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La busqueda de motores de crecimiento
bajo condiciones de liberalizacion
econdomica

Eduardo Ramirez Cedillo*
Resumen

Bajo un contexto de liberalizacion economica se exige trabajar con niveles de baja infla-
cion y tipo de cambio estable. El objetivo de baja inflacion y tipo de cambio estable
impiden el buen desempeiio del sistema para generar ganancias, por lo tanto, los tres
sectores de la economia (publico, privado y externo) son incapaces de propiciar creci-
miento econdomico. Se mantiene la estabilidad de las variables monetarias a costa del
deterioro de las variables reales; para revertir la situacion se hace necesaria una partici-
pacion mas activa del sector puiblico donde éste se consolide nuevamente como bujia del
crecimiento economico, pasando por la revision de la apertura economica.

Palabras clave: liberalizacion economica, crecimiento, sector publico, inflacion, tipo de
cambio.

Introduccion

n un contexto de liberalizaciéon econdmica se exige trabajar con niveles

de baja inflacion y tipo de cambio estable con el objetivo de mantener
el valor del capital financiero.! Sin embargo, una economia como la mexica-
na la cual carece de condiciones endogenas para mantener la estabilidad de
las variables monetarias tiene que recurrir a la entrada de capitales para fi-
nanciar su déficit comercial y mantener apreciado el tipo de cambio. La po-
litica economica del pais se ha centrado en este objetivo y prueba de ello
son las politicas de corte restrictivo que se han venido instrumentando, como
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! Los inversionistas extranjeros traen su dinero al pais siempre y cuando se les garantice su rentabilidad; para ello
es necesario garantizar la aceptabilidad de nuestra moneda y su convertibilidad sin menoscabo de su valor.
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es el caso de la disciplina fiscal y la privatizacion de las empresas propiedad
del Estado con el doble proposito de eliminar gasto y generar oportunidades
de inversion para el capital extranjero.

Por liberalizacion econdmica se asume un cambio en la politica econémica
que implica la desregulacion del comercio exterior y del sector financiero,
bajo un proceso de globalizacion e integracion mundial.> En el caso de Méxi-
co como el de otros paises la liberalizacion comercial antecedi6 a la financie-
ra. La primera tenia por objeto producir cambios en los precios relativos, eli-
minar el sesgo anti-exportador de la politica econdmica y promover la moder-
nidad de la planta industrial. Su proceso se consolido en un breve periodo que
comenz6 aproximadamente en 1985 con la eliminacion de un gran numero de
fracciones arancelarias mediante decreto oficial, posteriormente con su entra-
da al GATT en 1986 y con la reduccion y homologacion de las tasas arancela-
rias en 1987 esta liberalizacion quedd con una estructura con cinco niveles de
0 a 20% ad valorem (Sanchez y Sanchez, 2000).

Por su parte, la liberalizacion financiera se comenz6 a gestar en 1988 con la
acelerada reprivatizacion de la banca, la integracion de agrupaciones finan-
cieras, la apertura de la cuenta de capitales, la liberalizacion del mercado de
valores® y la autonomia del Banco de México. La liberalizacion financiera
mexicana cumple con ciertos aspectos que son comunes en este proceso como
lo refieren Arestis y Caner (2004):

[...] la liberalizacion financiera consiste en la desregulacion del sector externo
con la cuenta de capitales, del sector financiero doméstico y del mercado de valo-
res visto separadamente del sector financiero doméstico |[...]

2 El término de globalizacion, de acuerdo con Guillén (2000a), en un principio se dedico a las empresas
trasnacionales y posteriormente se usé para referirse a un fenomeno complejo de apertura de las fronteras
politicas y de liberalizacién que permite que la actividad economica se despliegue en el mundo entero. La
integracion, por su parte, se considera como un fendémeno dinamico y a la vez estatico que debe ser considerado
tanto como un proceso como un estado de cosas; asi la integracion econdémica conduce a la eliminacion
progresiva de las practicas discriminatorias y a una situacion caracterizada por la ausencia de dichas practicas.
Siguiendo a Balassa, Guillén (2001) expone cinco niveles de la integracion internacional que son: zona de libre
cambio, union aduanera, mercado comiin, mercado unico y la unién econoémica y monetaria. La divergencia
que puede suscitarse entre la globalizacion y la integracion consiste en que la globalizacion se sustenta en un
multilateralismo capaz de promover el bienestar del mundo en su conjunto, mientras que la integracién a
menudo se suele dar a nivel de region. Para una discusion mas elaborada de regionalismo y globalizacion puede
revisarse a Hettne (2002).

3 En diciembre de 1989 se reforma la Ley del Mercado de Valores permitiendo la participacion de inversionistas
extranjeros.
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El proceso de apertura o liberalizacion que se dio en México y en otros paises
tiene algunas diferencias: China ha llevado un proceso de gradualismo en su poli-
tica de apertura comercial y financiera*; Corea decliné las sugerencias del Fondo
Monetario Internacional; Chile retardd cuanto pudo la liberalizacion de su sector
financiero®. No obstante diversas formas de liberalizacion®, la desregulacion de la
economia y particularmente la financiera han traido consigo mayor vulnerabili-
dad y volatilidad de las economias involucradas, ademas de un mayor riesgo de
contagio. A partir del conflicto mexicano de 1994-95, las crisis se empezaron a
gestar de forma constante; a éstas siguieron la del sudeste asiatico en 1997, la de
Rusia en 1998, Brasil en 1999 y Argentina en 2000. La crisis asiatica que comen-
z6 en Tailandia, al igual que en el caso mexicano, respondio a los efectos
desestabilizadores de los flujos privados internacionales de capital; como afirma
Guillén (2000D), las reglas financieras basadas en el libre flujo de capitales priva-
dos han fragilizado las economias y determinado las crisis mencionadas.

El problema con la liberalizacion econémica, ademas de incrementar la vulnera-
bilidad de los paises a las crisis bancarias y monetarias (Forbes, 2004), es que
disminuye la capacidad de maniobra de los gobiernos frente al capital financiero
internacional. En un contexto donde los inversionistas institucionales son capaces
de desplazar gran cantidad de ahorros en el mundo, la unica manera que tienen los
gobiernos para mantener estable su tipo de cambio es adoptando medidas simila-
res a la de otros gobiernos en el mismo tiempo (Guillén, 2000a), con lo cual se
incurre en la pérdida de politicas econdmicas soberanas y, de acuerdo con el enfo-
que que se desarrollara mas adelante, con la capacidad de la economia de generar
expectativas de ganancias para los agentes privados inhibiendo con ello el creci-
miento economico.

4 Mientras que China lleva mas de 20 afios de apertura comercial gradual, México realizo su parte principal
alrededor de 1985-1988 (Gonzalez y Gémez, 1999). A decir de Devlin y Ffrench-Davis (1999), a diferencia de
la experiencia de los paises del este asiatico, el instrumento central en América Latina en materia comercial fue
la liberalizacion relativamente indiscriminada y acelerada de las importaciones.

Grabel (2000) menciona que tanto Chile como Colombia habian equilibrado sus necesidades de capital con
acciones encaminadas a proteger su economia frente a la inestabilidad que acompaia a la liberalizacion
financiera. A pesar de haber tenido buenos resultados, Chile, en 1998, comenz6 a disminuir sus controles, esto
nos habla, de acuerdo con Grabel, de la dificultad de mantener un camino independiente en un mundo
globalizado. Una perspectiva distinta sobre el caso de Chile la ofrece Forbes (2003), quien llega a la conclusion
de que los controles al movimiento de capitales condujeron a dificultades en la obtencion de créditos para las
pequefias empresas, asumiendo que estas empresas tienen un alto potencial en la creacion de empleos, el autor
menciona que el control juega en contra del crecimiento.

¢ Que no seran detalladas en este trabajo por no ser ésa la finalidad.
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En la grafica 1 se pueden apreciar los resultados de las politicas encaminadas a
reducir la inflacién y a mantener en equilibrio el tipo de cambio. En el caso de la
inflacion se han tenido algunos resultados positivos al disminuirla a un digito, pero
esta variable sigue siendo altamente volatil al tener una dependencia creciente por
factores exdgenos para seguirse manteniendo. Por su parte, la estabilidad del tipo de
cambio se ha podido mantener gracias a la entrada de capitales al pais, situacion que
ha propiciado un tipo de cambio apreciado como se observa en la grafica 1. Desde
1999 el peso apuntaba a una paridad de equilibrio por arriba de las 10 unidades por
délar; no obstante, se mantuvo la paridad por debajo de los 10 pesos sin importar las
consecuencias que la sobrevaluacion de la moneda generarian sobre la competitividad
de los empresarios domésticos y sobre la balanza de pagos.

El objetivo de baja inflacion y la busqueda de la estabilidad del tipo de cambio se
configuran como elementos estratégicos de la politica econdmica del actual gobier-
no. Pero su logro inhibe el surgimiento y consolidacion de motores de crecimiento
internos. En un sistema de produccion de corte capitalista se sabe que la conducta de
los agentes econdmicos esta determinada, o bien depende, de la generacion de ga-
nancias. A su vez, las ganancias en una economia cerrada y sin sector publico, de
acuerdo con Kalecki (1935; 1984: 94-109; 1995: 47-54), seran igual a la inversion
bruta mas el consumo; aqui el ingreso nacional se integra por las ganancias brutas
mas los sueldos y salarios, mientras que el gasto nacional estd dado por la inversion
bruta y el consumo de los capitalistas y trabajadores’. Si se supone que los trabaja-
dores no ahorran, entonces su consumo es igual a su ingreso, por lo tanto:

Ganancias brutas=inversion bruta+consumo de los capitalistas (1)

7 Se asume la existencia tan solo de dos clases sociales: capitalistas y trabajadores; ademas, se examina su relacion
de ingreso y gasto asumiendo que los trabajadores no ahorran, asi como la existencia de suficientes recursos no
empleados que permiten variaciones en la actividad econémica sin cambio en los precios (Howard, 1983: 161).

ontaduria 'y
dministraciéon

118



La btisqueda de motores de crecimiento bajo
condiciones de liberalizacion econdomica

Grafica 1

Inflacién, tipo de cambio y tipo de cambio de e quilibrio
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Fuente: Elaboracion propia con datos del INEGI
TdC es el tipo de cambio nominal y TdCE es el tipo de cambio de equilibrio

Las decisiones de inversion y consumo de los capitalistas determinaran sus pro-
pias ganancias en una economia cerrada sin sector publico; es decir que los gastos
de los capitalistas son exdgenos y pueden ser vistos como el determinante de las
ganancias que son enddgenas.

Dejando atras los supuestos se considera una situacion mas real incorporando las
transacciones extranjeras y las operaciones fiscales:

Ganancias=I+(G-T)+(X-M)-S 2)

No. 218, enero-abril 2006
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Donde:

I= Inversion del sector privado
G= Gasto de gobierno

T= Ingresos del gobierno

X= Exportaciones

M= Importaciones

S= Ahorro del sector privado

La identidad contable resulta interesante en la medida que ofrece un marco de
referencia para tratar de analizar las posibilidades de crecimiento que tiene un
pais con base en la generacion de ganancias. En 1908, algunos afios antes de la
identidad de las ganancias propuesta por Kalecki, Jorome Levy habia planteado
una ecuacion de ganancias que contaba con mas de cien términos que representa-
ban los diferentes tipos de transaccion e incluso este autor consideraba también
cargos contables como la depreciacion. En esencia, la identidad contable de am-
bos son semejantes aun cuando los procesos de derivacion son diferentes y el
contexto en el cual se desarrollaron fue muy distinto.® La ventaja del desarrollo
de Kalecki consiste en lo simple que resulta su formulacion, lo que permite iden-
tificar de manera sencilla cual es el origen de las ganancias en el nivel
macroecondomico; también es un elemento importante el prescindir del supuesto
de mercados de competencia perfecta, como lo hace la corriente neoclasica. La
disyuntiva principal en el planteamiento de Kalecki se suscribe al hecho de la
imposibilidad del mainstream (corriente de pensamiento principal o preponde-
rante) de aceptar la teoria de la demanda efectiva. Por ejemplo, la teoria walrasiana
asume que la demanda agregada es siempre igual al valor de la oferta agregada;
por lo tanto, el rol de la demanda efectiva es débil. La interpretacion causal de la
ecuacion 2 por parte de Kalecki desde esta consideracion es deficiente porque el
valor de la demanda agregada no puede ser menor de la oferta agregada; es decir,
algun incremento en la inversion de los capitalistas debe corresponder con una
contraccion del consumo de los capitalistas o por un incremento en el ahorro de
los trabajadores.’

Sin considerar la Ley de Say, y siguiendo a Kalecki, en la ecuacion dos se puede
observar que las ganancias dependen de la inversion mas el déficit piiblico mas el

8 Mientras Kalecki era influido por las ideas de Marx, Levy partia de las amplias posibilidades que ofrecia el sistema
capitalista. No obstante, sus trabajos tienen resultados comunes en la explicacion de las ganancias (Levy, 2000).
9 Para ampliar la discusion a este respecto se sugiere la lectura de Howard (1983).
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superavit comercial menos el ahorro privado'® ; en otras palabras, tenemos tres sec-
tores de la economia que pueden funcionar como motores de crecimiento siempre y
cuando contribuyan a generar ganancias. Replanteando la ecuacion, se tiene:

(S-D)=(G-T)+HX-M) 3)

Para que el sector privado pueda manejar superavit es necesario que el sector publi-
co ejerza déficit o bien que el sector externo mantenga superavit. El dilema se pre-
senta cuando derivado de un esquema de liberalizacion econdmica ninguno de estos
sectores puede generar condiciones necesarias que propicien el crecimiento:

e La pérdida del manejo soberano de la politica econdmica y en particular de la
politica fiscal impiden que el gobierno trabaje con déficit presupuestal, como
resultado de politicas publicas sanas.

e Se impide la realizacion de las ganancias de los agentes economicos al reducirse
el mercado interno a causa de la politica econdémica restrictiva.

e Se facilita y estimula el déficit en cuenta corriente al mantener un tipo de cambio
apreciado que impide que los empresarios nacionales puedan competir en condi-
ciones de igualdad con los empresarios extranjeros.

En los siguientes apartados se desarrolla lo siguiente: el punto II) desarrolla el
sector publico; el III) se refiere al sector privado; el IV) corresponde al sector
externo; finalmente el V), a manera de conclusion, desarrolla la viabilidad de la
liberalizacion econdmica.

I1. Sector publico

El funcionamiento del sector publico que facilita o propicia el crecimiento de la
economia generando condiciones de ganancias es el relacionado al manejo del
déficit fiscal que implica un exceso de gasto por encima del ingreso. Sin embargo,
bajo el entorno de liberalizacién econdmica, el déficit fiscal es un elemento que

10 Papadimitriou y Wray (1998) mencionan que el ahorro va en contra de las ganancias porque el ahorro se
constituye como un ingreso recibido, pero no gastado; por lo tanto, el ahorro no puede agregarse a las ganancias
que se generan en el ambito comercial y no se constituye como una fuente de ingreso, pero si como una filtracion
que disminuye las ganancias.
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debe impedirse a toda costa y, por lo tanto, no se habla de déficit, sino de discipli-
na fiscal sin importar las repercusiones que conlleva.

La disciplina fiscal ha trabajado en favor de la estabilidad de la moneda y del
capital financiero y en contra del crecimiento econdmico debido a que al dismi-
nuir el gasto se contrae el mercado interno. Bajo estas consideraciones, el creci-
miento pasa a depender del gasto del sector privado, de las exportaciones netas y
de la entrada de capitales, elementos que cada vez son mas dificiles de mantener
por la propia disciplina fiscal que se caracteriza por tener un caracter prociclico
que acentua los problemas que intenta resolver.!!

La disciplina fiscal se basa en la privatizacion de las empresas estatales y en la
contraccion del gasto publico. En el caso de las privatizaciones estatales es intere-
sante ver como en tan solo 15 afios el Estado se deshizo de una gran parte de las
empresas que poseia; en 1983 administraba 1,155 empresas que participaban en
63 de las 73 ramas de la actividad industrial y aportaban cerca del 18.5% del PIB
y 10% del empleo total; en 1998 quedaban cerca de 231 empresas paraestatales,
de ellas tuvieron presencia unicamente en 30 de las ramas industriales, en algunos
casos con poco poder de mercado.!?

' En los paises desarrollados, de acuerdo con Stiglitz (2003), se ha observado que los periodos de recesion se han
acortado, mientras que los de expansion se han alargado, a diferencia de lo que pasa en los paises
subdesarrollados; la razon es que mientras en los primeros se llevan a cabo politicas contraciclicas, en los otros
tal parece que han operado politicas prociclicas que incrementan los periodos de recesion e impiden salir de
ellos. Gavin y Perotti (1997), siendo consistentes con lo mencionado por Stiglitz, también destacan como los
paises en desarrollo han operado con politicas contraciclicas a diferencia de lo acontecido en los paises
latinoamericanos.

12Clavijo y Valdivieso (Clavijo, 2000: 36-42) mencionan que el proceso de privatizacion en la economia se dio
en cuatro etapas. Primera 1983-84, al inicio habia 1,155 empresas y al final 1,049, también hubo venta ocasional
de pequefias empresas no estratégicas y con escasa rentabilidad. Segunda 1985-88, quedaron 618 al final del
periodo, eran empresas con nulo o poco poder de mercado, pequefias fabricas o centros de esparcimiento.
Tercera 1989-93, al final del periodo quedaron 258 empresas; en esta etapa se privatizaron empresas con gran
poder de mercado (monopolios y oligopolios) con gran viabilidad econdmica, la vision era maximizar los
ingresos por la venta y minimizar la intervencion del Estado en la economia; en esta etapa se liberan incluso
sectores estratégicos como la telefonia y el sistema financiero. Cuarta 1994-98 solo hay cerca de 231 empresas,
se da una limitada venta de empresas y algunos esfuerzos por implicar al sector privado en los campos antes
ocupados por el Estado.
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Por su parte, el gasto publico ha venido disminuyendo a lo largo de los tltimos 20 afios;
en 1983 el gasto total del sector ptblico'® representaba el 39.6% del PIB, mientras que
en 2003 este rubro registraba tan so6lo el 25.9%; lo anterior podria asumirse como una
pérdida de 13.8 puntos porcentuales, pero en realidad si consideramos solo el gasto de

GP: Gasto presupuestal

GPNI: Gasto presupuestal de no pago de intereses.
IF: Inversion fisica

Fuente: Elaboracion propia con datos de la SHCP

no pago de intereses, la disminucion del gasto fue de 4.2 puntos porcentuales.

Recordemos que el gasto de gobierno durante una gran parte de la década de los ochenta
estuvo ampliamente canalizado al servicio de la deuda, gasto que vale la pena mencio-
nar; aun cuando éste generd déficit fiscal no cred condiciones internas de ganancias.

13 Gasto presupuestal y extrapresupuestal.
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Lareduccion del gasto (4.2 puntos porcentuales) tuvo su principal incidencia en el
gasto en inversion fisica que resultd ser el mas abatido al disminuirse durante estos
ultimos 20 afios en 3.7 puntos porcentuales, como se puede apreciar en la grafica
2. La importancia de hacer esta distincion consiste en establecer la diferencia
entre los efectos que puede tener el gasto de gobierno en la economia de acuerdo
con su asignacion.

Por lo anterior, tenemos dos tipos de gasto: aquel que incrementa la productividad en la
economia y aquel que tan sélo incrementa el consumo.!* El primero esta encaminado a
incrementar las capacidades del capital fisico y humano mediante actividades dirigidas a
generar innovacion, investigacion y desarrollo, educacion, salud, etc '*; con ello permite
generar una mayor competitividad en el sector privado al disminuir sus costos. El segun-
do, aun cuando carece de las virtudes del primero, es importante en la medida que pueda
ampliar la demanda interna; desde luego que este gasto es altamente susceptible de
fugarse mediante el consumo en importaciones o incluso ahorrarse con lo que se desvir-
tuaria el objeto de una politica expansiva en gasto'® .

Cuando el gobierno decide reducir su gasto para equilibrar sus finanzas, contrae la de-
manda en el mercado interno y con ello se contrae también la inversion del sector priva-
do. Cuando se contrae el mercado interno, las empresas dejan de colocar sus mercancias
en el mercado y empiezan a acumular inventarios, por lo que en el futuro en lugar de
invertir mas invertiran menos ante las expectativas negativas de recuperar su inversion.

14 Devejaran ef al. (1996) apuntan la necesidad de distinguir entre gasto productivo e improductivo; el primero
tiene una fuerte capacidad para lograr el crecimiento econdmico, mientras que el segundo se refiere puramente
al consumo. Por su parte, Gemmell (2001) pone énfasis en el caso de los paises de bajos ingresos donde, de
acuerdo con su vision, es necesario que de manera casuistica se ponga atencion e identifique qué clase de gasto
publico es considerado como “productivo”, pues en paises que se recuperan de enfrentamientos derivados de
guerras o la reconstruccion de su capital humano puede ser que mucho de su gasto este mas relacionado al gasto
corriente que al de capital.

15 Desde el planteamiento de los modelos de crecimiento enddgeno (Romer, 1990; Barro, 1990; Howitt, 1999;
Ortigueira, 1998; Perreto, 2001) se piensa que el Estado puede propiciar crecimiento econdmico al propiciar
la formacion de capital humano mediante el suministro de educacion y salud.

16 La intensidad con que el gasto de gobierno se fugue al exterior va a depender en gran parte de la propension
aimportar que tenga la economia y también del contexto de liberalizacion en el que se encuentre. La propension
marginal a importar es definida por Dornbusch y Fischer (1994) como el aumento de la demanda de
importaciones provocado por un aumento de la renta en una unidad. Un incremento en el gasto de gobierno con
la apertura comercial que tiene la economia actualmente puede disminuir el efecto multiplicador interno; por
lo tanto, son importantes dos aspectos antes de incrementar el gasto: rubros a los que va dirigido y la revision
de la apertura comercial.
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La disciplina fiscal, por otra parte, no va a conseguir el equilibrio de las finanzas ptblicas
por la sencilla razén que a menor gasto de gobierno, como se habia dicho, tendremos
menor demanda interna que resultara en una menor tasa de crecimiento o actividad
econdmica; en consecuencia, menores ingresos tributarios. Asi, el equilibrio de las fi-
nanzas publicas es inalcanzable porque esta dinamica se suscribe a un circulo vicioso
que impide el logro del equilibrio fiscal.'”

Resulta poco favorable asumir que la disminucion del gasto en algiin momento logra-
raigualar los ingresos del gobierno y se dara el equilibrio. Es necesario incrementar el
gasto para incrementar la demanda interna para que ésta genere una mayor actividad
economica, dando por resultado una cantidad mayor de ingresos a la hacienda publi-
ca. Con ello estariamos avalando la relacion que guarda el crecimiento econdmico con
el incremento al menos en los ingresos tributarios como se aprecia en la grafica 3.

En la grafica 3, los ingresos totales del Estado observan una tendencia decreciente
durante el periodo de 1977 a 2003, no asi los impuestos tributarios que en el mismo
periodo se mantuvieron constantes con variaciones por debajo de la media en los
momentos en que la economia se encontraba cerca o en periodos de estancamiento.

17 Julio Lopez (1987: 157) al respecto sefiala que “[...Jun cambio en el gasto publico provoca cambios en el ingreso
que hacen cambiar, a su vez el monto de la recaudacion tributaria [...] suponiendo que a partir de un déficit de
determinada magnitud, se intente reducirlo en cierto monto y que para tal efecto se reduce el gasto en ese mismo
monto prefijado. La reduccion del gasto provocaria una caida en el ingreso y por lo tanto en los impuestos
recaudados. Por tanto la reduccion en el déficit sera menor que la del gasto (en términos absolutos). Entonces para
alcanzar la reduccion del déficit que se pretende, el gasto total debera disminuirse en un monto mayor que aquel
en que se pretende que descienda el déficit. Es por tal razon, que el efecto depresivo al que aludimos resulta por
asi decirlo ampliado”. Siguiendo el argumento anterior, podemos decir que una mejor forma de disminuir el
déficit seria incrementar el gasto de gobierno, que incida en el crecimiento econdmico, y por ende en una mayor
recaudacion.
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Fuente: Elaboracion propia con datos de la SHCP

Para lograr el equilibrio fiscal, ante la imposibilidad aparente de incrementar los
ingresos, se ha intentado reducir la cantidad de deuda para disminuir el pago de
intereses y liberar recursos, no en un animo de incorporarlos al gasto productivo,
sino en el logro de la disciplina fiscal que genere superavit para seguir pagando la
deuda. Pero de acuerdo con Papadimitriou y Wray (1998) resulta poco convenien-
te buscar el pago de la deuda a partir de la generacion de superavit, en virtud de
los malos resultados que arroja esta politica al llevar a la economia a escenarios
de mayor estancamiento.'®

18 El superavit presupuestal frena la economia. No resulta valido intentar pagar la deuda a costa de una menor
actividad economica que implica menores ingresos para el Estado y menores ganancias para las empresas. A la
larga, la busqueda del superavit presupuestal no logra la disminucion de la deuda; si esto fuera cierto la deuda
del pais ya estaria resuelta, no obstante ésta se encuentra por encima de los niveles observados en buena parte
de la década de los noventa y el problema puede incrementarse si se considera la deuda contingente adicionada
con el problema de los fondos de seguridad social. Para abundar en el incremento de la deuda se puede consultar
a Correa (2004), Guillén (2003), Vidal (2004).
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En el animo de disminuir la deuda se ha buscado por varios medios consolidar la
reforma estructural del sector energético; es decir, lograr la apertura en dicho
sector para que la inversion que genere sirva para el pago de la deuda.!’” Esta
medida no es otra cosa que un intercambio de pasivos por activos que permitird un
ajuste temporal de las finanzas publicas, pero esto no es una solucion y tiene la
desventaja de ser finita: una vez que se acaben los activos rentables, la posibilidad
de continuar con esta estrategia se agota y automaticamente deja de ser una op-
cion para el capital internacional.

Por lo anterior, esta politica fiscal restrictiva resulta inadecuada para lograr la
estabilidad fiscal; la inica razon para continuar con la busqueda de la disciplina
fiscal mediante politicas restrictivas es mantener la estabilidad de las variables
monetarias garantizando el control de la inflacion y la estabilidad de la tasa de
cambio, objetivos que resultan cada vez mas costosos de mantener.

El doctor Huerta (2004: 3), menciona que una de las razones por las cuales las
politicas fiscales y monetarias se mantienen restrictivas es ante el temor de que
una mayor actividad economica pueda tener efectos en la estabilidad de la infla-
cion y el tipo de cambio. Asimismo, este especialista agrega que la estabilidad
cambiaria es importante por varias razones:

a) para incrementar la demanda por moneda nacional [...] b) para incrementar el
intercambio de divisas por moneda nacional; c) para financiar el déficit externo, y
d) para apoyar la propia estabilidad del tipo de cambio.

La importancia de contar con un tipo de cambio estable que permita la entrada de
capitales y evite su salida es una prioridad del gobierno; para ello, disminuye la
actividad productiva con base en politicas monetarias y fiscales restrictivas que
derivan en altas tasas de interés y reduccion del gasto publico.

Mientras sigamos con la disciplina fiscal que va en contra de la generacion de
déficit tendremos problemas para establecer una politica fiscal de caracter
contraciclica. Recordemos que el gasto deficitario se agrega directamente a las
ganancias generando riqueza para el sector privado. Las ganancias generadas por

19 De forma similar como lo hizo Carlos Salinas de Gortari durante su gestion, donde si bien se disminuyd, esto
se pudo lograr con la venta de paraestatales altamente rentables como es el caso de Telmex.
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el déficit fiscal en este momento se constituye como un estimulo importante para la
inversion en el futuro; por ello su disminucion ahora inhibe la inversion privada a
menos, claro esta, que la actividad exportadora pueda superar el choque negativo
sobre las ganancias, de no ser asi no habra incentivos para invertir.

El sector publico, al estar sujeto a la restriccion de observar la disciplina fiscal, no se
puede consolidar como motor de crecimiento en la economia y, por lo tanto, el creci-
miento depende del sector exterior o del privado, que a continuacion se revisan.

III. Sector privado

Los agentes privados —bajo las consideraciones que establece la liberalizacion economi-
cadebajos niveles de inflacion y tipo de cambio estable— no logran generar condiciones
de rentabilidad; por ello, en lugar de invertir mas invierten menos ante las expectativas de
menor crecimiento y demanda interna, pero ademas ante la baja de su rentabilidad se ven
obligadas a mantener ahorro forzoso para pagar sus compromisos con el sector financie-
ro (nacional o extranjero); en consecuencia, resulta poco factible que puedan seguir
manteniendo un gasto deficitario (S-I) que contribuya al crecimiento econémico.

Recordemos que el ahorro —cuyo incremento disminuye el consumo de los agen-
tes economicos, lo que origina una contraccion de la demanda por bienes y servi-
cios— juega un papel importante en la determinacion de las ganancias.

El Banco de México persigue como unico objetivo la reduccion de la inflacion, lo que
va en contra del crecimiento econémico y del incremento de la productividad porque
—como mencionabamos— este organismo al realizar las acciones encaminadas a
mantener una baja inflacion (es decir, al instrumentar los cortos) incrementa las tasas
de interés con lo que se espera la disminucion de la demanda por inversiones y con
ello una menor actividad econdmica que evite presiones sobre el nivel de precios.

El manejo indirecto de la tasa de interés pretende mantener el nivel de inflacion
de acuerdo con los objetivos fijados por el Banco de México; es decir, en cuanto
la tasa de inflacion observada se aleje de la pronosticada el Banxico procedera a
instrumentar una politica monetaria mas restrictiva para eliminar la brecha entre
las tasas de inflacion.

La tasa de interés doméstica permanecera alta para propiciar la entrada de capitales;
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no bajard mientras la economia nacional no ofrezca condiciones de rentabilidad que
generen expectativas positivas a los inversionistas extranjeros para que se generen
nuevos flujos de capitales que no estén relacionados con la tasa de interés.

Una tasa de interés alta, que favorezca al capital financiero, va en contra del
capital productivo. Este escenario acompaifiado de un tipo de cambio estable y
generalmente apreciado, como se pudo observar en la grafica 1, afecta seria-
mente a los productores nacionales porque en éstos se puede observar, por una
parte, como se reducen sus ingresos y ganancias frente a las importaciones v,
por la otra, como la tasa de interés es mayor que sus ingresos llevandolos a
condiciones de sobreendeudamiento.

Si a lo anterior le sumamos una politica fiscal restrictiva que maneja superavit y
contrae al mercado interno, podemos mencionar que la dindmica de acumulacion
del sector privado se ha visto interrumpida y, por lo tanto, los agentes privados no
tendran ninguna expectativa para generar nuevas inversiones.

La politica de liberalizacién econdmica y estabilidad afectan la dindmica de acu-
mulacion de capital basicamente porque aquellas empresas que adquirieron crédi-
tos para la compra de insumos y el pago de su ndmina necesitan generar cierto
grado de rentabilidad en el proceso productivo que les permita recuperar su inver-
sion inicial, asi como cumplir con los créditos solicitados; para ello es necesario
que las empresas puedan recuperar el dinero gastado, si esto no sucede las empre-
sas caeran en un escenario ponzi® en el cual tendran que solicitar deuda para
pagar el servicio de la deuda o bien proceder a vender sus activos.

20 Papadimitriou y Wray (1999) comentan que Hyman Minsky usaba tres términos para describir una posible
posicion financiera; asi, Minsky se refiere a una situacion ponzi cuando los flujos de ingreso no son suficientes
ni siquiera para cubrir el costo de los intereses; por lo tanto, las empresas deben emitir nueva deuda al fin de cada
periodo para estar en condiciones de capitalizar sus intereses o bien deberan vender una parte de sus activos para
eliminar pasivos.
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Fuente: Elaboracion propia con datos del INEGI y Banxico

Si las empresas no han podido recuperar el dinero gastado, se debe a dos aspectos
principalmente: la liberalizacién econémica que ha propiciado un mayor incremento
de las exportaciones con un bajo nivel de contenido nacional®' y las elevadas tasas de
interés (como se puede apreciar en la grafica 4); ambos problemas son resultado de
politicas cambiarias y monetarias restrictivas necesarias para brindarle estabilidad al
capital financiero.

Si bien la liberalizacion econdmica permiti6 un incremento en la actividad del comer-

2! La relacién existente entre las importaciones y exportaciones del pais es muy alta; ambas variables se
correlacionan de forma importante durante el periodo de 1980 a 2003, pero la correlacion es mayor si tan s6lo
valoramos el lapso de 1995 a 2003. Realizando un modelo de correccion de errores para las importaciones-
exportaciones, podemos apreciar que las exportaciones de 1980-2003 no explican las importaciones. Sin
embargo, a partir de 1988 las exportaciones explican a las importaciones y si cerramos el periodo de 1995-2003
se proporciona una mejor explicacion.
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cio exterior ademas de una mayor entrada de inversion financiera al pais? , ésta no
redundo en los beneficios que se esperaban en virtud de que:

e Un tipo de cambio sobrevaluado tiende a beneficiar las importaciones sobre las expor-
taciones desarticulando cadenas productivas y llevando a una mayor dependencia de
los productos del exterior.

e La apertura financiera incremento la cantidad de inversion de cartera que permitio
aumentar el capital ficticio, que se reproduce sin pasar por el proceso productivo y
que, por lo tanto, no crea empleos ni capacidad de demanda efectiva, dando por
resultado que la produccion capitalista no se lleve a cabo en virtud de no haber las
condiciones para compensar al capital de la posibilidad de que el ingreso de las ventas
no sea suficiente para cubrir los costos? ; cuando la produccion no puede ser vendida,
no existe la posibilidad de ganancias, los productores no recuperan el dinero invertido
y estamos ante la posibilidad de problemas de insolvencia o sobreendeudamiento.

Si la politica del gobierno insiste en seguir manteniendo la disciplina fiscal y
adicionalmente se tiene un déficit de cuenta corriente, el sector privado no podra
dejar de ser deficitario, pues seguira con la pérdida de ganancias y no podra dis-
minuir sus deudas.

En este escenario, los agentes econdmicos domésticos pierden competitividad
frente a las grandes empresas transnacionales debido a que incurren en cos-
tos adicionales de financiamiento, ante tasa de interés mas altas y un tipo de
cambio desfavorable.

[...] la sistematica sobrevaluacion del tipo de cambio real se ha convertido en la
principal distorsion macroeconomica resultante de la estrategia de la liberaliza-
cion/...] el sector bancario [...] ha reducido constantemente el crédito al sector
productivo y representa, al segundo trimestre de 2004, el 29.78% de 1994 [...] Las

22 Dussel (2004) comenta que la estrategia de liberalizacion economica pudo sobrellevar algunas dificultades
macroeconomicas que se tuvieron en la década de los ochenta y que se sitian principalmente en cuatro elementos:
el control de la inflacion y el déficit del balance publico, ademas de la atraccion de inversion extranjera y el
fomento a las exportaciones. De acuerdo con el autor, si tomamos la propuesta de liberalizacion “en sus propios
términos”, la gestion ha sido relativamente exitosa. Desde luego Dussel no se limita a esos elementos y describe
en un nivel mas amplio las desventajas de la liberalizacion.
2 Huerta (2004: 220), citando a Wray, menciona que:
La produccion capitalista se llevard a cabo solo si hay ganancias para compensar al capitalista de la
posibilidad de que el ingreso de las ventas no sea suficiente para cubrir costos. De esta forma la produccion
capitalista siempre involucra dinero ahora, para obtener dinero en mayores proporciones después.
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diferencias a nivel internacional son muy significativas: China, por ejemplo, tie-
ne niveles siete veces superiores al financiamiento doméstico otorgado al sector
privado con respecto al PIB en 2003 que México. (Dussel, 2004)

Cuando empresas de otros paises, como el caso de aquellas que efectiian su produccion
en China, realizan esfuerzos adicionales para vender en el mercado nacional desplazan a
las empresas domésticas y en algunos casos las sacan de forma definitiva del mercado.*

La forma en que las empresas nacionales podrian permanecer en el mercado o mantener
su nivel de ventas es con la disminucion de su precio de venta, con el incremento de sus
costos mediante una competencia en calidad o bien con una fuerte estrategia de publici-
dad (Steindl, 1979: 70-74). El inconveniente es que la empresa mexicana no esta en
condiciones de disminuir su precio de venta, ni de realizar una competencia en calidad,
en virtud de que carecen del soporte financiero y del acceso a la tecnologia; pero no s6lo
eso, uno de sus principales problemas es la disminucion del mercado interno que impide
generar expectativas de rentabilidad.

IV. Sector externo

El sector externo no puede consolidarse como motor de crecimiento (bajo un contexto de
liberalizacion economica) porque a pesar de haber abierto la economia esto no se ha tradu-
cido en un equilibrio o superavit del sector. La liberalizacion comercial y financiera tenia
como finalidad que el pais tuviera acceso a los mercados de bienes y de capitales, permi-
tiendo con ello la importacion de bienes de capital y el financiamiento para adquirirlos y asi
estar en condiciones de disminuir la brecha existente con respecto a los paises desarrolla-
dos. Desde luego que se intentaba también generar los ingresos suficientes para pagar el
financiamiento mediante una politica industrial dedicada a la exportacion de bienes®.

2 Steindl (1979: 70-74) menciona que las empresas con mayores costos y menores soportes financieros no seran
capaces de soportar la presion y, por lo tanto, tendran que salir de la industria. Es conveniente aclarar que Steindl
menciona lo anterior al considerar una industria y el comportamiento de una empresa grande al desplazar a otras
de menor tamafio que participan en la misma. Me parece que independientemente de lo anterior se puede utilizar
su analisis para considerar el caso de las empresas nacionales y las trasnacionales.

% De acuerdo con Thirlwall (2003: 40) en una economia abierta en desarrollo una de las principales restricciones
al crecimiento es la disponibilidad de divisas para pagar las importaciones; en este sentido, el crecimiento de
las exportaciones que da holgura a la balanza de pagos sobre la demanda de importaciones se consolida como
un elemento crucial en el crecimiento agregado. Lo anterior, en nuestra vision, siempre y cuando el crecimiento
de las exportaciones presente un alto componente nacional que evite una alta correlacion positiva entre ambas
variables (X-M).
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El problema es que la politica dirigida al mercado externo ha fracasado y no
genera las suficientes divisas para cubrir su propio déficit; por ello, tenemos un
déficit de comercio exterior importante y constante. La politica de liberaliza-
cion comercial que nos permitiria el acceso a la tecnologia resulto ser inoperan-
te porque, como se desprende de la grafica 5, las importaciones de capital han
sufrido un descenso en su participacion con respecto al total de las importacio-
nes, mientras que las importaciones de bienes de consumo e intermedios han
ido ganando terreno (tabla 1).

Es necesario precisar que si no se revisa la apertura comercial resultara poco
probable que podamos revertir esta situacion. Necesitamos importar bienes de
capital ante la imposibilidad que tiene el pais de generarlos para poder producir
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bienes de consumo e intermedios con el fin de elevar el componente nacional en
todos los bienes, ya sea los dedicados al mercado interno y/o externo®. Las
cifras de la tabla 1 muestran una economia en proceso de desarticulacion de sus
cadenas productivas que depende cada vez mas del mercado externo para poder
realizar su produccion.

Arturo Huerta (2004: 231) lo expondria de la siguiente forma:

[...] la escasez de bienes de capital y de bienes intermedios es una resultante del
hecho de que las politicas predominantes han llevado a que la demanda por
tales productos se hayan canalizado a las importaciones, por lo que no se han
creado las condiciones de rentabilidad internas para su desarrollo. Es decir no
existen politicas industriales, fiscales, comerciales y cambiarias encaminadas
a lograrlo [...]

Tabla 1
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Banxico

En la vision de este autor, la falta de produccion propia de bienes de capital e interme-
dios solamente seria considerada como una limitante para el crecimiento economico
si no se puede recurrir a las importaciones para satisfacer la demanda interna por tales
bienes o bien si se carece de los recursos para financiar esas importaciones. Pero el
problema que se desprende de la tabla 1 radica en el cambio de la composicion de
nuestras importaciones si carecemos de bienes de capital propios (a causa de un bajo
nivel de investigacion y desarrollo); lo coherente es que nuestras importaciones estu-
vieran dirigidas a esos bienes especificamente, sin embargo la tendencia es hacia el

26 Kregel (2004) menciona con respecto al valor agregado nacional que el comercio exterior puede tomarse en
cuenta como motor de crecimiento siempre y cuando tenga un alto valor agregado nacional o bien su componente
importado fuera bajo. Incluso en la vision de Kalecki podriamos agregar que puede ser motor de crecimiento
o factor de crecimiento siempre y cuando trabaje con superavit.
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incremento de la importacion de los bienes intermedios y de consumo.

La liberalizacion comercial tampoco implico una mayor diversificacion de nuestro
comercio externo; del total de exportaciones realizadas en los tltimos diez afios el
86% se canalizo a los Estados Unidos; por lo tanto, ante cualquier sintoma de
desaceleracion de la economia de EUA se generan presiones sobre el buen des-
empeflo de una estrategia de crecimiento canalizada hacia el exterior.

Grafica 6
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Banxico

Con la firma del TLCAN y su puesta en marcha se acentu6 la concentracion de las
exportaciones a los EUA, como se aprecia en la grafica 6, y con ello la dependen-
cia del crecimiento nacional a los vaivenes de nuestro principal socio comercial,
sin olvidar que en un mundo globalizado de movimiento libre de mercancias los
mercados no son seguros y que en cualquier momento se puede perder la partici-
pacion en ellos, aqui tendriamos que recordar que aun cuando la economia de
EUA tuvo momentos de desaceleracion en los inicios de la presente década China
sigui6 incrementando su participacion comercial con los norteamericanos.
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Por su parte, la liberalizacion financiera no consolido de cuenta propia el acceso a
mayores recursos financieros internacionales necesarios para financiar el déficit
externo y la estabilidad del tipo de cambio. Para que lo ultimo se lograra, se tuvie-
ron que instrumentar politicas econémicas encaminadas a ofrecer condiciones de
seguridad a los inversionistas mediante el compromiso de mantener politicas de
corte restrictivo y la expectativa de reformas estructurales de apertura en los sec-
tores energéticos del pais.

La inversion extranjera que ha llegado al pais no ha propiciado el incremento de
la capacidad productiva ni la adquisicion de nueva tecnologia, elementos que per-
mitirian generar mayor rentabilidad en el sector productivo creando expectativas
positivas para canalizar recursos a proyectos de inversion que puedan brindar
oportunidades adicionales de empleo. La liberalizacion financiera efectivamente
generd mejores rendimientos, pero solamente para el sector financiero.

El déficit de comercio exterior, aun con el incremento de las exportaciones, se ha
venido incrementando y su desempefio estara relacionado con el crecimiento de la
economia; entre mejores expectativas de crecimiento configuremos nuestras im-
portaciones se veran incrementadas también, lo que nos vuelve a poner en la dis-
cusion de nuestra dependencia economica.

V. La viabilidad de la liberalizacion economica

Los logros de la liberalizaciéon econdmica carecen de valor cuando los compara-
mos con el costo de realizarlos. Actualmente, se dice que la estabilidad economi-
ca ha permitido la reduccion de la inflacion, estabilidad del tipo de cambio, reduc-
cion de la tasa de interés, incremento en las exportaciones, mayor concentracion
de reservas internacionales, disciplina fiscal, etcétera.
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Tabla 2
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/a Variacion promedio de la inflacion anualizada.

/b Tipo de cambio, depreciacion respecto al inicio y final del periodo.

/c Tasa promedio anualizada de CETES a 28 dias.

/d Porcentaje de exportaciones en relacion con el PIB.

/e Cantidad de reservas internacionales al termino del periodo en millones de dolares.
/f Déficit del sector publico promedio con relacion al PIB.

* En este periodo se consideran dentro de los ingresos del sector publico los obtenidos
por la venta de TELMEX y el sistema bancario, si el calculo se hace sin considerar
esos ingresos, el dato correspondiente seria el de un déficit de 0.42% para el periodo?.

Fuente: Elaboracion propia con datos del INEGI, Banxico y la SHCP

Si bien es cierto lo anterior, se tendria que explicar como se ha logrado llegar al
cumplimiento de los objetivos y a los costos en los que se ha incurrido debido a
que seria poco satisfactorio llegar a la conclusion de que el remedio resultd peor
que la enfermedad.

2En un estudio sobre la politica de privatizaciones en América Latina se expresaba que entre otras reformas del
Estado se buscaba la concerniente a los aspectos fiscales y presupuestales. Esta reforma pretendia la
disminucion del gasto y el incremento en la recaudacion tributaria para obtener un balance no solamente
equilibrado sino superavitario, que permitiera avanzar en el pago de la deuda externa. El autor menciona que
de toda la region, México fue el unico pais que lo logré (Minsburg, 1993), pero como se aprecia en el cuadro
y en la observacion esto solamente se obtuvo gracias a la privatizacion de los activos estatales, bajo la logica
perversa de vender activos para pagar pasivos.
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Los elementos antes mencionados se han logrado gracias a factores exdgenos
tales como la entrada de capitales, el crecimiento economico de los Estados Uni-
dos de América (en virtud de que es nuestro principal socio comercial), el incre-
mento en la deuda interna y externa, etc. Una vez que dejen de entrar capitales al
pais, que la economia estadounidense entre en un periodo de desaceleracion o
bien el monto de la deuda imposibilite su incremento, la economia perdera el
motor que la habia impulsado y comenzaran a darse algunos desequilibrios que
pondran en evidencia la insustentabilidad de una politica como la actual.

Los costos en los que se ha incurrido es el deterioro de las variables reales de la
economia: menor crecimiento econdémico, altos niveles de desempleo, menor in-
version etc. En este sentido el sector productivo ha resultado el gran perdedor de
la liberalizacion econdmica porque ante la necesidad de mantener la estabilidad
se ha contraido el mercado interno y con ello la posibilidad de generar expectati-
vas de ganancias futuras. Esto aunado a un alto nivel de endeudamiento y tasas de
interés que resultan ser mas altas que los ingresos de las empresas y de los indivi-
duos tiene por resultado una menor inversion. La menor inversion tendra como
consecuencia una disminucion de las ganancias y al disminuirse éstas nuevamen-
te habra motivos para reducir la inversion, por lo que nos encontramos en un
circulo vicioso.

Cuando la economia depende en forma creciente de la entrada de divisas, el pro-
blema se vuelve serio porque se pierde margen de maniobra para poder separarse
de la estabilidad que busca el capital financiero internacional, la liberalizacion
econdmica impide la flexibilizacion de las politicas fiscales y monetarias para
actuar en forma contraciclica ante el temor de alterar la estabilidad del mercado
(incremento en la inflacion y devaluacion cambiaria), por eso si queremos recupe-
rar el manejo de la politica econdmica es necesario disminuir o eliminar la depen-
dencia que tenemos por las divisas.

Al parecer los gobiernos subdesarrollados o en vias de desarrollo, como el nues-
tro, estan mas preocupados en mantener la estabilidad para el status quo, que de
generar crecimiento econdmico y los empleos que demanda la sociedad. Si bien
es cierto que el gobierno podria revertir el circulo vicioso; esto no es posible
mientras se siga insistiendo en mantener la liberalizacion economica que exige,
como lo hemos comentado, seguir con politicas que van en contra del incremento
de la demanda interna.
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En el marco de la liberalizacién econdmica constantemente se ha explicitado que
los problemas de economias como la nuestra es la alta participacion estatal y los
constantes déficit pablicos® , por lo tanto, es necesario que estas economias
trabajen con disciplina fiscal y poca regulacion econémica. Sin embargo, a pesar
de haber cumplido en gran medida con estas disposiciones, la economia no ha
logrado retomar su rumbo.?

De qué sirve tener una inflacion moderada, un tipo de cambio estable, un nivel de
exportaciones considerable, una gran cantidad de reservas internacionales, si para
mantenerlos tenemos que dejar de lado la discrecionalidad en el manejo de la politica
fiscal y monetaria. Asimismo, para lograr la estabilidad tenemos que mantener una
economia que no logra consolidar un crecimiento sostenido. Ademas, para lograr ni-
veles de crecimiento tenemos que depender cada vez en mayor proporcion de las
decisiones que se dan fuera del ambito doméstico. En un documento de Joseph Stiglitz,
presentado en la revista CEPAL mimero 80 del 2003, el economista ganador del pre-
mio Nobel en Economia (2001) reconoce la necesidad de dejar de preocuparse tanto
por la inflacion y volver al objetivo de la creacion de empleos; asimismo comenta la
necesidad de revalorar el papel del Estado y del mercado en su justa dimension, ade-
mas de mencionar que es necesario mas que pensar en la reestructuracion y privatizacion
de las empresas existentes la creacion de empresas nuevas.

Por lo anterior, se considera que es necesario retomar la discrecionalidad de la
politica fiscal y usarla en beneficio de la sociedad y del capital productivo genera-

28 Desde las cartas de intencidn que nuestro pais iba a firmar en la década de los 70’s con el FMI, hasta los
postulados del Consenso de Washington, se han mantenido constantes las ideas de la disminucion del gasto de
gobierno, el retiro de los subsidios y la privatizacion de las empresas del estado. El Decalogo del Consenso de
Washington a la letra reza: 1. Disciplina Fiscal, en un contexto donde casi todos los paises habian ejecutados
déficit grandes que llevaron a crisis en balanza e pagos y alta inflacion; 2. Reordenamiento en el gasto publico,
en cosas como subsidios indiscriminados a la salud y educacion; 3. Reforma impositiva, que se constituya como
un sistema que combine una amplia base tributaria con moderadas tasas marginales; 4. Liberalizacion de las
tasas de interés, determinadas por el mercado; 5. Tipos de Cambio Competitivos; 6. Liberalizacion de las
Politicas Comerciales; 7. Liberalizacion a la Inversion Extranjera Directa; 8. Privatizacion; 9. Desregulacion y
10. Proteccion de los Derechos de Propiedad (Davidson, 2003). Quienes participan del Consenso, mencionan
que si a mas de 10 afios no se han logrado los resultados previstos es por que nuestro pais al igual que otros de
Latinoamérica han seguido tan solo algunas de las recomendaciones y en el mejor de los casos mal.

2 El argumento que se enarbola en este sentido por parte de los organismos internacionales (Iéase el Fondo
Monetario Internacional, el Banco Mundial, etc.) es que si bien se han instrumentado algunas reformas y se han
seguido algunas recomendaciones, estas no han sido del todo satisfactorias o se han quedado a medias, por lo
tanto es necesario avanzar en la consolidacion de las mismas.
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dor de empleos, sin que ello pueda ser entendido como el regreso a las politicas de
gasto discrecional adoptadas en los afios setenta. El Estado tiene la responsabili-
dad de constituirse una vez mas como la bujia del crecimiento y desarrollo econ6-
mico, para eso es condicion necesaria que se revise la liberalizacion econémica.
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