maniere dont l'articulation surbordon­
nee du Mexique au processus croissant de globalisation economi­
que et financiere est entree en crise, en raison de ses effets negatifs 
sur l'industrie productive et de l'ouverture au capital exterieur, de 
court terme et speculatif La baisse du Produit Interne Brut, la 
hausse excessive du deficit en compte courant et les problemes poli­
tiques ont declenche la crise dont les effets internationaux ont ren­
du obligatoire l'accord d'un enorme credit qui agravera et prolon­
gera la crise, selon l'auteur. 

• Investigador del Instituto de Investigaciones Econ6micas, UNAM. 
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Adoraci6n y critica del neoliberalismo 

Basta el 20 de diciembre de 1994 todo pareda marchar sobre rue­
das y pese a los focos rojos que se habian prendido en la economia, 
tales como un creciente deficit en la balanza de mercancfas y servi­
cios,e1 que pas6 de 6085 millones de d61ares en 1989, a 28 865 mi­
Hones de d61ares al fin de 1994, el mayor en la historia econ6mica 
del pais; asi como un decaimiento en el ritmo de crecimiento del 
Producto Interno Bruto, el cual tuvo un m~ximo de crecimiento de 
4.4% en 1990, disminuyendo a 3.6% en 1991,2.8% en 1992 y 0.6% 
en 1993; y sobre todo una disminuci6n acelerada de las reservas 
monetarias de Mexico, que de un monto de 24 500 millones de d6­
lares al fin de diciembre de 1993, se redujo --especialmente en los 
meses previos-, a poco m~s de 6 000 millones al fin de 1994.2 Me­
xico habra sido considerado como el ejemplo m~s exitoso de la apli­
caci6n de las polfticas neoliberales de entre las lIamadas economias 
emergentes, no obstante que el malestar social estaba presente ex­
pre~ndose en diversas formas y manifestaciones publicas, con pro­
testas, mitines, marchas, plantones u otras formas de expresi6n 
colectiva que desde distintos sectores y regiones, se generaron a 10 
largo y ancho del territorio nacional, a consecuencia de la disminu­
ci6n del nivel de vida de la mayor parte de la poblaci6n, del aba.ti-

I fA jortllJl14. 8 de marzo de 1995, p. 8. 
2 Las cifr'as arriba consignadas han sido tomadas de Banco de Mexico. 171dica­

dorts Eco1l61f1icos. marzo de 1995. 

86 Mexico, Vol. 26, num. 102 

r 
MEXICO: LA PRIMERA GRAN CRISIS EN LA GLOBALIZACI6N 

miento de los salarios y las prestaciones sociales, perdida de poder 
de negociaci6n de los sindicatos, cierre de rabricas y disminuci6n de 
horas de producci6n de otras. Los financieros internacionales y sus 
asesores hicieron caso omiso de ese malestar social y continuaron 
apoyando la polftica econ6mica de Carlos Salinas; peor aun, tam­
bien hicieron poco caso de los crecientes elementos de descomposi­
ci6n polftica que en forma cada vez m~s notoria se observan y 
sienten en el aparato polftico gobernante de Mexico. 

En verdad, bien valdria la pena hacer un recuento hemerogr~­
fico, de las bondades que contra viento y marea pregonaron los 
ide610gos del neoliberalismo, en la aplicaci6n de polfticas neolibera­
les en el pais, y de todos aquellos portavoces tanto del mundo em­
presarial y organismos patronales como la Asociaci6n Mexicana de 
Bancos, de directivos de la Bolsa Mexicana de Valores, de la Confe­
deraci6n Patronal de la Republica Mexicana, la Confederaci6n de 
C~maras Industriales (Concamin), la C~mara Nacional de la Indus­
tria de la Transformaci6n (Canacintra), la Confederaci6n de C~ma­
ras Nacionales de Comercio (Concanaco) y otras de corte similar, 
asi como de los principales dirigentes sindicales oficiales quienes en 
multiples ocasiones y distintos foros estuvieron de acuerdo en ava­
lar las polfticas neoliberales que se aplicaron. 

A manera de ilustraci6n, pondremos como ejemplo el caso de 
apoyo irrestricto a dichas polfticas expresado por el Presidente del 
Consejo Coordinador Empresarial, Luis Germ~n C~rcoba, cuando 
afirm6, cinco meses antes de la debacle financiera de diciembre, se­
gUn nota de Araceli Cano, que 

A pesar de todo la modernizaci6n de la economra registra avances sustanciales 
por 10 que es preciso acelerar los esfuerzos en aquellas ~reas que Ie han 
rezagado 0 desfasado. Los resultados del esquema actual de desarrollo 10 hacen 
ya irreversible -continu6 Luis C~rcoba. Abandonar 0 modificar la estrategia 
traerfa graves consecuencias para la viabilidad econ6mica del pars.! 

Hay un dicho que dice que no hay peor ciego que el que no 
quiere ver; el senor C~rcoba dijo esto para presentarle al entonces 
Jefe del Poder Ejecutivo, Carlos Salinas, el Programa para la Rees­
tructuraci6n de la Cartera Vencida, en el se indicaba que, para me­
diados de 1994, ya habia -segUn la propia informaci6n que 

3 Vease El EcollD7IIisw. 8 de julio de 1994. p. 29. 
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Circoba proporciono- mas de 50000 empresas con cartera venci­
da. 

En la labor de difusion de las ideas neoliberales los medios de 
comunicacion, especialmente la television, jugaron un papel de de­
cisiva importancia, y 10 siguen desempenando aunque tambien co­
lumnistas de la prensa con mucha frecuencia, hicieron oir sus 
posiciones distintas y aun contrarias a las tesis del neoliberalismo, 
pero la avalancha de la publicidad fue enorme yaplastante. 

Por apoyo propagandistico y publicitario no se podran quejar 
los neoliberales, ya que en un marco social favorable pudieron apli­
car sus politicas, las que a pesar del empeoramiento de la situacion 
del pais, se siguen estableciendo en Mexico y que por 10 mismo, se­
guin!n causando quebrantos y crisis, en una escala superior a la 
prevista entre los manejadores de la politica economica. 

Uno de los principales paTtidos de oposicion, el de Accion Na­
cional, se llego a quejar de que el partido oficial Ie habia robado su 
programa economico; no falto quien en son de broma dijera que en 
cuanto al programa economico del partido oficial, el Partido Revo­
lucionario Institucional (PRI) se habia "empanizado", aun en el otro 
partido importante de oposicion, el Partido de la Revolucion De­
mocratica (PRO), hubo voces de quienes insistieron en disminuir la 
radicalidad del programa del partido, para que los grupos financie­
ros mas fuertes del pais y del exterior aceptaran su programa eco­
nomico. 

La ofensiva en contra el programa economico del PRO fue muy 
fueTte por parte de los neoliberales; al candidato a la presidencia 
del pais por dicho partido se Ie acuso de ser un analfabeta economi­
co, ya que Cuauhtemoc Cardenas sostenia banderas reivindicativas 
de caracter popular y nacionalista en su campana electoral; los eco­
nomistas oficiales, y los mas influyentes funcionarios sostuvieron 
hasta el cansancio, que no habia mas TUta que la que ellos habian 
trazado. Para ello, en forma no menos importante, estaban respal­
dandolos los grandes funcionarios y economistas de las instituciones 
financieras intemacionales, como el Banco Mundial yel Fondo MQ­
netario Intemacional FMI, asi como de influyentes universidades de 
Estados Unidos y de asociaciones como la fundacion Heritage, en­
tre otras. 

MEXICO: LA PRIMERA GRAN CRISIS EN LA GLOBALIZACION 

En el mundo academico tambien el neoliberalismo cogio mucha 
fuerza, tanto en sus planteamientos economicos ya fuera en los pIa­
nos teoricos, en donde los analisis basados en los planteos de tipo 
ricardiano, keynesiano, schumpeteriano 0 marxista, tendieron a 
menospreciarse sutilmente en las comisiones encargadas de la revi­
sion de los trabajos de distintos autores; se consideraban como cues­
tiones atrasadas y que habia q~echar al cesto de la basura. Los 
academicos que se mantuvieron en la linea de la economia politica 
empezaron a disminuir y el oportunismo academico lentamente re­

, 4naCla. 

Algunos academicos que se sostuvieron con posiciones criticas y 
a pesar de tener salarios bajos, no aspiraron de motu propio a ser 
incorporados al Sistema Nacional de Investigadores, concientes de 
que se les calificaria con discriminacion, otros, los menos, que si se 
aTTiesgaron lograron pasar la baTTera inquisitorial y otros que se a­
TTiesgaron fueron de plano rechazados; Fausto Alzati fue uno de los 
principales arquitectos del neoliberalismo academico (que hoy pa­
decemos), hombre que se gano muy mala fama en el mundo acade­
mico por su desprecio a las ciencias sociales; durante el gobiemo de 
Carlos Salinas estuvo al Crente del Consejo Nacional de Ciencia y 
Tecnologia, organismo encargado de administrar el programa neo­
liberal para los investigadores. 

Aquellos que hicimos criticas al modelo neoliberal... tuvimos ra­
zon, ya fuera con mayor 0 menor grado de vision, 0 con plantea­

4 En efecto, fueron muy pocos los academicos, ya fueran economislas, soci610­
gos, polit61ogos y antrop6logos que se mantuvieron firmes; su principal defensa fue 
la de hacer eriticas ya fuera de los planleamientos le6ricos del neoliberalismo, 0 bien 
a la polilica econ6mica que lIevaban a efecto las aUloridades gubemamentales; dichas 
erilicas se hadan desde dislintas perspectivas y en muy diversos foros que por cierlo, 
poco a poco se iban cancelando, ereandose asi y por momentos, una alm6sfera asfi­
xiante, maxime si se lorna en cuenta que a lodo 10 largo de la decada pasada se SOSIU­
vo una polilica de contracci6n salaria!' De esa Olra manera apareci6 eI neoliberalismo 
econ6mico en eI mundo academico, casligando los salarios de los academicos duranle 
una decada; en su momenlO y ante los evidentes riesgos de una fuga de cerebros (las 
becas del eXlerior eran superiores a los salarios), las aUloridades educativas, pracli­
cantes del neoliberalismo, ofrecian una soluci6n consistenle en s610 elevar los salarios 
por la via del aumento de los rendimienlos academicos, para ello se ere6 el Sislema 
Nacional de Invesligadores en 1983 y por ejemplo en la UNAM a parlir de 1990, asf 
como en otras instituciones de ensefianza superior se metieron programas de eslfmu­
los del rendimienlo academico. 
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mientos de caracter global, 0 con amilisis espedficos del tema que se I 
estuviera investigando; un buen numero de investigadores del Ins­
tituto de Investigaciones Econ6micas senalamos a tiempo que el 
rumba al que era empujado el pals, llevaba a la profundizaci6n de I 
la crisis contemporanea y que las medidas de politica econ6mica 
que el gobierno llevaba a cabo, en vez de atenuar los efectos de di­
cha crisis, en realidad empujaban en la direcci6n contraria. No se I 
nos hizo caso y ahl estan las consecuencias. 

El que una concepci6n te6rica como la del neoliberalismo haya 
sido acogida con tanto entusiasmo y por distintos sectores como I 
empresarios, banqueros, corredores de bolsa, economistas, altos 
funcionarios gubernamentales y organismos politicos tanto de den­
tro del pals como del extranjero, solo se puede explicar por un he­ I 
cho que nos parece contundente: el neoliberalismo sirvi6 de justifi­
caci6n para enriquecer velozmente a la gente pudiente del pals, en 
la medida en que es una concepci6n doctrinaria de los fuertes, de 

Ilos poderosos, de los que han tenido exito en la masiva obtenci6n 
de ganancias, 0 de los que creen que por la via del capitalismo sal­
vaje pueden lograrlas; el neoliberalismo es una concepci6n en don­
de se justifica como tksideratum que solo el que tiene mas fuerza, 
mas capacidad competitiva, que es mas eficiente, esto es, mas egols­
ta e individualista, tiene derecho a subsistir; los demas, los que 
constituyen la inmensa mayona que se las arreglen como puedan. 
Por ello sus consecuencias sobre la inmensa mayorla de la pobla­
ci6n se dejan sentir en forma desfavorable, empobreciendo a los 
mas y enriqueciendo a los menos; ya se sabe que as{ actua el capita­
lismo, pero ahora 10 hace descarnadamente y en forma cruda, al ir 
despojandole al Estado una de sus funciones amortiguadoras en la 
atenuaci6n de las diferencias sociales, algo que para los neoliberales 
solo es un desperdicio de recursos. 

La crisis por la que atraviesa el pars ha sido de larga data -por 
10 menos desde hace unos veinte anos-, fue obscurecida por los 
anos del auge petrolero de 1978-1981; en estos anos el palS creci6 
al 8% anual. Las politicas neoliberales se empezaron a aplicar, ya 
con fuerza, desde el ano de 1982 en adelante, con todas sus fune~­
tas consecuencias sobre la poblaci6n: la disminuci6n de sus niveles 
de vida, la semidestrucci6n del aparato productivo agropecuario e 
industrial y con la disminuci6n del gasto estatal en educaci6n y se­
guridad social; por ello, se puede afirmar que el mas reciente colap-
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so financiero de Mexico, no ocurre en el marco de una econom{a 
boyante, sino de una economla golpeada y deteriorada. En verdad, 
este ultimo colapso es solo una etapa de mayor profundizaci6n, ra­
pidamente acelerada, por la acci6n destructiva y parasitaria del ca­
pital especulativo nacional e internacional, hijo predilecto y con­
sentido del neoliberalismo, pero principal responsable del actual 
marasmo econ6mico. 

El colapso financiero 

Con la devaluaci6n del peso mexicano, de repente todo se derrum­
b6 y la desconfianza que ya se observaba en el escenario financiero 
internacional y sobre todo nacional, se transform6 en confusi6n, in­
conformidad y hasta visos de panico se manifestaron entre banque­
ros, duenos de empresas, ahorradores y funcionarios guberna­
mentales del palS y del extranjero; se buscaron chivos expiatorios y 
el flamante gabinete del nuevo Presidente de la Republica sufr{a su 
primera baja, al correr de su puesto de Secretario de Hacienda, el 
pomposo Jaime Sierra Puche, responsable importante, pero no uni­
co, de haber impulsado el tristemente celebre Tratado de Libre Co­
mercio, verdadero caballo de Troya metido en lao planta productiva 
del palS, como bien 10 dice el periodista de el peri6dico El Finaru:iero 
Carlos Facio. 

Lo que era brillante se transform6 en oscuro y se aceleraban los 
desajustes ya presentes previamente en la economla del pars en un 
grado dificil de calcular, pero que iban en la direcci6n de postrar al 
palS en el estancamiento econ6mico con inflaci6n; de esta manera 
Mexico en forma estrepitosa, de nino bien portado en el escenario 
financiero internacional, pas6 a ser la oveja negra y el ejemplo que 
no debiera ser seguido por otros parses. Por 10 menos, en Argentina 
y en Chile se deslindaron rapidamente afirmando que sus parses no 
ofredan el panorama mexicano. 

Uno de los mas influyentes neoliberales de Estados Unidos, el 
profesor Rudy Dornbusch, que habra apoyado la po}{tica econ6mica 
de Salinas y como buen maromero de la poHtica pronto cambi6 de 
posici6n y sin dejar de seguir siendo un neoliberal -que dicho sea 
de paso, propone que Mexico debe rematar sus yacimientos petro­
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leros al capital trasnacional- tom6 como centro de sus criticas al 
propio Carlos Salinas, acusandolo de ser el principal responsable: 

Las brillantes reformas de Salinas estaban a punto de poner a Mexico en eI 
camino de la prosperidad, en lugar de eso sus experimentos monetarios, 
completamente mal aconsejados, sumergieron (al pals) en eI desorden 
econ6mico y posiblemente polfticoo 

Despues 10 interrogan los periodistas David Brooks y Jim Ca­
son: ~y que pas6 con todos eoos aseoores, analistas, economistas y 
otros especialistas que apoyaron, justi6caron y alabaron el curso de 
la polftica econ6mica hasta hace solo unos dias?, Dornbusch contes­
t6: "Seguramente corrieron a todos y ahora estan manejando ta­
xis".5 Nosotros afiadimos que hasta en esto tambien se equivoc6 el 
experto, pues los que apoyaron y alabaron la polftica econ6mica de 
Salinas, ahora 10 siguen haciendo, pero en su lugar, ahora, ponen a 
Ernesto Zedillo. 

El Banco de Mexico (Banxico) tambien dio su explicaci6n bus­
cando a sus chivos expiatorios, por supuesto, exduye a Carlos Sali­
nas; el agudo columnista Carlos Fernandez Vega sefial6, que la 
Junta de Gobierno del Banxico envi6 un documento al Congreso 
de la Uni6n y al Presidente Zedillo intitulado Exposicwn sobre La Poli­
tica Monetaria para 1995; al respecto comenta el columnista que 

El documento del Banco de Mexico parece conduir que en 10 econ6mico todo 
iba bien hasta que algo sali6 mal, pero en 10 polftico involucra a ciertos 
personajes que ocuparon cargos relevantes en el gabinete presidencial de Carlos 
Salinas de Gonari como causantes direetos e indirectos de la perdida masiva de 
reservas intemacionales en 1994.6 

En este mismo articulo se indica que en el documento del Ban­
co de Mexico y los hechos politicos son cuatro a saber: el asesinato 
del Lie. Luis Donaldo Colosio; la ampliaci6n de actividades en di­
ciembre del Ejercito Zapatista de Liberaci6n Nacional EZLN; la re­
nuncia de Jorge Carpizo y la renuncia a la Procuraduria General 
de la Republica (PGR) por parte de Mario Ruiz Massieu. Con raz6n 
el columnista critica el documento al hacer caso omiso del'asesinato 
de Jose Francisco Ruiz Massieu y del secuestro del empresario An-· 

5 Vease lA joT7UJl1o. 6 de enero de 1995, p. 44.
 

6 Vease lA j011lada 5 de febrero de 1995, p. 43.
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I	 gel Losada, Presidente del Grupo Gigante, asi como de los errores 
de diciembre del entonces Secretario de Hacienda Jaime Serra Pu­
che. 

I En los hechos politicos a que se hace referencia en el documen­
to del Banxico, nadie puede estar contento con los secuestros y ase­
sinatos politicos, cosa distinta fue el intento de renuncia de Jorge 
Carpizo, quien no aguantaba las maniobras, seguramente trampo­I 
sas, que se haci'an a su vista, circunstancias que 10 orillaron a renun­
ciar, pero que por presiones desde arriba no se atrevi6 a ratificar. 

Sin embargo, en forma habil, pero incorrecta, los expertos dise­I 
fiadores del documento de Miguel Mancera Aguayo, hacen caso 
omioo de un hecho trascendental: el que buena parte del capital 
captado por el sistema bancario mediante la flotaci6n de papeles 6­I 
nancieros sea de caracter especulativo, y que asi como puede venir 
tambien se puede ir, cuando algo Ie molesta 0 Ie preocupa. 

Hoy dia una parte creciente del capital total de cualquier pais I 
tiene caracter especulativo, pero es responsabilidad de los maneja­
dores de la politica monetaria eloque hayan producido y metido a la 
circulaci6n papeles financieros con caracteristicas de casi 100% deI 
liquidez y de la inmediata posibilidad de transformarlo en d6lares. 

I 
Intentos mexicanos para en&entar el colapso 

La primera medida que tom6 el gobierno mexicano para hacer 
frente a la nueva situaci6n fue la de elevar desmedidamente las ta­
sas de interes por encima de la inflaci6n, muy por arriba de las ta­
sas de interes mas irnportantes del mundo; todo ella con el objeto 
de retener la huida de capital y de atraerlo de otros lados. Poste­
riormente instituy6 un nuevo pacto econ6mico, intitulado Acuerdo 
de Unidad para Superar la Emergencia Econ6mica.7 Su principal 

I	 caracteristica como acuerdo consisti6 en que fue un arreglo incon­
sulto y solo aprobado por las cupulas empresariales y obreras, pero 
nunca se someti6 a la discusi6n real entre los representados de 
unos y otros; de inicio esta limitaci6n Ie daba una inconsistencia a 
dicho Acuerdo al momenta de su aplicaci6n. 

1 Este documento fue dado a conocer al publico eI 3 de enero de 1995. 
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El prop6sito de dicho Acuerdo es el de enfrentar la situaci6n de I 
desfinanciamiento de las reservas monetarias del pais y disminuir 
las nuevas presiones inflacionarias que se empezaban a desatar, me­
diante el recorte del gasto publico y recurriendo a una politica de 
contenci6n salarial, asi como de elevaci6n del Impuesto al Valor 
Agregado (IVA), planteando la necesidad de nuevos y mayores sa­
crificios y de que estos fueran aceptados por la poblaci6n del pais, 
para que de esa manera se volviera a restablecer la confianza en la 
economia de Mexico, ya que la subita devaluaci6n del nuevo peso 
pas6 de 3.50 por d61ar a niveles que, a principios de junio, fluctuan 
entre 6.10 y 6.30, es decir, aumentos de entre el 74% y el 86% y 
que para infortunio de los mexicanos todavia no se puede asegurar 
que ya se ha detenido en su tendencia bajista respecto al d61ar. 

En el Acuerdo de Unidad para Superar la Emergencia Econ6­
mica se plante6 que junto con esas medidas que urgian ser aplica­
das, tambien se estaba haciendo una solicitud en el exterior para 
que se reforzara al gobierno mexicano con un credito de 18 500 
millones de d61ares. 

AI margen de dicho Acuerdo, cuando las autoridades guberna­
mentales elevaron rapidamente las tasas de interes de los Certifica­
dos de la Tesoreria -papeles financieros gubernamentales conoci­
dos como Cetes-, pari passu con dicha elevaci6n los bancos tambien 
hicieron 10 mismo en unos cuantos dias (veanse los aumentos en el 
Cuadro 1). 

Como se podra apreciar, los aumentos de las tasas de interes en 
el curso de unos cuantos dias casi se duplicaron; esto solo era el co­
mienzo, pues las tasas de interes anualizadas, en promedio siguie­
ron subiendo dramaticamente a 42% en enero a 55% en febrero, 
73% marzo, 110% en abril y 100% en mayo. Seg6n el propio Banco 
de Mexico la tasa de inflaci6n acumulada en los primeros cinco me­
ses de 1995 fue ligeramente superior al 28%. 
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CUADRO 1
 
TASAS DE INTEREs. 1994A
 

AlIUS del 21 de dicinJabre Al 29 de dicie1llbre 

TlIP (rasa Ifder)B 20.17 39.74 

Cetes 28 dias 13.75 31.0 

Tarjeta de credito De 31.9 a 47.4 De 41.5 a 67.0 

Credito hipotecarioC De 21.8 a 26.2 De 41.4 a 49.4 

Credito de autosD De 22.3 a 25.4 De 34.5 a 52.4 

Credito directo QuirOll:rafario De 23.3 a 31.3 De 42.9 a 50.9 

FUENTE: Peri6dico RtftmfllJ, 29 de diciembre de 1994. 
A La tan esped6ca varia dependiendo del banco, caraeten.ticas del cr6lilo e hi.loria del
 
clienle.
 
B Tasa Iider que de6ne los inlereses en la mayona de los cr~ilos bancarios.
 
c Con re6nanciamienlo.
 
D Tasa variable.
 

Por 10 anterior no es de extra:iiarse que la cartera vencida de los 
bancos haya seguido aumentando al convertirse las tasas de interes 
en un medio de estrangulamiento econ6mico que asfixia a la planta 
productiva nacional en una magnitud inedita, no solo en el sexenio 
de Salinas, sino en decadas; en efecto, entre junio de 1994 y fin de 
enero de 1995, la cartera vencida pas6 de 36 010 millones de nue­
vos pesos a 49 526 millones, es decir 37.5% mas.8 

La asfixia para la planta productiva del pais se ve acelerada par 
esta raz6n, pero infortunadamente a ella ayudan los otros factores 
negativos ya presentes con anterioridad, como el hecho de tener 
que competir en condiciones tan desventajosas frente a la invasi6n 
de productos provenientes del exterior derivado de la apertura al 
exterior que inici6 Miguel de la Madrid, pero que acentu6 Carlos 
Salinas. Pear aun, la planta productiva del pais a 10 largo de varias 
decadas y hasta antes del neoliberalismo, si bien es cierto que fue 
protegida, no fue apoyada suficientemente en materia de supera­
ci6n incesante de la productividad mediante el fomento de las inno­
vaciones tecnol6gicas, verdadero Tal6n de Aquiles de la economia 
del pais. 

8 Vease Banco de Mexico. IfIdi€adous Eco1iOwos. marzo de 1995. 

Julio-septiembre 1995 95 94 

Administrador
Text Box



r
 

·'-~' 

PROBLEMAS DEL DESARROLLO 

Asi tambien -y por si la intervenci6n del Estado no hubiera 
sido suficiente en todos estos acontecimientos, ya sea para bien 0 
para mal, 10 que dicho sea de paso en los hechos ha echado por tie­
rra la idea tan traida y tan lIevada por los neoliberales, que han es­
tado en contra de que el Estado no debiera intervenir en la activi­
dad econ6mica- se cre6 otro instrumento de rescate para que el 
gobierno apoyara a los bancos comerciales con fuertes endeuda­
mientos en d6lares; para ello se cre6 el Fondo Bancario de Protec­

.ci6n al Ahorro, contando inicialmente con 300 millones de d6lares. 
Se trata por 10 pronto, de un monto muy pequeno y que solo alivia­
ria las presiones mas inmediatas en d6lares, ya que se estima que 
solamente eI Banco Nacional de Mexico (Banamex) y el Banco de 
Comercio (Bancomer), los principales bancos del pais; tienen deu­
das que sumadas ascienden a mas de 5 000 millones de d61ares; en 
el mes de junio y para ayudar al Estado mexicano, a fin de que este 
a su vez, pueda apoyar a los bancos en apuros, que como minimo se 
dice que son 11, eI Banco Mundial abri6 una linea de credito de 
1 000 millones de d6lares. 

Otra medida que se tom6 por parte del Poder Ejecutivo es Ia de 
recurrir nuevamente a pedir prestado a los organismos como el FMI 

y Departamento del Tesoro de Estados Unidos, con todo 10 nocivo 
que esto acarrea para el pais, contrayendo mas creditos para pagar 
creditos, pues como dicen los colegas Alicia Gir6n y Eugenia Co­
rrea, en un libro recientemente publicado, 

la incapacidad de pago del pars es creciente con un nivel de resenras al inicio de 
enero de 5 500 millones de d61ares, de ~ 48~ al cierre del mes, Crente a 
vencimientos que suman solo en el primer trimestre por concepto de tesobonos 
10 ~~7 millones de d6lares. Hay que agregar las obligaciones de cono plazo por 
alrededor de 6 000 millones de d61ares en certificados de dep6sito y 1~ 000 

I,	 millones de d61ares en Ifneas intercambiarias de la banca comercial, casi 6 000 
millones de d61ares de deuda externa privada y alrededor de 19 000 millones 
de servicio de la deuda extema publica. Asf el financiamiento de un deficit en 
cuenta corriente estimado en el marco del Programa de Eme~ncia Econ6mica 
de 14 mil millones de d61ares resuha pr<1cticamente imposible". 

9 Gir6n, Alicia. Edgar Ortiz y Eugenia Correa (compiladores). /lIUgrQ€iMt 
ji1lallLiera, TLC. Rtlos, perspectival, Mexico. Instituto de Investigaciones Econ6micas­
UNAM-Siglo XXI editores. 1995, p. 15. 
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Si se suman todas estas obligaciones de corto plazo, para ser pa­
gados se necesita la impresionante cantidad de mas de 62 000 mi­
1I0nes de d61ares y que obviamente se convierten en eI mas pesado 
fardo que eI pais soporta en el curso de estos meses. El grito neoli­
beral de no intervenci6n del Estado en la actividad econ6mica se 
perdi6 y nuevamente el Estado sali6 en defensa de sus intereses asi 
sea a costa del resto de Ia poblaci6n del pais. 

Algunos efectos internacionales 

La primero que llama significativamente la atenci6n es que eI co­
lapso financiero mexicano repercuti6 con fuerza entre los altos fun­
cionarios gubernamentales no solo de Mexico, sino tambien de 
Estados Unidos; junto con ellos estaban muy preocupados y hasta 
at6nitos funcionarios importantes de organismos financieros inter­
nacionales, asi como de instituciones financieras de ese pais encar­
gadas de promover la venta de papeles financieros mexicanos en 
Estados Unidos; las razones para ello no son de poca monta, antes 
al contrario revelan como paulatinamente se va profundizando Ia 
crisis financiera internacional. Las preocupaciones en Estados Uni­
dos por el colapso financiero de Mexico no se presentaron gratui­
tamente, los acontecimientos mexicanos contribuian en alguna 
forma a recordar a los dirigentes financieros del mundo que Ia esta­
bilidad financiera internacional es precaria; en efecto, eI Director 
del FMI, Michael Camdessus en respuesta a una entrevista que Ie 
hizo I.e Figaro EC01Wmie, sefialaba que los alemanes se opusieron al 
prestamo de 40 000 millones de d61ares para Mexico por conside­
rar que era demasiado dinero, pero que. tambien habia sido un 
error, 

retirar esos 40 000 millones un lunes en la mafiana, dfa de apertura de los 
mercados 101llil1ldo tl rie.sgo iU iUjar ir a MbcUo a La 1IUIratoria °aL colllrol iU cafllbio , 
obligd1ldost, COli tUo, ifldirut411U11U, aL FofIdo MOfItt4rio, sill qtu fItUlie to Itwbiera 
ptdido, a Io1IIilr _didas aupciollalts fJDra tvilar I[IU .11 dlOqu iU tsa difllt'llSi61l St 

traflSportase aL sisu-10 (las cursivas son nuestras). 

10 Citado por A1ponte. Juan Marfa. "De aquf y m<1s all<1", en ExcilsiDr, 12 de 
febrero de 1995. 
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Por la importancia del puesto que desempefia Warren Chris­
topher, Secretario de Relaciones Exteriores de Estados Unidos, vale 
la pena recoger su pensamiento sobre el colapso mexicano: "Mexico 
es un asunto de seguridad nacional"; por su parte el autor del aru­
culo periodistico en donde se recoge esta declaraci6n tan delicada 
para los mexicanos, el profesor John Saxe-Fernandez, escribe: "En 
esa oportunidad dijo (Christopher) que el agravamiento de los pro­
blemas mexicanos afecta a su pais ya otras partes del mundo.,,1 . 

La hemorragia financiera de Mexico pudo haber ocasionado 
mayores apuros de los que ya enfrenta el sistema financiero inter­
nacional; ella nos explica la rapida movilizaci6n y aprobaci6n del 
macro paquete crediticio; aunque por el momenta se pudo blo­
quear en buena medida, no totalmente, la cadena que en cascada 
pudo haber sucedido para otros paises del mundo, fen6menos simi­
lares se pueden venir en el futuro. 12 En el caso mexicano tambien 
puede haber mayores colapsos, que requeririan todavia de otros 
paquetes de credito mayores a los que ya se otorgaron; como ya se 
ha dicho la fragilidad del sistema financiero es creciente, por varias 
razones que aqui escuetamente mencionaremos: 

a.	 El debilitamiento paulatioo que el d61ar ha sufrido frente al yen 
y al marco aleman no se ha podido detener. Poco a poco estas 
ultimas divisas fuertes se han ido convirtiendo en monedas de 
refugio, ya no es el d61ar absolutamente confiable, basicamente 
porque Estados Unidos ha venido perdiendo competitividad in­
ternacional frente a Jap6n y Alemania; dicha perdida es el precio 
que esta pagando Estados Unidos por el alto costa que ha signifi­
cado para la economia estadounidense en la lucha en contra de 
la ex Uni6n de Republicas Socialistas Sovieticas (URSS).

I, b.	 Aun cuando los sistemas financieros de Jap6n' y de Alemania se 
I, 

han venido fortaleciendo, a estas fechas todavia no estan en con­
diciones de suplir a Estados Unidos en su calidad de banquero 

11 Saxe-FernAndez, John. "Amenaza para Mexico: seguridad nacional de EtJ", 
en ExcilswT, 6 de junio de 1995. 

12 Tan es asf que a mediados de junio de 1995 en que tuvo su ultima reuni6n eI 
gropo de los 7 en Halifax, CanadA, acordaron que para evilar futuras situaciones si· 
milares a la de Mexico habfa que crear un fondo inlernacional de emergencia. Vtase 
ExcilswT, 17 de junio de 1995, p. 1. 
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de ultima instancia a nivel mundial; para que esa suplencia se 10­
grara tendrlan que pasar muchas cosas y. tiempo. De facto el 
Banco de la Reserva Federal de Estados Unidos ha venido ju­
gando esa funci6n, a pesar de que no fue creado con esa idea; el 
hecho de que no haya un sustituto financiero fuerte de Estados 
Unidos, no quiere decir que este pais, pese a su poderio, las ten­
ga todas consigo. al arrastrar un fuerte deficit fiscal, considerado 
como el mayor del planeta, tal vez con excepei6n de Rusia, pero 
tambien por el hecho de que Estados Unidos ha dejado de ser 
un pals acreedor por excelencia, para convertirse en el mayor 
deudor del mundo, de 1985 en adelante. 

c.	 La desregulaci6n del sistema financiero internacional si bien ha 
contribuldo a acelerar las expectativas de ganancia en este sector, 
tambien ha propiciado que cada vez haya un numero creciente 
de bancos y grupos financieros -con grados de exposici6n muy 
amplios en los creditos quehan dado-, que ponen en peligro su 
propia solvencia, como ocurri6 a las Savings and Loans Institu­
tions y a la banca comercial estadounidense en la decada pasada, 
problema que no esta cabalmente resuelto; tal y como ocurri6 re­
cientemente con el banco Baring en Europa. 

d.	 El caso mexicano pone de manifiesto que, entre las consecuencias 
de la desregulaci6n del sistema financiero internacional, se ha 
propiciado que aparezcan en dicho escenario -cada vez con ma­
yor peso-, fuerzas especulativas que introducen perturbaciones 
adicionales a la precariedad del sistema financiero internacional; 
tal vez esta es la raz6n mas importante por 10 cual hay el objetivo 
central de la politica monetaria del Banco de la Reserva Federal 
de Estados Unidos, es mantener, por sobre cualquier otTO objeti­
yo, la estabilidad financiera interna y externa de Estados Unidos. 
Esta ultima en consulta y acuerdos con los representantes de los 
bancos centrales del Grupo de los 7; el hecho de que cada vez 
que ocurren perturbaciones de cierta iotensidad en el mundo fi­
nanciero se hace necesaria la reuni6n y por supuesto la toma de 
acuerdos de los principales jefes de gobierno del grupo de los 7, 
revela de que Estados Unidos ya no puede actuar unilateralmen­
te como con frecuencia Ueg6 a suceder. 

• e. La rivalidad comercial, tecnol6gica y financiera entre los tres blo­
ques econ6micos mas importantes del mundo, uno capitaneado 
por Estados Unidos, elsegundo por la Comunidad Econ6mica 
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Europea y el tercero por Jap6n, influye decisivamente en los 
destinos del mundo y en especial en el sistema financiero inter­
nacional, 10 que contribuye a darle no solo inestabilidad al d61ar, 
sino tambien al propio yen y al marco y por supuesto a todas las 
demas divisas relativamente fuertes como la libra esterlina, el 
franco frances, la lira italiana y el d61ar canadiense y ya no se 
diga las divisas de los paises debiles; en estos momentos hay una 
especie de guerra entre los principales protagonistas financieros 
del orbe respecto las tasas de interes, mecanismo utilizado para 
absorber capitales Hquidos de paises comercialmente rivales. 

Repercusiones del colapso financiero mexicano 
en Estados Unidos 

Ante los acontecimientos mexicanos, en Estados Unidos y las prime­
ras medidas que adopt6 el gobierno de Mexico, como el Acuerdo 
de Unidad para Superar la Emergencia Econ6mica, hubo dos tipos 
de reacciones: los funcionarios gubernamentales inmediatamente 
apoyaron el Acuerdo de Emergencia; la otra gama de reacciones se 
dio entre financieros, economistas influyentes en la prensa especia­
lizada y entre corredores de bolsa, entre otros, en el sentido de que 
las medidas adoptadas por el gobierno mexicano eran del todo in­
suficientes, aunque reconodan que iban en la direcci6n adecuada, 
segUn su criterio, el cual reduce el problema econ6mico y financie­
ro de Mexico a una situaci6n de corto plazo y de mera liquidez. 

El naufragio financiero del gobierno mexicano ha sido de pro­
porciones mayores a,las que inicialmente pensaron los funcionarios 
mexicanos; en Estados Unidos se empez6 a hablar de que se les ha­I'	 bia engafiado y de que muchos pequefios ahorradores de ese pais 
habian comprometido parte de sus ahorros en la compra de valores 
mexicanos, compras auspiciadas ya fuera por bancos de Estados 
Unidos 0 por otros organismos financieros dedicados a la obtenci6n 
de ahorro para canalizarlo a fines genuinos de inversi6n 0 simple­
mente a la especulaci6n; en la prensa de los Estados Unidos se co­
ment6 de fuertes perdidas para los ahorradores del vecino pais 
hasta por 10 000 millones de d6lares; a este respecto es necesario 
hacer la siguiente consideraci6n: la perdida de los 10 000 milIones 
de d61ares para los medianos y pequefios ahorradores de Estados 

Maico, Vol. 26, nurn. 102 100 

MEXICO: LA PRIMERA GRAN CRISIS EN LA GLOBALIZACI6N 

Unidos, en efecto constituye una perdida para ese tipo de ahorra­
dores, pero en realidad 10 que ha ocurrido es. que esa perdida re­
sult6 en una extraordinaria ganancia, via Mexico, para una minoria 
de estadounidenses pudientes, que si supieron como moverse en el 
mundo financiero especulativo, contando para ella con informaci6n 
privilegiada, es decir, ese dinero pas6 de las capas medianas del ve­
cino pais a las capas altas de ese mismo pais; por ejemplo el mismo 
Secretario del Tesoro de Estados Unidos, Robert Rubin, fue acusa­
do de estar personalmente involucrado en haber hecho operaciones 
con papeles financieros mexicanos, tambien en Mexico ocurri6 10 
mismo, las perdidas de los pequefios y medianos ahorradores se 
transformaron en subitas ganancias para los especuladores podero­
sos. 

No obstante 10 anterior, al publico del vecino pais se Ie plante6 
que eran perdidas a consecuencia del torpe manejo que habian he­
cho las autoridades financieras de Mexico, a 10 que habria que adi­
cionar las perdidas provocadas por la abrupta disminuci6n de las 
exportaciones de mercandas y servicios a Mexico, a consecuencia 
del encarecimiento del d6lar para los consumidores mexicanos; los 
calculos iniciales de ambos tipos de perdidas estimaban entre 20 y 
30 000 mil millones de d6lares, de cualquier manera, sea una u 
otra la cifra de las perdidas, se trataba de cantidades sumamente al­
tas. Por ella no es de extrafiarse que hubiera reclamos publicos muy 
fuertes al gobierno de Carlos Salinas desde Estados Unidos, sefia­
landolo como principal responsable de la debacle financiera mexi­
cana; se record6 que las autoridades del FMI Ie habian planteado a 
dicho gobierno que era ya urgente acelerar la devaluaci6n contr.ola­
da del peso mexicano (mayor deslizamiento). Salinas de Gortari no 
quiso hacerlo, por razones politicas y probablemente, agregamos 
nosotros, porque de todas maneras el colapso se hubiera dejado 
sentir con mucha fueTZa, ya que las deudas de corto plazo con ven­
cimiento al primer trimestre de 1995, superaban los 62 000 milIo­
nes de d6lares, como ya se indic6 aqui, deudas adquiridas por el 
propio gobierno, los empresarios privados y los bancos mexicanos; 
en cambio, al momenta de la devaluaci6n, las reservas monetarias 
del pais apenas superaban los 6 000 millones de d6lares, reducidas 
a 3 483 milIones de d61ares al fin de enero de 1995. La tendencia a 
la reducci6n de las reservas monetarias de Mexico ya se habra esta­
do presentando desde maTZO del afio pasado con motivo del asesi­
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nato de Luis Donaldo Colosio, candidato oficial a ocupar la Presi­
dencia de la Republica; debe recordarse que al dia siguiente del 
asesinato y de la incertidumbre que ese penoso hecho trajo consigo, 
el gobierno encabezado por Clinton ofreci6 al de Mexico, de un dia 
a otTO, un apoyo de 6 000 millones de d6lares. 

PeTO en esta ocasi6n y no obstante las fuerte cTiticas, Clinton en 
su calidad de Presidente de Estados Unidos, actu6 para seguir res­
paldando la candidatura del ex presidente Carlos Salinas a la Orga­
nizaci6n Mundial de Comercio, la que despues fue fallida. No deja 
de ser significativo que dias despues la empresa Dow Jones, duena 
del diario The WalL Street JournaL, nombrara a Carlos Salinas como 
su consultor; en Mexico, nunca se habia dado el caso de que un ex 
presidente ocupara cargos semejantes. 

Mientras las autoridades financieras mexicanas solicitaban el 
maCTOprestamo, para pagar otros prestamos, se debatia acremente 
sobre este asunto en los medios politicos de Estados Unidos; las au­
toridades financieras mexicanas, en los hechos, se quedaron con los 
brazos cruzados en espera de las acciones que en Washington se lle­
varan a cabo, pues en ning(tn momento, al menos publicamente, se 
plante6 la moratoria tecnica de pagos. 

Entre los altos funcionarios del gobierno de Clinton, asi como 
entre banqueros influyentes en los drculos politicos de Washington 
se manejaTOn dos cuestiones: primeramente que habia que actuar 
10 mas rapidamente posible para entrar al rescale de Mexico y en 
segundo lugar, que las cifras del monto del rescale tendTian que ser 
muy superiores a las iniciales, (18500 millones de d6lares) porotra 
que se situ6 en 40 000 millones de d61ares. 

I La magnitud de los prestamos y de las garantias que en ese pa­
quete financieTO se ofredan al gobierno mexicano rapidamente en­
contraron dos grandes escollos que pusieron nuevamente en predi­
camento el prestigio del pTOpio Presidente de Estados Unidos. i 

I' 
El primero de ellos fue la resistencia de la opini6n publica del I 

I vecino pais que se negaba a aprobar un rescale financiero de gran 
magnitud como el que Clinton ofreda a Mexico; dicha negativa ·se 
expres6 en las encuestas como la que realiz6 Time y la cadena CBS, 

al revelar que mas del 70% de los encuestados se opusieron a dicha 
"ayuda". 

Mexico, Vol. 26, num. 102102 

MEXICO: LA PRIMERA GRAN CRISIS EN LA GLOBALIZACI6N 

Varias preguntas claves se dejaron sentir en el ambiente social 
de Estados Unidos: ~por que nunca se nos consult6 sobre esta gi­
gantesca operaci6n?, ~por que Clinton se preocupa por Mexico 
comprometiendo tanto dineTO cuando en Estados Unidos hace falta 
que se atiendan necesidades vitales?; tambien se planteaba ~por que 
ahora de la noche a la manana Mexico adquiere tan inusitadaim­
portancia para Estados Unidos? En medios mas enterados se pre­
guntaban ~c6mo es posible que el gobierno de Clinton este tratando 
de reducir el gasto publico y ahora quiere usar fondos guberna­
mentales para ayudar a Mexico?; otra pregunta quisquillosa, peTO 
no por ella menos preocupante, fue aquella que se plante6 en el te­
nor siguiente: Estados Unidos ahora intenta salvar a Mexico, ~que 

Estados Unidos tendra que salir en defensa de otros paises del 
mundo que enfrenten situaciones similares a las de Mexico?, ~para 

que comprometer tantos recursos con el objeto de salir en defensa 
de un gobierno como el de Mexico que nos ha enganado y nos ha 
hecho perdidas cuantiosas?, ~para que apoyar a un gobierno como 
el de Mexico que tiene fama de ser poco democratico? 

El segundo gran escollo que enfrent6 Clinton, fue la oposici6n 
que surgi6 en el Congreso, tanto de influyentes dem6cratas como 
de los republicanos, hasta el punto en que finalmente el propio 
Clinton opt6 por no seguir ese camino; tom6 la decisi6n de prestar 
a Mexico, al recurrir a un Fondo de Estabilizaci6n Cambiaria del 
Departamento del Tesoro, ella se hizo en el marco del Acuerdo Fi­
nancieTO de America del Norte. De este modo Clinton esquiv6 un 
enfrentamiento con el Congreso del cual habia muchas posibilida­
des de que saliera perdedor y recurri6 a ejercer su poder que como 
Presidente las leyes de ese pais Ie otorgan, en el sentido de reducir 
ala mitad el compromiso del prestamo de Estados Unidos. 13 

Nuevamente Clinton como mago sac6 un conejo de su bolsa, al 
sorprender con otro paquete de prestamos y garantias que rebasa­
ban la cantidad que iba a pedir al Congreso de Estados Unidos por 
40 000 millones de d6lares; ahora el nuevo paquete serfa mayor: 
20 000 millones de d6lares que otorgarfa el propio gobiemo de Es­

13 Los corresponsales Jim Cason y David Brooks sefialaban que "esta semana ha 
sido dificil para eI Presidente Bill Clinton, al tomar la decisi6n de actuar por au pro­
pia poder ejecutivo... as! tuvo que reconocer la faha de respaldo de la mayona del 
Congreso en esta coyuntura". Vase LaJOTfCIl.d6, 4 de febrero de 1995, p. 38. 
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tados Unidos, 17 800 millones de d61ares que entregaria el Fondo 
Monetario Internacional, 10 000 millones que otorgaria el Banco 
Internacional de Pagos mas 3 000 millones procedentes de bancos 
comerciales, asi como otras aportaciones menores provenientes de 
varios paises latinoamericanos, como Brasil, Argemina. Chile y Co­
lombia; en total, el nuevo paquete es de mas de 51 000 millones de 
d61ares. 

Es importame hacer la siguieme observaci6n: los grandes jerar­
cas de las finanzas internacionales no tenian una idea cabal del gra­
do de involucramiento de las finanzas mexicanas en el proceso de 
globalizaci6n subordinada a que han conducido al pais; por una 
sencilla raz6n: en diciembre de 1994 se pensaba que bastaria con­
certar un paquete de solo 18 500 millones de d6lares, poco despues 
ante el marasmo econ6mico que no daba visos de recuperaci6n, se 
diseft6 el paquete de los 40 000 millones de d61ares y como tampo­
co se notaban signos de recuperaci6n, por ejemplo en la Bolsa Me­
xicana de Valores, se disefto un tercer paquete todavia mas 
cuantioso, de mas de 51 000 millones de d61ares. No sin raz6n se 
han alzado voces de alarma, pues hay quienes han llegado a afir­
mar que dichos recursos tampoco son suficiemes; todo esto nos re­
vela con su crudeza cuan equivocados estcin los expenos financieros 
de Estados Unidos, del FMI Ydel propio gobierno mexicano, que si­
guen sosteniendo la tesis de que la crisis actual es de corto plazo y 
de mera liquidez. 

Pero para que se yea que el problema por resolverse es mucho 
mas grande de 10 que para ellos es, baste sefialar que se trata de la 
mayor aporlaci6n financiera que en una sola operaci6n se ha ofreci­
do hasta este momenta por parte de ESlados Unidos a algUn pais 
desde que concluy6 la Segunda Guerra Mundial, (exceptuando los 
enormes gastos generados por confliclOs belicos en los que Estados 
Unidos se ha involucrado); tambien se trata de la mayor aportaci6n 
hecha hasta el presente por parte del Fondo Monetario Internacio­
nal. 

No deja de Hamar la atenci6n que en la propuesta que hubiera 
sido sometida al Congreso de Estados Unidos, eran los recursos de 
ese pais los que conformarian el grueso del paquete financiero; 
pero en esla nueva propuesta el gobierno de Clinton habilmente 
maniobr6 para prorratear los costos del paquete entre otros socios 
financieros, con la ventaja de que fuera Estados Unidos quien vigi-
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lara el uso de los recursos prestados. Los derilas socios prestaban re­
cursos un poco obligados por la presi6n estadounidense y otro poco 
obligados por la fuerza de las circunstancias que impone la globali­
zaci6n. 

La crisis actual tiende a profundizarse 

Aun cuando los expenos financieros de Mexico y Estados Unidos 
piensan que el colapso financiero mexicano es s610 de liquidez y de 
corto plazo, el argumento basico que sirve para ejecular la poUtica 
financiera y econ6mica actual -por parte de los dos gobiernos-, 
es el siguiente: la reincorporaci6n de capitales a la economia mexi­
cana es la condici6n basica para recuperar el nivel de la actividad 
productiva; para atraer nuevamente a dichos capitales, es necesario 
estimularlos mediante la elevaci6n de las tasas de interes, asi se hizo 
a partir de la devaluaci6n como ya se indic6 previamente. 

La elevaci6n subita de las tasas deinteres que se han observado 
a 10 largo de los cuatro ultimos meses era inconcebible hasta antes 
de la devaluaci6n; no obstante dicha elevaci6n, sigue predominan­
do la incertidumbre; sin embargo, la drastica alza de las tasas de in­
teres estimula todavia en mayor grado los niveles de especulaci6n 
previamente existentes a la devaluaci6n, de tal modo que, en estos 
momentos, en medio del marasmo econ6mico, el mejor negocio es 
el de la especulaci6n. 

Todavia hay que agregar mas, los intereses s610 son una parte 
del total de las ganancias obtenidas. y la fuente principal de estas 
ultimas -incluidos los intereses- unicamente pueden aumentar 
en la medida en que aumente la productividad en la economia real, 
o tambien con una reducci6n de salarios cuando no puede aumen­
tar la productividad. Esto es, La prod'U£lividad no se puede elevar ipso 
fado como 10 han MCho con las tasas de interes los responsables de La poUlica 
financiera de Mexico, tanto de Estados Unuws como de Mexico. 14 

14 Esta polftica ha sido bendecida por eI Grupo de los 7 en su reuni6n de Hali­
fax, Canadli; a esa bendici6n se sum6 el presidente ruso Yeltsin, como si nosotros 
fueramos chechenos. Vease E%dwr, 17 de junio de 1995, p. I. 
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Pero hay mas; la elevaci6n voluntarista y rapida de las tasas de 
interes, pTOVoca una reacci6n inversamente proporcional a la activi­
dad productiva, consistente en que: a mayores tasas de interes me­
nOr sera el estfmulo a la actividad productiva; es decir, dicha poll­
tica contribuye a acelerar ya aCrecentar las dificultades para una 
recuperaci6n econ6mica; a todo esto -que de suyo es ya bastante 
desfuvorable- habria que adicionar este otro elemento, consistente 
en que una polltica financiera de este COrte premia al capital espe­
culativo, principal factor que contribuy6, no a crear la crisis actual, 
sino a acelerarla. 

El argumento basico que da pie a la poHtica financiera actual de 
la autoridades gubernamentales tiene cierta consistencia y podria, 
eventualmente, funcionar; esto es, gracias a la existencia de muy al­
tas tasas de interes, ingresaran a Mexico capitales en gran magnitud 
que resolvieran la escasez tan grande de divisas que hay en estos 
momentos, pero con las desventajas previamente sefialadas que 
conducen a la depresi6n econ6mica ya la ruina de muchas empre­
sas, afectando negativamente tanto al nivel de las ganancias como al 
nivel del empleo, asi como a una generalizada disminuci6n de sala­
rios; estos son riesgos sumamente peligrosos para una economia 
como la mexicana, que ya esran ocurriendo, una economia que co­
mo se recordara, ya estaba afectada antes de la devaluaci6n, ya fue­
ra por la apertura comercial tan grande que hizo la administraci6n 
salinista, 0 por la sobrevaluaci6n del peso, que favoreci6 mas las im­
portaciones y desalentaba a las exportaciones. 

Varios factores adicionales hay que agregar, contribuiran muy 
fuertemente en la posible profundizaci6n y alargamiento de la crisis 
econ6mica del pais y que conviene examinar rapidamente. 

:11 
El primero de ellos es el aumento del peso de la deuda extema 

I ahora incrementada, con motivo del otorgamiento de financiamien­
to fresco para hacer frente al actual colapso de las finanzas mexica­
nas, tema sobre el cual se ha escrito mucho en Mexico y en general 
en los paises endeudados respecto a 10 que ha significado.para pai­
ses en condiciones similares al nuestro y sobre el cual se ha lIegadq 
a establecer un consenso -pese a la existencia de muchos puntos 
de vista respecto al asunto; el consenso consiste en considerar a la 
deuda externa como un verdadeTO furdo que arrastran nuestros 
paises y que les dificulta enormemente la posibilidad de tener eco­
nomias sanas. 
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El segundo, es la composici6n de la nueva deuda desde el pun­
to de vista del plazo de su vencimiento; si es a COrtO plazo una bue­
na parte de dicho financiamiento, mas que servir para oxigenar y 
robustecer la actividad pTOductiva, serian recurSOS dados en presta­
mo para extraer mas ganancias en beneficio del capital especulati­
YO, por su caracter vola til y parasitario. 

En tercer lugar, en ninguno de los gobiernos que Mexico ha te­
nido a 10 largo del siglo XX, ni siquiera en el gobiemo de Carlos 
Salinas, que se distingui6 por su entreguismo al extranjeTO, se ha 
presentado una situaci6n tan delicada y peligrosa para el pais, 
como la que el presente gobierno tiene y que ha aceptado, para 
desgracia de los mexicanos, como una de las condiciones estableci­
da por los prestamistas para el macroprestamo de mas de 51 000 
millones de d61ares, consistente en el posible cobro de los ingresos 
petroleros que el pais obtiene con las exportaciones decrudo, en el 
caso de que el pais no pudiera pagar sus compromisos financieTOs; 
poco se habla al respecto en estos momentos ya que la bpini6n pu­
blica esta atraida por OtTOS pTOblemas de no poca monta para la 
vida social toda de la naci6n, peTO en el momenta en que Estados 
Unidos se cobrara la factura petrolera, entonces si se podra sentir la 
enorme magnitud de la sangria financiera que significa tan leonina 
condicionante. 

En cuarto lugar hay que tomar en cuenta que no hay una plena 
seguridad de cual deberia de ser el tipo de cambio que se deberia 
establecer entre el d61ar y el peso mexicano; extrafiamente y en 
contra de 10 que los ide610gos del neoliberalismo han repetido -ad 
nauseam- de que sea el mercado el que establezca la paridad, la 
mayoria ahora plantean la necesidad de que las autoridades mexi­
canas conjuntamente con las de Estados Unidos, se den a la tarea 
de establecer el tipo de cambio en terminos mas conftables. Esto es, 
claman y exigen que los gobiemos de ambos paises hagan algo al 
respecto; entonces surge la pregunta ~por que ahora si claman por 
una decidida y abierta intervenci6n del Estado? 

Perp al margen de los fuctores tecnicos que intervienen en lafi ­
jaci6n del nuevo y posible tipo de cambio, haytambien fuctores de 
tipo polltico que afectan su posible establecimiento; en Estados Uni­
dos hay un interes de establecer un tipo de cambio bajo, se ha ha­
blado entre algunos congresistas de Estados Unidos, de que debiera 
ser de alrededor de 4.50 nuevos pesos por d6lar (el tipo de cambio 
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en el momento de escribir esto se ubica por arriba de los 6 nuevos 
pesos); este interes politico obedece a la preocupaci6n que se tiene 
en Estados Unidos, de que no repunten las ahora ya disminuidas 
exportaciones de ese pais a Mexico: es decir, que subirian las im­
portaciones mexicanas procedentes de Estados Unidos si disminuye 
el tipo de cambio, pero si este sigue subiendo las importaciones me­
xicanas creceran menos; dado el poder que tiene Estados Unidos 
no seria improbable que se fijara el nuevo tipo de cambio con un 
peso mexicano relativamente sobrevaluado. 

Todo 10 anterior nos lIeva a pensar que al privilegiarse al capi­
tal especulativo sobre el productivo, la contracci6n de la actividad 
pTOductiva continuara por un lapso difIcil de determinar y, en el 
caso de una eventual recuperaci6n, esta serra fragil, temporal y con 
el riesgo de caer en otro colapso similar al actual, pero de propor­
ciones todavia mayores a las actualmente contempladas y que no 
han acabado. 

A todos estos factores desfuvorables para una pronta recupera­
cion de la economia nacional hay que agregar otTO fuctor de tipo 
politico y que tiene gran importancia: el momento dificil que politi­
camente corre Mexico con el resquebrajamiento del sistema politico 
oficial y su necesaria sustitucion por otro si~tema politico mas fun­
cional al proceso de acumulaci6n de capital; el pais seguira en un 
marco prefiado de dificultades politicas no faciles de resolver y que 
constantemente provocaran desasosiego entre los duefios del capi­
tal especulativo que no tendran otra preocupaci6n que la de salvar 
sus capitales asi sea a costa de la naci6n entera. Si no hubiera otras 
razones, solo por esto, la estrategia gubemamental pende de un 
hilo al intentar atraer capital foraneo especulativo, como condici6n 
para lograr la recuperaci6n del pais 
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