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Con 108 objetivo8 de analizar la 
crisis actual de la economia me­
xieana, discemir acerca de sus 
causas y proponer e8trategias al­
temativ88 a la politica neolibe­
ral, el autor explicaen este libra, 
con una vision eritica y detalla­
da, las politicas economieas lIe­
vadas a cabo durante el gobiemo 
de Carlos Salinas de Gortari 
(1989-1994) y el inieio de la ad­
ministracion de Erne8to Zedillo. 

EI texto e8ta dividido en tres 
capitulos: EI "crack mexicano", 
"La crisis y la inviabilidad de la 
politica actual" y "La inviabilidad 
de proseguir con el modelo neoli­
beral". Ellihro permite allector 
conocer de una forma veraz y 
documentada los errores e incon­
sistencias de las politicas econo­
micas aplicadas y los riesgos 
graves de su reincidencia en la 
actual administracion. 

En el primer capitulo ~l de 
mayor profundidad explicativa y 
sustento te6rico-practico- Ar­
turo Huerta parte de la tesis que 
la politica de estabilizacion que 
predomino desde 1987 subordino 
la moneda nacional al dolar, me­
diante un tipo de cambio nominal 
con un deslizamiento del peso en 
relacion con el dolar menor al 

diferencial de precios entre Me­
xico y Estados Unidos. Esto trajo 
como consecuencia el deterioro 
de la posicion competitiva de los 
produetores nacionales, y pro­
fundizo el deficit del sector exter­
no, exigiendo mantas crecientes 
de capital para su financiamien-' 
to. En el enfoque gubernamental 
se argumentaba que la falta de 
condiciones productivas y finan­
ciaras hacia irremediable la 
puesta en practica de un nuevo 
modelo eeonomico a partir de la 
apertura comercial. Se pretendia 
fundamentahnente prODlover a 
toda costa la entrada de capitales 
para mantener el tipo de cambio 
antiinflacionario. 

La privatizaci6n de empre· 
sas publicas "no estrategicas", la 
contracci6n del gasto publico, la 
instrumentacion de topes sala­
riales y las altas tasas de interes 
fueron algunas de las medidas 
gubernamentales para propiciar 
un clima de confianza a los inver­
sionistas extranjeros y atraer la 
mayor cantidad de capitales que 
fuera posible, estas politicas fi· 
nalmente culminaron con la fir­
ma del Tratado de Libre 
Comercio (TLC) de Norteamerica, 
eje del proyecto macroecenomico. 

Las expectativas generadas 
por las politicas economicas an­
teriormente descritas, provoca­
ron que las colocaciones de bonos 
y acciones tuvieran mucha acep­

taci6n en el Mercado intemacio­
nal de capitales, 10 que implieo 
gran entrada de estos en al pais, 
mas tarde se registraria un con­
siderable superavit en Ia balanza 
de capitales. La perdida en el 
control de astos eapitales y su 
ubicaci6n en sectores economicos 
no productivos resultarian poste­
riormente uno de los factores 
principales que gestaron el grave 
problema financiero. 

Segun el autor, Mexico se en­
deudo por arriba de su capacidad 
de crecimiento, de generacion de 
excedentes netos y de su capaci­
dad de pago. Las empresas se 
endeudaban y colocaban aceio­
nes en el mercado internacional 
de capitales, disponiendo asi de 
grandes recursos, por 10 que no se 
ocuparon de modernizar yam­
pliar su capacidad productiva 
para aumentar el ahorro y la ge­
neracion de divisas. 

En tal contexto, el aumento 
de la relacion de endeudamiento 
coloco a las empresas endeuda­
das en una posicion mas vulnera­
ble al alza de la tasa de interes y 
del tipo de cambio. 

La incapacidad productiva y 
competitiva para enfrentar a las 
importaciones volvia mas renta­
ble la inversion en sectores no 
productivos. Asi ---segun refle­
xiones del autor-, la mayor par­
te de la inversion extranjera y 
nacional se dirigia a aprovechar 

las mejores ganancias que ofre· 
cia el sector comercio y servicios 
pero fundamentalmente la bolsa 
y el sector financiero. 

EI ahorro extemo, al no ca­
nalizarse a la esfera productiva 
ni a favorecer su mayor integra­
cion interna, no modifieo signifi. 
eativamente el ingreso y el 
ahorro, tampoco redujo las pre­
siones sobre el sector externo. 

Una de las principales pre­
misas que el autor reitera en este 
primer capitulo es que a pesar 
del desmesurado crecimiento 
bursatil y el caracter especulati­
vo de Ia entrada de eapitales, el 
gobierno no procedio a controlar 
y regular dicha entrada de capi­
tales. La necesidad de estos para 
financiar el deficit externo y para 
mantener la estabilidad cambia­
ria-monetaria llevaba al gobier­
no a asumir el, alto nesgo que 
representaba el caracter especu­
lativo de dicho capital. 

A partir de 1994, en un con­
texto de problemas politicos (el 
movimiento insurgente en Chia­
pas y los asesinatos politicos), 
problemas de rentabilidad, ere­
ciente endeudamiento de corto 
plazo del sector publico indizado 
al dolar, deficit externos en as­
censo, la disminucion de las re­
servas internacionales, y la alta 
relaci6n de deuda respecto al ca­
pital de las empresas, encendie­
ron focos rojas a los inversionis­



tas finaneieros y especu1ativos 
haciendoles cambiar sus opti­
mistas expeetativas puestas en 
la economia nacional. AI desapa­
recer estas expectativaslos pro­
pietarios de acciones y activos 
financieros aceleraron au deseo 
de vender, alpercatarse de que el 
mercado ya no subia mas. Ello 
provoo6 la haja de precios de ta­
les accioaes, desestimulando aUn 
mas la entrada de capitales. Fue 
ael -eegUn Huerta- como se 
desactiv6 el boom especulativo 
(noviembre-diciembre de 1994). 
Ante la gravedad de la situacion 
y para compensar e1 creciente de­
ficit comercia! y 1a salida masiva 
de capitales el gobierno intervino 
utilizando las reservas (que re­
sultaron insuficientes) para ha­
cer frente a los reclamos de 
capital extemo, las reservas de 
24 000 millones de dolares a ini­
cios de Marzo de 1994 pasaron a 
17 000 millones a inicios de no­
viembre y terminaron en 6 000 
millones para el 20 de diciembre 
de 1994, el dia de la devaluacion. 

Con una critica severa a la 
actual administracion encabeza­
da por Ernesto Zedillo, el autor 
describe en el segundo capitulo el 
intento del actual gobierno por 
retomar y continuar las mismas 
politicas economicas que nos lie­
varon a la mas grande crisis que 
ha registrado la historia de Me­
xico. La actual administracion no 
solo no reconoce el fracaso de la 

apertura externa y del conjunto 
de la politica neoliberal, sino que 
ademas instrumento el compro­
miso creditico con Estados Uni­
dos, el Fondo Monetario Interna­
cional (FMI) y el Banco Mundial 
restando aim mas la capacidad 
del.pais para reestructurar la 
economia y retomar la via del 
crecimiento. 

En el tercer capitulo se plan­
tean las medidas de estrategia 
alternativas que existen para re­
definir el rumbo del pais. Segun 
el autor, para que exista una po­
litica de inversion que permita 
retomar el crecimiento se necesi­
ta bajar la tasa de interes, asi 
como emitir deuda de mediano y 
largo plazo; para que ello sea po­
sible, se debe eliminar la inesta­
bilidad macroeconomica que 
genera el gran deficit externo y el 
gran peso de la deuda externa de 
corto plazo. EI ajuste externo y 
fiscal no debe lograrse con base 
en politicas contraccionistas, 
sino atacando los problemas que 
estan detras de dichos desequili­
brios, esto implica --entre otras 
politicas economicas- la revi­
sion y consecuente disminucion 
de la apertura comercial externa 
(principalmente el TLC), reducir 
el plazo de las obligaciones finan­
cieras a traves de renegociacion 
directa con los acreedores, cance­
lar la autonomia del Banco de 
Mexico, restarle mayor impor­
tancia a la estabilidad monetaria 

y apoyar el otorgamiento de ere­
diOOs a largo plazo para superar 
el problema de carteras vencidas 
y fomentar la inversion y la supe­
racion de rezagos productivos. 

Texto de lectura agil y facil 
entendimiento, ellibro de Arturo 
Huerta representa sin duda un 
valioso instrumento para el cono­
cimiento y difusion de la situa­
cion y realidad economica del 

pais, a .Ia vez que nos plantea 
alternativas ante el actual con­
textonacional de crisis economi­
ca y politica. JUAN CARLOS 
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