098.

$-ELUNIVERSAL

EL GRAN DIARIO DE MEXICO

17.12.2014

Fecha Seccién

Cartera

Pagina

8

A pesar de las
presiones en los
mercados financieros,
Meéxico esta lejos de
una nueva debacle,
opinan expertos

= ‘ EL ERROR DE DICIEMBRE

Texto: GUSTAVO DE LA ROSA
Y ROBERTO JIMENEZ
20 aflos de la peor crisis que ha
enfrentado México en su historia
reciente, los “fantasmas” de Ja de-
valuacion del peso, el alza de las
tasas de interés en Listados Unidos
y la inestabilidad social se hacen
presentes  en  la  actualidad.
Pero a pesar de la cafda actual del
peso frente al délar, que ha llevado a la divisa
mexicana a niveles minimos desde mayo de
2009, la situacion que sc presentd a causa de
la devaluacion de diciembre en 1994 y las
complicaciones subsecuentes estdn lejos de
volverse a presentar, consideran analistas.

A causa de la crisis se tuvo que rescatar al
sistema bancario, 1o que tuvo un costo altf-
simo, resalta el director del Centro de Esfu-
dios Econdmicos del Sector Privadd (CEESP),
Luis Foncerrada.

No obstante, a partir de entonces hay avan-
ces en cuanto a los fundamentales de la eco-
nomfa mexicana, pero hay lecciones que son
dificiles de aprendcr, como mantencr cleva-
do el endeudamiento y la previsién ante los
desequilibrios externos.

“Para 2015 vamos a tener un déficit en
cuentacorriente de 1.4%del Producto Interno
Bruto (PIB). Otra vez.estamos apostadoel cre-
cimicnto ccondmico al endeudamiento, ylos
requerimientos financieros del sector publi-
co van a superar 40% del PIB, pero no vemos

resultados”, s'ubraya.

Y es que a pesar de la aprobacion de re-
formas estructurales durante la administra-
cion del presidente Lnrique Pefia Nieto, la
economia nacional estd lejos de expandirse a
todo su potencial.

Ia combinacion de factores externos, asi
como lasdudas que generan los movimientos
sociales y la inseguridad, ha llevado a que la
mayoria de organismos internacionales, ins-
tituciones del sector privado, ¢ incluso ¢l mis-
mo gobierno, ajusten a la baja sus expecta-
tivas de crecimiento del PIB.

Fl21denoviembre, laSecretarfadeITacien-
dadejodedar unacifra puntual sobre sus pro-
yecciones v fijé su expectativa de expansion
en un intervalo de entre 2.1y 2.6% para 2014,

y de 3.2 a 4.2% para cl proximo afio.

Al inicio de 2014, la cifra planteada por el
gobierno era de 39%.

Sin embargo, los riesgos de enfrentar una
crisis como la que se vivid al inicio del sexenio
de Emesto Zedillo parecen lejanos.

“Actualmentescticne yauntipodecambio
de libre flotacién y, a pesar de la volatilidad,
el peso es de las monedas menos afectadas
por el fuerte dolar”, destaca Foncerrada.

“Ienemos reservas internacionales en ni-
veles récord, asi como una banca mds capi-
talizada, que ¢s mds cuidadosa con el otorga-
miento de crédito; el Banco de México dejo deser
la caja chica del gobiemo y su autonomia ha per-
mitido que la inflacién se ubique en niveles de
un digito desde hace varios afios”.

En febrero de 1994 las rescrvas de México eran
deaproximadamente 29 mil millones de délares,
pero para diciembre de ese afio se redujeron a
alrededor de 6 mil millones, y al momento de
tomarse la decision de devaluar, el 20 de diciem-
bre de 1994, ascendian a 3 mil 500 millones.

Ademds, el déficit en la cuenta corriente ascen-
di6 a aproximadamente 25 mil 500 millones de
dolares en 1994, que significo casi 8% del PIB.

Hace 20 aiios, Ja de interés de referencia en EU
se encontraba ¢n una tendencia al alza, la Re-
serva Federal incremento el tipo de interés a 5.5%
cnnoviembre de 1994, y para febrero del siguien-
te ano lo subid de nuevo, a 6%.

Continda en siguiente hoja

A 20 aios de la crisis,
éxico aprende leccion
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oy se redne el Comité Federal de Mercado
Abierto de la Fed, cl cual dard a conocer su pos-
tura de politica monetaria, que a la fecha es el
principal factor de preocupacion de los inversio-
nistas a cscala internacional y que ha generado
volatilidad en los mercados del mundo.

Y ¢s que la normalizacién de la politica mo-
netaria estadounidensc destaca entre los prin-
cipales riesgos para la consolidacion del dina-
mismo econdémico mundial.

Este afio, la desaparicién de 43 normalistas de
Guerrero ha acaparado la atencion internacio-
nal, y vino a sumarse a reclamos por la insegu-
ridad y por actos de corrupcion en el sector pu-
blico, hechos que contrastan con la situacion que
se presentd hace 20 afios.

Elldeenerode 1994 inicié con el levantamien-
to armado del Ejércilo Zapatista de Liberacién
Nacional (EZLN); mas tarde se sumaron los ase-
sinatos de Luis Donaldo Colosio, candidato del
PRI a la Presidencia y Jos¢ Trancisco Ruiz Mas-
sieu, secretario general de ese partido.

Lin el marco de un débil ritmo de la economia
que se vive a la fecha, es importante que en M¢é-
xico se atiendan la inseguridad, porque puede
afectar el crecimiento, considero ¢l economista
enjefe del Fondo Monetario Internacional (FMI),
Olivier Blanchard.

“La inseguridad es mala en sf misma, y mala
para la actividad econdmica. Ahora, la pregunta
¢s si los ultimos acontecimientos impactaran en
¢l crecimiento. México ha iniciado importantes
reformas cstructurales, pero mirando al futuro,
hay dos grandes cuestiones que deben abordar-
se: una cs la educacion y la otra es seguridad”,
dijo en una entrevista publicada este martes por
EL UNIVERSAL. “Ista claro que si la seguridad
nosemejora, coneltiempo afectard el crecimien-

to, scudndo y cudnto? Yo no lo s¢”, recalco.

AYERY HOY

En 1994 el pais se encontraba inmerso enun pro-
ceso de cambio y apertura comercial, bajo la pro-
mesa de la modemidad por la entrada en vigor

del Tratado de Libre Comercio con América del
Norte (TLCAN), la inclusiéon de México como
miembro dela Organizacion para la Cooperacion
y ¢l Desarrollo Econémicos (OCDE), ademds de
la privatizacion de labancay laentrada de capital
extranjero.

Ademds, la inflacion se ubicaba en niveles de
un dfgito por primera vez en 20 afios, el creci-
miento econdmico al segundo trimestre de 1994
era de 5.6% vy el tipo de cambio se mantenia es-
table en 3.30 pesos por ddlar.

Fl papel central en la vulnerabilidad del pais
lotuvieron los instrumentos conocidos como Te-
sobonos, (que representaban 82% del total de pa-
sivos de corto plazo en moneda extranjeray, aun-
que pagaderos en el pafs y en pesos, estaban de-
ndminados en délares, por lo que la devaluacion

del ddlar propicio que se revaluaran considera-
blemente.

En1993 representaban 2.8% del total de valores
gubernamentales, pero al cierre de 1994 consti-
tufan 55.3% del total y su monto equivalia a 8%
del PIB.

La presion consistio en que una tercera parte
delos'l'esobonos estaba en poder de extranjeros,
por lo que requerian convertir a dolares la amor-
livacién de dichos titulos.

Ante las dificultades econdmicas que se adver-
tian al inicio del sexenio de Emesto Zedillo, uno
de los errores clave que se identifican ahora fue
que ¢l gobierno advirtié a los cmpresarios sobre
unainminente devaluacion dela moneda,loque
ocasionélasalidade capitales el 20 de diciembre,
y ello ocasiond una calda importante en las re-
servas internacionales del pais.

Para ¢l analista Foncerrada, ¢l “crror de di-
ciembre” es un término crréneo, ya que la crisis
segenerd desde afios antes, por lamalaestrategia

de tener un tipo de cambio sobrevaluado y con-
trolado, buscando tener una inflacion similar a
la de los socios comerciales.

Todoellosecombind con losdesequilibriosex-
ternos y ¢l gran endeudamiento, lo que provocod
un colapso de la economia.

“A finales de 1994 la cconomia s¢ encontraba
sujeta con alfileres”, menciona.

“Desde 1993 se colocd un monto excesivo de
deuda en'l'esobonos con un alto rendimiento de
10%, el tipo de cambio fue utilizado como ancla
para controlar la inflacion y ubicarla en niveles
de un digito, y se generaron desequilibrios co-
merciales, en cuenta corriente y en las finanzas
publicas”.

Al estallar la desconfianza, los capitales salie-
ron 'y se vaciaron las rescrvas, y “la solucion fue
la negociacién urgente de apoyo de recursos al
exterior para evitar una mayor tragedia”, dijo.

En 1994 ¢l PIB tuvo un incremento de 4.73%,
pero un afio despuds se desplomaé con una con-
traccion de 5.76% anual.

Por otra parte, la tasa de rendimicnto que ofre-
clan los Cetes inicio 19941 en 10.78%, y para [c-
brero de ese mismo afio bajé a 8.81%.

Sin embargo, con el estallido de la crisis, al cie-
e del afio la tasa se dispard a 31%, y para 1995
tocd su nivel mas alto en la subasta del 23 de mar-
zo, cuando los certificados alcanzaron un ren-
dimiento de 82.65%. A finales de diciembre de
ese afio, la subasta concluyo en 16.81%.

Para José German Rojas, director de la licen-
clatura en economia del TTAM, con la salida de
capital, las tasas de interds subieron y se dispard
la inflacion, lo que provocd que la deuda de las
familias se clevara.

Con el fuerte desempleo que también se pre-
sentd, dio inicio ¢l deterioro de la riqueza de los
hogares y el aumento de la pobreza, factores que
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prevalecen hasta la fecha.
“El crecimiento econdmico es el gran pen- “f'oneimnos roservas
diente en estos afos”, dice el académico. [yyrernacionales en nlveles
“Muchas empresas y familias quebraron por 4. g 0 Banea e
el alto L,nduu.ld’mlcnl.(.) y crud}l.os_msosl.em- capitalizada, mas culdadosa con
bles; ello generd pobreza y danos estructura- 1 otorgamiento de it .
e . . B . L) ML ) g L | - L
les, el poder adquisitivo se deteriord y la mi- ‘“ N ?'i n;‘ N ‘{ vly I TR N ‘I
. ’ 0 1 L] ¥ N L y ] Ny
gracion se elevo”, indico. fnco de Mexico aejo e -
El docente del I''AM destaco que uno de los CAia chicn del pobierno
grandes aciertos en estos afios es la estabilidad I.l.Jls FONCERRADA
% VPN A1 ie 01 ;- . ey ooy ‘. a
1nau.<3eg>nopma y la independencia del Banco Director del CEESP
de Mcdxico, faclores que contrastan con el pro-
blema de la informalidad. i /]_
“El crédito, bancario sigue siendo el gran au- o
sente en estos afios: hay un circulo vicioso, los "
bancos no otmgaim ﬁmmciamicnltq, las cmpresas -'1r,1 crédito bancario sigue ausente
no crecen y no hay empleo”, advierte. en estos anos: hay un circulo
Ante ello, urge canalizar mayor crédito a las vicioso, 1os bancos no otorgan
actividades productivas para generar fuentes de i : _——
. U = financiamiento, las empresas no
trabajo, elevar el cocficiente deinversiony lapro- -~ . hans aanian®
ductividad de los factores, afirma. ;. ";‘ Cen ¥y 1O LAy cigeeo
Vision politica del “error de diciembre”. g’s‘ ‘5‘:2"':*‘;“ "°I‘“5 -
NAG‘ONA]A rector a llcenclatura en economia del ITAM
Indicadores en México
Balance fiscal Rendimlento Cetes 28 dias
(Cifras en % del PIB) (Tasa % de interés fin de cada afio)
1 60 =
46.01 |
40 _ !
1994 [ 20140
*Estimado en PEF *Hasta el 16 de diciembre
Fuente: SHCP y Banxico
SHRFSP PiB
(Cifras en % del PIB) (Varlacion % anual)
45 8 )
o 4!]73 4.73
35
0
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2000 2014 1994 2014
Nota: S!HTFStP =E}|ﬁdu l?asmr:jcsl ge los ;Estimacldn Banxico rango inferior
requerimlentos Financleras ector uente:
Publico. * Hasta septiembre 2014
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Palacio Legislativo de San Lézaro.
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A LA PATRIA - §

Diputados de oposicion exhibieron el 24 de enero de 1995 carteles de protesta durante la comparecencia del entonces secretario de Haclenda y Crédito Pablico, Guillermo Ortiz Martinez, en el
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