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l nrn. nidad con el peso'fuertey fa 
apertura al capital golondrino? 

Genoveva RO DA Davila y JuanARANCIBIA Cordova 

na vez mas el presid ente de Mexico, Felipe Calde
ron H inojosa, realize u na evaluacion de la econo mia 
rnexicana el pasado 29 de octubre, poniendo cnfas is 

en qu e se estan registrando dat os que anun cian un a 'fra n
ca recuperacion ' . De igual manera, los respon sable s de las 
politicas econo rnicas y rnon ctarias del pais, conside ran que 
las tensiones en el sistem a mon et ario int ern acional no afec
tar an a M exico, ya qu e, en ese arnbien tc de crisis global, a la 
economia mexi cana acuden los capi tales internacionales par 
conside ra r qu e cuen ta ca n un mercad o muy atractivo poria 
robustez de sn sistema finan ciero . Esto ha permitido el incre
mento en mas del 40% en los bon os soberanos mexican os, 
qu e se enc uen tra n en manos de cxtra njeros; pasaron desde 
fines de 2009 a sep tiemb re de este afio de 289.2 mil millones 
de pesos a 40 7 mil rnillon es de pesos. Con estos y otros argu
me n tos se festeja que prevalec e un pe so rela tivam ente fuerte 
con respecto al do la r, 

Estas y otras declaracion es oficiales reiter an la perspectiva 
de que la econo mia mexican a esta al margen de 10 que snce 
de en la eco nomia mundial. De man era similar a 10 qu e se se
fialaba en 2008 , en relacion con la for taleza rnacro economi ca 

del pais , fundada sabre 10 solido de su sistema finan ciero y el 
blin daje que le permitian las rescrvas en el Ban co de Mexico 
(que actualrncntc ya son de 109 mil 61 millones de dolares), 
sin embargo, el resultad o final fue la caida en 6.5% del pro
duc to int ern a bruto (PIB) en 2009, la mas alta de Am erica 
Latina . 

Micntras qu e a nivel inter na cional se ha me surad o el op
timi smo que se genero cnando se observa ron los primeros 
rasgos de recnp eracion de la crisis financiera y de la recesion 
en el ver an o de 2009, en nuestro pais no se realiza ni analisis, 
ni politicas cconorn icas que se encamine n a fortalece r estruc
turalmente a la econo mia mexican a, tanto en sus procesos 
int ernos como en las condiciones en las qn e se encadena con 
la econo mia mu ndi al. 

Lxs AUTORIDAD£S ECO,,() i\llCAS Y POLtTICAS DEL pAis MANTtr:\EN 

discur sivam en te los mit os ide ologicos neoliberales de que un 
peso fuer te y una crecien te entrada de inversion extranjera , 
sirven al pai s y qu e nu estra econo rnia no es vulnerable a las 
tnrbnlencias internacionales. 
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£ 1 peso fuer te es un p eso sobreva luado que perjud ica 
nu estr a bal an za come rcia l (enca rece nuestras expo rtaci ones 

y abara ta las imp ortacion es), hay una creciente adiccion al 

capital finan ciero especularivo que convierte a la bolsa de 
valores en un cas ino, 'I al ingreso de inver si6n que s610 com

pra empresas ya existen tes 'I no aurnenta el emp leo . Pu r OLI O 

lado, en un mund o globalizado , un a ec ono mia emergen te 'I 
dep encliente co mo la mexicana, esta expuesta a 10 que ocur re 
en la eco no rnia mundial , 'I particu larmente en la de Estados 
Unidos. 

Esta s dedaraciones ocurrc n en me dio de la Hamada 'gue

rra de divisas' 'I en el contex to de una conocida 'I clara des

acc leracion de la eco no rnia de Estado s U nidos. c:Cual es el 
origen de la gu erra internacion al de divisas? 

D esde el segundo trirnes tre de 20 10, ha resultado evide nte 

que para superar la ac tual crisis, no es suficiente que la rece

sion haya co ncluido en el verauo de 2009 , pu es ya se anuncia 
la desacelcraci6n . Es en este contexto de la lucha por la recu 

pera ciou sostenible de la eco nomia, que la guerra de divisas 
co bra sentido, y en el deben ser en tendidas las acusaciones de 

Estados U nidos , Europ a 'I J ap6n en con tra de grandes paises 
eme rge n tes, como China po r mantener una politica de sub
valuacion del yua n, politi ca qu e ayuda al gobierno chino a 

manten er e irnpu lsa r el crecimiento de sus exportaciones. 
Durante la presen te de cada, Ch ina man tuvo hasta juli o 

de 2005 un tipo de cambio fijo de 8 .2 yuanes por d olar, para 
posteri ormente desen gan char el yuan del dolar 'I acoplarlo 

a una cesta de divisas. Co n esta rnedida, el yuan se ap recio 
ap roximadameu te un 17% frent e al dolar entre 2005 'I 2008. 
Co n la crisis in ter riac ion al en puerta , el gobier no chino de
cidio regr esar a un tipo de ca m bio fijo fre n te al dolar a un 

nivel de 6.8 yua nes por dola r, En fechas recientes, suspe ndio 
el tip o de ca mbio fijo, retornando a un a politica similar a la 
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Las autoridodes econ6micas y politicos 

del pais mantienen discursivamente los 

mitos ideol6gicos neolibera les de que 

un peso fuerte y una creciente entrada 

de inversi6 n extran jera , sirven al pais y 

que nuestro economic no es vulnerable 

o las turbulencias internacionales. 

anterior al estallido de la crisis, asi el yuan alcanza un nuevo 
uivel histori co de 6.6 yuanes por dolar, 

EL PRO POSlTO ES IMPEDIR QUE ALGUNO S MERCADOS EMERGENT ES 

m an tengan la politi ca de devalu acion es compe titivas de sus 

rnonedas, a tr av es de mecanismos como 13 compra de divisas 

o el desplazamiento de estas al exte rio r, mediante la compra 

de ac tives extranje ros. En otras p alabras, no solo es por dis
minuir su primacia en el come rcio internacion al, tambien es 

para bloquea r la posibilid ad de qu e acumulen rnontos cuan 

tiosos de reservas. 
China posee las reservas de divisas mas grandes del mun


do, ya que ac tualme n te representan el 30% del total. El cua n 
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tioso volumen de la de uda publica de Estados U nidos en po
del' de China se ha co rrvcrtido en una de sus preocup acion es 
mavuscul as. EI monto de dicha deud a, en agos to de 20 10, 
ascen dia a 843 mil 700 millones de dolar es, convir tiendose en 
un o de los elem entos qu c p ermite al gobierno chino man tc-

La economic mexicana enfrenta un 

riesgo adicionol como resultado del 

lento crecimiento de 10 econornio 

estadounidense, y de sus bajas y/ 0 

negativas tasas de interes, se trata 

del comportamiento de los capitales 

especulativos (golondrinos). 
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ncr su polit ica de tipo de cambio compe titivo (eventualmente 
subvalua do). 

EI posicion amiento de los Estados U nidos en con tra de 
los tipos de cam bios subvaluados y10 cornpctitivos, refleja 
que la recuperacion economica int ernacional aun es lejana 
y que nuevas episodios de crisis podrian succ der en un fu
turo pr oxim o. AJ ped ir y ac tua l' para qu e las monedas de 
paises erncrgcntes se reva lue n, los Estados U nidos y dern as 

paises 'desarrollados' reconocen qu e no pu ed en impulsar de 
rn anera sostenida su recup eraci6n , y qu e nccesitan reactivar 
su produccion y ernpleo (mercado int erno), expo rtan do mas 
e importando mc uos: se tra ta en realid ad de un pedid o de 
auxilio par a gesta r un rep arto diferente del pastel del corner
60 mundial , y pod er gen eral' una recup eracion sosten ida y 
sosteniblc, Todo esto en condiciones de falta de eompro rniso 
y desintercs pOI' crear una nueva arquitectura finan ciera in
ternacional . 

L AS ECO NOMjAS U\TINOAMER ICANAS, Y U\ DE M EXICO EN 

particu lar.enfrentan un riesgo adicio nal como resultado del 
lento ereci rniento de las economias desarroll ad as, y de sus ba
j as y I 0 uega tivas tasas de int eres: se trata del comportamien
to de los eap itales espec ulativos (golondrinos). Se anuncia qu e 
estes teud ran un cornpo rtamiento par ecido al observa do en 
la primera mitad de 1a decad a de los 90 euando, an te las baj as 
tasas de in tcres en los pa ises industrializad os, se volcaron a 
los pai ses subdesa rro llados con cuantiosos fluj os de capi tales, 
mismos que se fuga ron luego ante el incremen to de la tasa de 
interes nort eam erican a, deseucad enando un 'severo episodic 
de crisis finan ciera , 

De ah i que resulte preocupante que se estimc que el mon
to de rccursos que ingresaran a estos paises, ascendera a 825 
mil milloncs de dolar es (mmdd), supe rio r en un 42% a 2009, 
cuan do recibiero n 581 mil millones de dolares , 

Se calcula que 213.6 mrndd se diri giran ha cia America La
tina, part icularment e a Brasil qu e se estirna atrac ra un monto 
de 148 mmdd. Ante ello, el ban co central de Br asil anunci6 
medidas par a contener el alza del real, y para ello se duplico 
el valor del impu esto cobrado a operaciones de extranjeros 
en el mercad o de rcnta fija local, paso de 2 a 4%; tarnbien 
ha aurne ntado su int ervenci6n en el mercad o cam biario, Eu 
el mismo sen tido han actuado Israel, Corea del Sur, J ap on y 

Tailandia , pOl' el terno r de qu e un nuevo ep isoclio de bu rbuj as 
espec ula tivas con los bonos emitidos por estas econornias, las 
perjudique y agudice la reces ion int ernacioual , 

Para e1 gobierrio mexieano tod avia no resulta claro qu e las 
cnt radas de capital financiero especulativo, y aun de la inver
sion extranjcra directa, no han mostrado eficacia para esti
mular el crec imicnto sostenido de largo plaza , y qu e resulta 
urgente cl impulso del mercado int erno medi ant e una politi
ea p roductiva genera l e industrial en particular, que perm ita 
trasladar los excedent es de liquidez finan ciera hacia activid a



-
des productiv as, 10 cual deberia es tar acompanado co n una 

politica red istributiva qu e gene re dem anda efectiva como 

resul tado de la creacion de ernpleo decente (adecuadamente 

remun erado, co n con tra to y pr esta cion es soc iales). 

En el con texto de la gue rra de divisas, la politica moneta

ria mex icana manti ene la sob rcvalnacion de la m on eda na

cion al, susten ta da en el ingreso de cap itales. Se trata de una 

politi ca riesgosa y de dudoso beneficio . Es importante recor

dar que en el periodo 2006-2008, el peso se devalue mas del 

40 % frente al dolar luego de un a fuga masiva de ca p ita les, 

por 10 qu e el banco ce n tra l tuvo qu c h accr uso de las rese rvas 

in ternacionales para con tro la r la devalu acion . 

L A GUERRA DE DrvTSAS R£FLE]A LA FR!\GlLID AD FINANCIERA Y 

productiva de la eco no rnia mundial. En el caso de M exico, 

m anten er un tipo de ca mbio sobrevaluado a part ir de la so

breacumnlacion de reservas, baj a in flaci6n y supe ravi t fisca l 

es un in cen tive de rentabilidad para el capital de car tera ex

tranj era, p ero no para el pais y los in tereses de la mayoria de 

la soc ieda d . De persistir eI ac tual m odelo ca mbiario, el pai s se 

expone a un severo caos financiero al no existi r mecanisrnos 

de con trol y regulaci6n a los flnjo s especula tivos de capi tal, al 

rnisrno tiernp o qu e se in cen tiva eI mercad o informal de divi 

sas co n las erradas medid as ado p tadas recientern ente. 

La actual cri sis es de dimension es rnundiales, 10 cual no 

significa descon oce r qu e adquiere expresiones nacionales 

en func i6n de las ca racte ris ticas y co ndiciones de la in co r

p or aci6n al escenario planet ari o . La crisis de la ec onornia 

mexican a tien e una doble exp rcsion : de un lado se sinian las 

contra dicciones qu e se gene ra n pOl' su in serci6n dep endiente 

y subordin ada a las condicion es en las que se desenvuelve 

particu larmente la economia estado unide nse ; de otro lado, sc 

cnc uen tran las dificul tades del modelo que en el plano in ter

no ha gene rado un conjunto de desequilibri os eco no micos , 

regionales y sociales, resultado de nn aparato productive in 

compe ten te para gene ra l' creci mien to yempleo. 

N o po de mos perder de vista que ninguna 'forta leza' rno

netaria sera cap az de revertir la debi lid ad que significa el des

m antelam iento qu e ha sufrido el apara to productivo nacio
nal, y la aplica ci6n dogrn ati ca de p oliticas econ6 micas de las 

qu e hoy los p aises industri alizad os esta n prescindiendo. l& 
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