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Resumen:

Este trabajo pretende describir la crisis financiera 2007-2010 denominada la Gran
Recesion, tanto en Estados Unidos (EUA) como en México. Describe las condiciones
generales previas que la desataron, seguido de una cronologia de los hechos que
sucedieron en EUA, asi como las condiciones en las que se encontraba la economia
mexicana al momento de desatarse la crisis y las medidas que tomaron los gobiernos
de ambos paises para enfrentarla, finalmente se describe el impacto que dicha crisis
tuvo en la economia mexicana.

Palabras Clave: Gran Recesiéon, Crisis Financiera, Estados Unidos,
México.

Abstract:

This paper aims to describe the 2007-2010 financial crisis called the Great Recession
in the United States (US) and Mexico. Describes preliminary conditions that
unleashed the crisis, followed by a chronology of events that happened in the US, as
well as the conditions under which was the Mexican economy when the crisis breaks
out and the measures taken by the governments of both countries to face it, finally the
impact the crisis had on the Mexican economy is described.
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Introduccion

La economia de México tiene una vinculacion estrecha con la economia de EUA, a
través del intercambio de mercancias, servicios y capital, asi como del flujo de
divisas que proviene de las remesas familiares hacia México de migrantes en ese
pais.

La crisis financiera que se desatd en EUA a finales de 2008 fue el catalizador que
ocasiond la recesion econdmica mas grave desde la Segunda Guerra Mundial. En
varios afios mas, seguira afectando a las economias dejando graves secuelas como
el desempleo, retroceso en politicas sociales e incremento de la deuda publica. Uno
de los premios Nobel de economia calificé a esta crisis como: “La Gran Recesion- a
todas luces la peor crisis econdmica desde la Gran Depresion de hace setenta y
cinco afos-...” (Stiglitz, 2010, p.13).

“En la Gran Recesion que comenz6 en 2008, millones de personas en Estados
Unidos y en todo el mundo perdieron sus hogares y sus empleos. Muchos otros
padecieron angustia de que les sucediera lo mismo.” (Stiglitz, 2010, p.11). Muchas
personas habian ahorrado para su jubilacién o para la educacion superior de sus
hijos y repentinamente todos sus ahorros se vieron drasticamente reducidos.

Por su parte, de acuerdo con Flores (2010), en México el gobierno confié en que la
Gran Recesion no tendria un efecto grave en la economia del pais, ya que en la
ultima crisis que habia enfrentado al finalizar 1994 habia sido cuidadoso en mantener
las principales variables macroecondmicas bajo control. A pesar que ello costara un
bajo crecimiento econdémico del Producto Interno Bruto (PIB), provocando asi un
efecto negativo en el empleo y los salarios reales.

Durante el primer cuatrimestre del 2009 la desaceleracion de la economia mexicana
se manifestaba abiertamente y se agudizé con la emergencia sanitaria (virus
AH1N1), ya que en el mes de abril semiparaliz6 la actividad productiva.

Los objetivos del presente estudio son describir las caracteristicas esenciales de la
Gran Recesion e identificar las principales medidas contraciclicas, que para
enfrentarla tuvieron el gobierno mexicano y estadounidense. No obstante que el
trabajo se enfoca principalmente en el periodo 2008-2010, es inevitable hacer
referencia a las medidas que en su momento tomo el gobierno mexicano con motivo
de la crisis de 1994-1995, como antecedente inmediato. Finalmente son sefalados
los efectos que esta crisis dejé en la economia mexicana.

Es de patrticular atencion para el presente trabajo, el estudio de la Gran Recesion,
debido a que esta fue una crisis de caracter financiero de origen externo,
caracteristica que la diferencio de las anteriores sufridas por la economia mexicana
cuyas causas fueron engendradas internamente. La magnitud de tal crisis sumada a
la enorme dependencia de México respecto a EUA, fueron determinantes para el
impacto que tuvo en nuestro pais.

El comportamiento ciclico de la economia capitalista, permite prever que la parte baja
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del ciclo donde se registran las crisis, tarde o temprano mostrara signos de
recuperacion, pero sin duda las condiciones de tal recuperacion dependeran del tipo
de medidas contraciclicas que se apliquen, de su contundencia y oportunidad.

El presente articulo contiene cuatro secciones, ademas de esta introduccion y una
seccion de conclusiones. La primera seccion incluye una breve presentacion de las
condiciones generales previas a la Gran Recesion, asi como las estrategias que el
capitalismo ha utilizado para lograr su expansion a escala planetaria, donde cobran
relevancia las politicas de corte neoliberal y la desregulacion financiera, como pilares
de la llamada globalizacion econémica.

En la segunda seccion se describe una cronologia de los hechos relativos a la Gran
Recesion, en EUA y México, y revisa en qué condiciones se encontraba la economia
mexicana al momento de recibir el impacto de la Gran Recesién. La tercera parte es
dedicada a identificar los efectos principales que tuvo esta crisis mundial en la
economia mexicana. Por ultimo, la cuarta seccion describe las medidas que el
gobierno estadounidense y el gobierno mexicano adoptaron para frenar y revertir los
graves problemas financieros, econémicos y sociales que creé la Gran Recesion.
Finalmente son presentadas las conclusiones.

1. La Gran Recesion. Condiciones previas a la Crisis

La crisis sistémica denominada la Gran Recesion, tuvo crisis financieras precursoras
tales como la de México en 1994, Japon en 1995, Asia en 1997 y 1998, Rusia en
1998, Brasil en 1999 y Argentina en 2001 (Corsetti, 1998; Mishkin, 2001; Amin et al,
2010). Todas ellas con consecuencias dolorosas para la poblacion y en muchos
casos con efectos regionales significativos, asi como de menor alcance en otros
paises (Furman et al., 1998).

Tales crisis se interpretaron como desarreglos de tipo nacional tipicos de la periferia
del sistema (Krugman, 1979 y Tornell, 1999). Sin embargo no hay que olvidar la
crisis financiera ligada a las empresas “punto com”, cuya burbuja especulativa
comenzoé a formarse a partir de 1995, la cual se localizé en paises desarrollados. Por
consiguiente, los procesos de globalizacion son inseparables de la generacion de
ciclos donde las crisis financieras son tipicas, asi como de las crisis cuyo caracter
sistémico resulté evidente en la Gran Recesion, objeto de estudio en este trabajo.

Cuando el mercado financiero se liberé a principios de la década de los noventa,
sobrevino un auge en la concesion de préstamos, en el cual el crédito bancario hacia
el sector privado de negocios no financieros se aceleré de manera muy pronunciada.
Debido a una supervision débil y a la asignacion descuidada en la seleccion y control
de los prestatarios, los préstamos no fueron pagados y el capital financiero de los
bancos disminuyo drasticamente, esto a su vez llevo a la falta de préstamos y
finalmente condujo a una contraccion de la actividad econémica.

Reducir la crisis financiera solo a su relacion con el desarrollo de los créditos
subprime en el sector inmobiliario americano, es enfocarla en forma limitada, ya que
es evidente que esta procedié de afos atrds, asi como de muchas variables;
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ademas, tuvo un alcance global y sucedi6 a otras crisis que ya reflejaban su caracter
sistémico.

Para Estrada (2010, pp.18-19). La Gran Recesion va mas alla de una crisis
Unicamente de tipo financiero de alcance sectorial, en tanto que mas temprano que
tarde tiene impacto en la produccion y el empleo. Algunos medios de comunicacion
dieron un enfoque ortodoxo a la creacion de la burbuja especulativa en el mercado
inmobiliario que tenia que ver con acciones y excesos de unos cuantos, que fue lo
gue revento la burbuja, colaps6 el mercado y condujo a la crisis. En el fondo, la crisis
tiene que ver con las estrategias que el capitalismo ha utilizado para mantener su
tasa de ganancia, dos de las principales son: las politicas de corte neoliberal y la
desregulacion financiera, que han sido pilares basicos de la globalizacion econdmica,
a través de la cual el capitalismo ha logrado expandirse a escala planetaria.

Para Calva (2007), la globalizacion va mas alla de los rasgos mas visibles como la
internacionalizacién de las estrategias corporativas y de los mercados financieros, la
amplia difusion tecnolégica y la caida de las barreras comerciales, segun él se
pueden sefalar tres caracteristicas esenciales para entender su dinamica actual:

i) La primera se relaciona con el paradigma de la flexibilidad como motor
organizativo de la produccion de bienes y servicios, que para algunos
autores como Oman (1997), citado por Calva (2007) representa uno de los
factores determinantes del actual proceso globalizador.

i) Ligado con lo anterior, esta el alcance mundial de dicho proceso, ya que la
cadena de valor se reparte en el ambito internacional, aunque de manera
muy desigual.

i) Finalmente, la intensidad que se refleja en los niveles de interaccion e
interdependencia alcanzados entre los componentes de la comunidad
mundial.

De acuerdo con Estrada (2010, p. 20). El neoliberalismo tuvo sus comienzos desde
finales de la década de los 70, en Inglaterra y EUA, con los gobiernos conservadores
de Thatcher y Reagan respectivamente, mediante la disminucién de impuestos a los
grandes capitales, la desregulacion financiera, la disminucion de los salarios y la
destruccion de sindicatos, con la finalidad de fortalecer al gran capital que con dichas
medidas podria incentivar la produccién y estimular el crecimiento econémico.

De acuerdo con Stiglitz (2002, p. 30): “La globalizacion no ha conseguido reducir la
pobreza, pero tampoco garantizar la estabilidad. Las crisis en Asia y América Latina
han amenazado a las economias y a la estabilidad de todos los paises en desarrollo.
Se extiende por todo el mundo el temor al contagio financiero y que el colapso de la
moneda en un mercado emergente también represente la caida de otros.”

Segun Calva (2007), las estrategias neoliberales son aperturas comerciales a
ultranza, liberalizacion de mercados financieros y achicamiento de la participacion del
Estado, en la promocién activa del crecimiento econémico.

el

De acuerdo con al, dichas politicas deberian promover el

ISSN 2007-2236

paradigma neoliber

(RUDICSZIm Vol. 6 N.° 10, enero 2015



86

crecimiento de las economias no solamente de los paises industrializados sino
también de las economias emergentes, lo cual no se cumple. De la misma manera
deberian proveer oportunidades de empleo y de ingreso digno para sus ciudadanos,
lo cual tampoco es cierto para las economias emergentes. Por ultimo, deberian
generar niveles altos de desarrollo y bienestar social, o cual también es falso.

Lo que estas politicas generaron fue una gran trampa econdmica para los paises en
desarrollo, asi como estancamiento y pérdida de autonomia en todos los sentidos. El
mercado interno en estos paises quedd totalmente distorsionado, las empresas
nacionales debilitadas, lo cual provoc6é que muchas de ellas desaparecieran o
estuvieran en riesgo de desaparecer.

Los mercados financieros cambiaron debido a una mayor competencia y a la
tendencia a asumir riesgos crecientes, a una mayor sofisticacion en las operaciones
de las grandes tesorerias y a una constante inestabilidad. Por un lado, los distintos
intermediarios incursionaron en operaciones de todo tipo, por otro lado, se fueron
especializando en la promocién de algunos productos y en la atenciébn a un
determinado tipo de clientes. También se fueron diluyendo las fronteras entre los
intermediarios provocando la universalizacion de los bancos, que incursionaron
directamente en el mercado de activos financieros, mientras que las casas de bolsa
competian por instrumentos que en el pasado Unicamente manejaban los bancos,
dando como resultado un mercado con conglomerados financieros. Por su parte, la
supervision de los bancos centrales se volvio dudosa y complicada provocando
sistemas financieros fragiles.

La desregulacion, se define como “el paulatino o parcial alejamiento de las
autoridades financieras respecto de los intermediarios y de su quehacer.” Para
Correa (1998, p. 138), es el volver las normas y leyes de control mas laxas.

Segun el autor antes citado, los elementos mas importantes de la desregulacion
financiera son los siguientes:

e La desregulacidon de las tasas de interés (no existen reglamentaciones
respecto a los techos sobre éstas).

e La simplificaciony en algunos casos abolicion de los controles de crédito,
de inversiéon y de depdsitos obligatorios.

e La disminucion del numero de intermediarios financieros lo cual concentro el
mercado en menos intermediarios.

e La multiplicacién el nimero de instrumentos financieros con reglas minimas
respecto a su creacion, a su operatividad, asi como también a su expresion en
los balances de las instituciones, y por ultimo a la falta de homogeneidad en
dichas reglas de un mercado a otro.

e La remocién de los obstaculos que impedian la expansién local de los
intermediarios extranjeros en los paises subdesarrollados.

e La aplicacion de las tecnologias de informacion y comunicacion, asi como
la creciente innovacion han sido los elementos catalizadores.
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De acuerdo con Itzhak Swary y Barry Topf, citados por Correa (1998, p. 140), “La
desregulacion bancaria ha sido causa y efecto de la globalizacion de los mercados
financieros. A menudo se ha desmantelado la regulacion protectora para estimular la
competencia en la provision de servicios financieros como parte de un movimiento
mas generalizado hacia una competencia mas libre, esto ha requerido con frecuencia
una desregulacién mas profunda para permitir que los bancos sobrevivan y compitan
en los mercados mas competitivos”.

De acuerdo con Estrada (2010, p. 21). El fendmeno financiarizacion, se derivo de
aumentar la sobreproducciéon como la via de escape para el capital excedente, lo
cual consistio en invertir en la esfera financiera. El crecimiento desmesurado del
sector financiero ha pretendido compensar la crisis de sobreproduccion y la caida en
la tasa de ganancia, lo cual es una vana ilusion ya que en el sector financiero no se
puede generar valor, sino trasladar el valor creado en el sector productivo para que
de esa forma crezcan rapidamente los precios de las acciones y/o titulos, ya que
ese aumento de precios nada tiene que ver con el valor real, lo cual se refleja en la
creacion de burbujas financieras.

En el caso de la burbuja inmobiliaria norteamericana, el incremento de la construccion
de viviendas, se combin6 con la reduccion de las tasas de interés, lo cual alento
tanto a las empresas constructoras como a los bancos que otorgaron créditos
hipotecarios y a consumidores de manera indiscriminada, sin reparar en la escasa
solvencia econdmica de estos. Estas hipotecas que antes quedaban en el circulo de la
banca de crédito, fueron incorporadas como titulos que pudieron ser objeto de
compra-venta en el mercado financiero, en tanto que se pudieron fusionar la banca
de crédito y de inversion. Los precios de tales titulos se contagiaron de la euforia que
significaba el crecimiento constante de los precios de las viviendas y fue el “gas que
inflo la burbuja”, la cual estallé cuando empez6 a manifestarse la incapacidad de pago
de algunos deudores, lo cual posteriormente se generalizaria.

2. Cronologia de los hechos

La Gran Recesion se desat6 tan repentinamente, que a muchas personas las tomo
por sorpresa. Para muchas otras se desenlazaron los hechos que ya esperaban. “En
realidad, las presiones financieras llevaban afios acumulandose conforme el capital
fluia de las economias emergentes como la de China, a economias desarrolladas
como la de EUA. La situacion se agravo debido a la irresponsable y creciente
propension de los bancos al riesgo”. OCDE-UNAM (2011, p. 20).

Para Stiglitz (2010, p. 31), las cosas estaban gravemente desajustadas debido a lo
siguiente:

e Los factores que la desencadenaron eran comunes a los de otras crisis
financieras, “lo que era distinto en esta crisis respecto a las numerosas otras
gue la habian precedido durante el Ultimo cuarto de siglo era que esta crisis
llevaba la etiqueta <<made in USA>>" Stiglitz (2010, p. 31).

e Esta crisis se extendio rapidamente por todo el mundo.
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e Desde 2007, se habian dado los primeros indicios de la crisis, cuando el
mercado de hipotecas subprime (de alto riesgo) comenzé a sentir presion.
e En marzo (17/03/08), el banco de inversion y corretaje Bear Stearns quebro.

En septiembre (07/09/08), el gobierno estadounidense anuncié que asumia el control
de Fannie Mae y Freddie Mac, dos enormes instituciones que respaldan préstamos
hipotecarios en EUA, con 200 000 millones de ddlares americanos (USD), lo cual
llamo la atencion de muchos.

A mediados de septiembre (15/09/08), llegaron noticias del derrumbe del banco de
inversion Lehman Brothers, uno de los iconos de Wall Street. “Lehman habia
albergado al tipo de negociantes y corredores de bolsa que el novelista Tom Wolfe
llamo alguna vez “amos del universo”.” OCDE-UNAM (2011, p. 20).

Mas o menos al mismo tiempo, Merrill Lynch no corrio con la misma suerte, gracias a
gue la compré Bank of America.

En septiembre (17/09/2008), American Insurance Group (AIG) estuvo cerca de la
quiebra, por asegurar complejos valores financieros. Esta fue rescatada por el
goberné estadounidense por un monto USD $85,000 millones para evitar su quiebra.

En Nueva York (29/09/2008) el indice Dow Jones sufrié una caida de 777 puntos, la
mas grande ocurrida en un solo dia. Eso reflejaba que el sistema financiero estaba a
punto del desplome.

En octubre (03/10/2008) el anuncio del acuerdo en el Congreso de EUA de la
aprobacion de un plan de rescate financiero por USD$700,000 millones, apenas fue
un respiro en el ambiente de péanico financiero producido en las bolsas de valores de
todo el mundo.

“...Y cuando el sefior Paulson anuncié su gran plan de ayuda para sacar de apuros a
la economia, se pudo experimentar un sentimiento temporal de optimismo. Pero
pronto se aclar6 que fatalmente al plan le faltaba claridad intelectual. ElI sefior
Paulson propuso comprar a los bancos por un valor de 700 mil millones de délares
de los “activos en dificultad” - titulos valores relacionados con hipotecas toxicas-,
pero nunca pudo explicar como podria ayudar esto a resolver la crisis.” Krugman,
premio Nobel de Economia, citado por Flores (2010, p. 4).

La pérdida de activos fue mucho mayor que el rescate financiero de los 700 mil
millones de ddlares que otorgo la reserva federal aprobado por el Congreso de EUA,
lo cual fue insuficiente para hacer frente a los problemas de dicha economia y mas
aun para no perjudicar a economias fuertemente dependientes como la de México,
dando lugar a practicas especulativas y fraudulentas, terminando por desestabilizar
al sector financiero y finalmente a la economia real, que es donde se crea riqueza
con el trabajo de millones de seres humanos.

La logica de las innovaciones financieras habia dejado de lado a la esfera productiva
y al crecimiento del empleo, asi como al poder adquisitivo de los trabajadores, por lo
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gue no se generaba riqueza material ni la capacidad de pago para hacer frente a la
deuda contraida, como para valorar los activos financieros emitidos. Esto dio lugar a
la cartera vencida y a la desvalorizacion de dichos activos asi como a la quiebra de
instituciones financieras que emitieron y compraron dichos activos.

Todo esto se tradujo en la reduccion de otorgamiento de créditos por parte de los
bancos, frenando asi la inversion, el consumo y por lo tanto la actividad econémica y
la generacion de empleos en los paises desarrollados. Lo mismo sucedié en América
Latina, dado que la Banca que opera en éstos paises es filial de las empresas
matrices de los paises desarrollados que siguieron las mismas précticas: especulan,
otorgan mayores créditos al consumo y a la vivienda en relacién con lo concedido a
la industria y a la agricultura, por lo que no aseguran la forma en que se puedan
cobrar dichos créditos, engrosando asi la cartera vencida la cual ya estaba latente
en nuestra economia.

El sistema de la Reserva Federal (FED) de EUA fue guiado por dos presidentes: Alan
Greenspan (del 11/08/1987 al 31/01/2006) y Ben Bernanke (del 01/02/2006 al
31/01/2014), quienes aseguraron al Congreso y al publico que el banco central tenia
las herramientas para ejecutar con éxito su mandato de promover el crecimiento, el
empleo, y proteger contra la inflacion. Greenspan admitio que:

“...El efecto bastante directo que una vez tuvieron las operaciones de mercado
abierto sobre los flujos de crédito proporcionados a las empresas y a la
construccion de viviendas se ha disipado en gran medida...[Mientras la Fed]
todavia puede afectar las tasas de interés a corto plazo, y por lo tanto tener un
impacto en el costo de los préstamos de los bancos, de otros intermediarios, y
directamente en los mercados de capital... este efecto puede ser mas
indirecto, tomar mas tiempo y requerir de grandes movimientos en las tasas
para efectuar un cambio dado en la produccion” (Greenspan, citado por
D’Arista, p. 2).

La FED cre6 las condiciones monetarias que concluyeron en una burbuja de deuda.
Una manifestacion de esa burbuja fue el auge de los activos financieros que la FED
errbneamente vio como menos perjudicial para la economia que el aumento de
precios de los bienes.

La perspectiva del Presidente Bernanke, ofrecida en agosto de 2010, dos afios
después de la crisis financiera y contraccion de la produccion y el empleo fue:

“La cuestion en esta etapa no es si tenemos las herramientas para ayudar a
apoyar la actividad econOmica y proteger contra la deflacion. Las tenemos...
La cuestion es si, en cualguier momento dado, los beneficios de cada
herramienta, en términos de estimulo adicional, son mayores que los costes o
riesgos asociados con la utilizacion de la funcion” (Bernanke, citado por
D’Arista, p. 3).

Durante los ultimos 25 afios, la capacidad de la FED para apoyar la actividad
econdmica y proteger contra la inflacién y deflacion ha sido socavada por los riesgos
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y costos de la utilizacion de las herramientas que eligi6 para implementar sus
politicas. No se evitd una gran expansion de la deuda de los sectores financieros y
de los hogares, ya que habia retirado efectivamente la herramienta (el requerimiento
de reservas) para influir en la oferta del crédito. Al iniciar el siglo XXI, ni se reconocio
ni se frend una inflacion sin precedentes de los precios de los activos y la cada vez
mayor expansion de la deuda del sector financiero y de los hogares, situaciones que
habia impulsado a inundar el mercado con liquidez para mantener las tasas de
interés bajas.

Desde 2007 hasta 2010, la FED se dedicé principalmente a funcionar como
prestamista de Ultima instancia para un sector financiero global en crisis, pero como
el comentario de Bernanke sugiere, para el afio 2010, estaba en proceso de
seleccion de herramientas que pueden apoyar la actividad econdmica y encarar lo
gue se habia convertido en la preocupacion central de la politica: “la perspectiva de
alto desempleo durante un largo periodo de tiempo.” (Bernanke, citado por D"Arista,

p. 2).

Al resefiar las quiebras y rescates que sembraron el panico en el mercado financiero
norteamericano y su expansion en el resto del mundo, el entonces presidente de la
FED trata de cubrir el origen de la Gran Recesion, planteando que en 2008 no se
trataba Unicamente de un fendmeno limitado a los EUA, destacando el importante
papel que jugl esta institucion a la hora de proporcionar liquidez al mercado y
asegurarse de mantener el panico bajo control: “Aqui lo importante es que la ventana
de descuento, que es el servicio habitual a través del cual la FED ejerce la funcion de
prestamista de ultima instancia de los bancos, estaba operativa, y la utilizamos con
determinacién para asegurarnos de que los bancos tuvieran acceso a efectivo para
asi mitigar el panico”. (Bernanke, 2014 p. 115).

3. Impacto de la gran recesiéon en México

Mientras en el mundo se manifestaban los efectos del “tsunami financiero”,
particularmente desde la segunda mitad de 2008, en México estos efectos trataban
de ser minimizados en el discurso oficial, pero en los hechos el impacto se
manifestaba en diversos ambitos.

Un factor de importancia que condujo a las crisis financieras de México fue el
deterioro de los balances generales de los bancos a causa de las pérdidas crecientes
sobre los préstamos. Cuando el mercado financiero se liberé a principios de la
década de los noventa, sobrevino un auge en la concesion de préstamos en el cual
el crédito bancario hacia el sector privado de negocios no financieros se aceler6 de
manera muy pronunciada. Debido a una supervision débil y a la asignacion
descuidada en la seleccion y control de los prestatarios, los préstamos no fueron
pagados, y el capital contable de los bancos disminuyo drasticamente, esto a su vez
llevo a la falta de concesién de préstamos y finalmente condujo a una contraccion de
la actividad econdmica. De acuerdo con Huerta (2009) la Banca Mexicana, asi como
muchas empresas que operan en la Bolsa Mexicana de Valores, junto con su gran
endeudamiento y la depreciacion de “derivados” en ddélares, quedaron en posicion de
insolvencia, que no pudieron resolver por mas que el gobierno les otorgara apoyos.
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Las exportaciones cayeron, hubo una reduccion en los ingresos por remesas, asi
como por la inversion extranjera, ademas de la demanda de ddlares por parte de las
empresas con altos pasivos en esta moneda; la presidbn que ejercian los
especuladores se sumo y todo esto ocasiond una gran presion sobre el tipo de
cambio.

El Banco de México desperdicio las reservas internacionales al colocarlas en el
mercado de divisas para enfrentar los ataques especulativos y evitar que el precio
del délar aumentara sin control. La justificacion fue que de seguir asi, las reservas se
agotarian y la economia entraria en una recesion de mayores proporciones a la
sucedida en los afios de 1982 y 1995, ya que se contaba con menos produccién en
los sectores de la agricultura e industria para hacer frente a las adversidades
provenientes del exterior. De acuerdo con Ros (2012), la economia mexicana tuvo la
ventaja de que los bancos e instituciones financieras que afectaron su desempefo
durante la Gran Recesion, tenian un nivel menor de exposicion a los mercados de
crédito de alto riesgo que los que prevalecian en EUA y en otros paises
desarrollados de Europa.

En estas circunstancias consideramos como una gran desventaja para la economia
mexicana, el hecho de tener un alto grado de integracion con la economia de EUA.
Un alto grado de apertura al comercio exterior con un altisimo grado de dependencia
con respecto al mercado estadounidense, asi como una significativa participacion en
la exportacion total de productos como el petréleo o los de la industria automotriz, los
cuales fueron duramente golpeados durante la Gran Recesion.

De acuerdo con Ros (2012) la recesidon fue muy severa en México con una caida del
6.1 % en 2009, ya que en los paises miembros de la OCDE la caida promedio fue
del 3.5 %. En América Latina, la caida de México fue la mayor en ese afio.

Después de la crisis financiera ocurrida a principios del sexenio del presidente Zedillo
(diciembre de 1994), y como parte de la continuidad en la politica econémica, se
asumié un mayor celo en el cumplimiento de los lineamientos del Consenso de
Washington. Las variables macroeconémicas fundamentales (como la tasa de
inflacién, el balance presupuestal del sector publico, la deuda externa del sector
publico y la deuda interna del mismo) fueron mantenidas bajo control, aunque el
precio por ello fuera un muy bajo crecimiento econémico. El promedio anual del
crecimiento econdmico durante el mandato del presidente Zedillo (1994-2000) fue del
3.5% y durante el siguiente periodo correspondiente al presidente Vicente Fox (2000-
2006) el promedio fue de 2.4 %. (Banco de México, 1995-2006).

La estabilidad econdmica ha sido la prioridad a pesar de la gran necesidad que tiene
el pais de lograr un mayor crecimiento, el cual se ha sacrificado para darle prioridad
a los compromisos financieros derivados del llamado “error de diciembre (1994)”;
teniendo como objetivo mantener una “buena calificacion” de la deuda soberana por
parte de las calificadoras internacionales.

De acuerdo con Flores (2010, p. 9) el impacto que tendria la crisis fue minimizada
por el gobierno de Calderén desde que aparecieron las primeras sefiales de alarma
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en 2008, al extremo que el Secretario de Hacienda se atrevio a declarar publicamente
gue dada la fortaleza financiera del pais, a diferencia del pasado, entonces “México
solo sufriria un catarrito” como efecto de la grave crisis financiera que ya padecia la
primera potencia mundial, su principal socio. Al reducir claramente el fendmeno a una
crisis financiera, el gobierno paso por alto que la misma se transformé en una crisis
econdomica y que dada la estrecha dependencia de México respecto a la economia
norteamericana, la magnitud del impacto fue inmenso. Esa dependencia y el riesgo
implicito se evidenciaron en aspectos tan concretos como los siguientes:

1. Mas del 80 % de las exportaciones mexicanas tienen como destino EUA.

2. El ingreso de divisas por envio de remesas de los inmigrantes en EUA desde
el afio 2003 fue un monto cercano al obtenido de la inversion extranjera
directa (cuyo origen en mas del 45 % es también EUA) y en 2008 este fue
superado por aquel.

3. Las divisas que ingresaban por concepto de turismo superaron los USD $10,000
millones en 2008 y mas del 80 % de este proviene de EUA.

4. México venia creciendo en los dltimos afios gracias al alza internacional del
precio del petréleo, asi como al crecimiento de las exportaciones no
petroleras, a las remesas y a la inversidn extranjera; es decir, a factores
exogenos a la economia, dado que no teniamos crecimiento del mercado
interno, que es el que constituye el motor de un crecimiento sostenido. Cuando
dichos factores externos dejaron de operar, las exportaciones petroleras y no
petroleras cayeron, provocando una disminucién tanto en las remesas
recibidas como en los flujos de inversion extranjera y la caida en la Bolsa
Mexicana de Valores.

La devaluacion de la moneda nacional encarecié los productos provenientes del
exterior (se importa mas de lo que se produce internamente en el caso de los
productos manufacturados que se exportan), y también se incrementé el costo de la
deuda externa.

A continuacién, se presenta un resumen del comportamiento de algunos indicadores
macroecondmicos que se consideran mas significativos para visualizar los efectos de
la Gran Recesion en el comportamiento de la economia mexicana:

La caida del PIB en el cuarto trimestre de 2008 del -1.1 % y la caida méas severa del
-7.9 % en el segundo trimestre del 2009, de manera inmediata afect6 a varios
indicadores macroeconémicos y evidencié claras muestras de una recesion mucho
mas grave que lo que se tenia contemplada; es pertinente mencionar que la mayor
caida ocurrio en el sector manufacturero (grafico numero 1).
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Grafico Numero 1. México: Crecimiento historico del PIB Total 2007 al 2013 (Precios de 2008)
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Fuente: Elaboracion propia con datos del INEGI; cifras preliminares a partir del 2010.

Aun cuando las tasas de inflacibn se mantuvieron en un solo digito, se puede
observar en el cuadro nimero 1 que en el afio 2008 alcanzé un incremento
considerable, pese a las medidas que tomo el gobierno para controlarla.

Cuadro Numero 1
México: Comportamiento de la inflacién 2007-2013 (Precios de 2008)

2007 3.76 %
2008 6.53 %
2009 3.57 %
2010 4.40 %
2011 3.82 %
2012 3.57 %
2013 3.97 %

Fuente: Elaboracién propia con datos del INEGI.

De manera inmediata, el desempleo se incrementd de forma mucho mas drastica de
lo que ya venia ocurriendo desde el ultimo trimestre del 2008, con una tasa del
4.29 %, alcanzando su mas alto nivel del 6.26 % en el tercer trimestre del 2009.
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Grafico Numero 2México: Comportamiento del desempleo en México 2007-2013. (Precios de 2008)

Porcentaje (%)
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Fuente: Elaboracion propia con datos del INEGI; Encuesta Nacional de Ocupacién y Empleo
Notas: Tasa calculada con respecto al total de la poblacién econdmicamente activa. Cifras preliminares: A partir

de 2008/01

Como se puede observar en el cuadro niamero 2, los componentes de la demanda
agregada, hubo descensos debido a la contraccién del consumo privado desde el
tercer trimestre del 2008, y alcanzd su mas grande descenso en el primer trimestre
del 2009 (en el mismo que el PIB fue menor), la inversién privada, tuvo sus mayores
decrementos en el ultimo trimestre del 2008 y el primer trimestre del 2009 con
decrementos del 6.6 % y 7.7 % respetivamente, y el gran impacto que se sinti6 fue la
disminucién de exportaciones en el ultimo trimestre de 2008 con un 10 % y 12 % en

el primer trimestre del 2009, la tendencia a la baja se pudo revertir ligeramente hasta
el tercer trimestre del 2009.
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Demanda
Consumo Total
Consumo Privado
Consumo del Gobierno
Formacidén Bruta de Capital Fijo
Privada
Publica
Variacién de Existencias
Exportacion de Bienes y Servicios

Demanda
Consumo Total
Consumo Privado
Consumo del Gobierno
Formacidn Bruta de Capital Fijo
Privada
Publica
Variacién de Existencias
Exportacion de Bienes y Servicios

Demanda
Consumo Total
Consumo Privado
Consumo del Gobierno
Formacidén Bruta de Capital Fijo
Privada
Publica
Variacién de Existencias
Exportacidon de Bienes y Servicios

Demanda
Consumo Total
Consumo Privado
Consumo del Gobierno
Formacidén Bruta de Capital Fijo
Privada
Publica
Variacién de Existencias
Exportacién de Bienes y Servicios

Cuadro Numero 2
México: Componentes de la demanda agregada 2007 -2013
Variacion porcentual a precios del 2008

2007 2008
[ I 11 v | I 11 v
3.14 3.36 4.04 4.48 3.32 4.02 3.17 -1.98
3.15 2.78 2.92 2.98 3.18 3.70 2.68 -1.11
3.71 3.02 2.81 2.66 3.32 3.69 2.63 -1.78
-0.16 1.36 3.63 5.01 2.34 3.72 2.97 3.09
4.41 4.74 5.20 9.31 5.89 10.70 6.38 -2.19
5.61 5.69 6.70 8.78 3.53 6.47 1.15 -7.98
0.04 1.20 -0.32 11.20 14.96 27.28 26.86 18.05
-30.41 -29.14 -68.43 -2.56 3.62 30.71 90.84 46.22
-1.16 2.03 7.48 6.19 3.48 2.63 -1.49 -9.33
2009 2010
| 1 1l v | I Il v
-8.69 -12.14 -8.14 -1.71 6.82 11.18 8.52 6.76
-6.16 -8.59 -5.31 -0.98 4.06 6.62 4.86 4.77
-791  -10.19 -6.51 -1.33 4.66 7.39 5.39 5.28
4.61 1.17 2.20 1.12 0.83 2.45 1.78 1.78
-7.16  -13.35  -11.29 -5.15 -2.77 1.97 2.22 3.42
-15.15 -18.84 -12.81 -3.04 1.89 4.65 0.99 0.43
20.48 4.63 -6.53 -10.89 -14.15 -4.86 5.82 12.29
-88.30 -76.88 -159.58 -67.94 450.46  219.08 -120.04 143.60
-15.28 -20.18 -13.66 2.85 16.23 27.87 23.68 15.25
2011 2012
| 1 1l v | I Il v
5.99 4.63 5.20 4.13 5.26 4.72 2.95 4.46
4.34 3.64 5.71 4.14 7.07 4.67 3.17 3.85
4.71 4.17 6.21 4.14 7.54 4.70 3.25 411
2.24 0.59 2.78 4.15 4.41 4.50 2.66 2.22
7.56 7.70 8.67 7.36 5.93 4.93 3.99 3.40
9.93 11.95 13.15 13.15 10.44 8.43 8.57 8.04
0.70 -4.18 -3.79 -8.01 -8.33 -6.51 -10.96  -11.74
-148.36 -42.14 43797 -39.51 -141.53  79.80 -163.96 35.19
14.42 9.33 6.53 3.53 8.03 13.38 3.56 -1.02
2013
| 1 1l AV
0.27 2.27 1.68 0.43
1.70 3.43 2.78 1.52
1.94 3.98 2.90 1.44
0.31 0.21 2.03 2.07
-0.98 0.80 -3.66 -3.00
0.49 2.46 -3.78 -3.86
-6.57 -5.49 -3.20 0.45
-609.96 -24.76  -27.69 42.92
-4.46 -1.88 5.60 5.80

Fuente: Elaboracidn propia con datos del Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la H. camara de Diputados con

datos del Banco de México.
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Los ingresos por remesas de migrantes se vieron reducidos por efecto de la
reducciéon de la demanda agregada y el consumo en EUA, asi como el incremento
del desempleo en ambos paises.

Cuadro Numero 3
México: Remesas Familiares 2007- 2013
(millones de dolares)

12007 112007 2007 IV 2007
5,916.2 6,878.9 6,967.7 6,295.9
12008 112008 112008 IV 2008
5,757.8 6,820.9 6,394.5 6,171.8
12009 112009 2009 IV 2009
5,498.9 5,634.3 5,396.8 4,776.3
12010 112010 2010 IV 2010
4,832.1 5,835.9 5,551.1 5,084.8
12011 12011 2011 IV 2011
5,110.1 6,071.7 6,136.6 5,484.5
12012 112012 2012 IV 2012
5,386.2 6,470.1 5,413.9 5,168.0
12013 12013 2013 IV 2013
4,888.9 5,940.7 5,569.7 5,493.2

Fuente: Elaboracion propia con datos del Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la H. cdmara de Diputados con
datos del Banco de México

El tipo de cambio alcanz6 su maximo nivel también en el primer trimestre del 2009,
en los 14.67 pesos por ddlar (ver cuadro numero 4), aunque en algunas semanas
llegd a rondar los 16 pesos, ante lo cual el gobierno mantuvo una politica econémica
“conservadora”, y control6 el tipo de cambio para mantener una calificacion alta de
deuda soberana.
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Cuadro
NUmero 4
México: Tipo de Cambio (2007- 2013)
mensual
2007 Promedio 2008 Promedio 2009 Promedio 2010 Promedio

Enero S 10.95 Enero S 10.91 Enero S 13.89 Enero S 12.80
Febrero S 11.00 Febrero S 10.77 Febrero S 14.60 Febrero S 12.94
Marzo S 11.11 Marzo S 10.73 Marzo S 14.67 Marzo S 12.57
Abril S 10.98 Abril S 10.52 Abril S 13.44 Abril S 12.23
Mayo S 10.82 Mayo S 10.44 Mayo S 13.16 Mayo S 12.74
Junio S 10.84 Junio S 10.33 Junio S 13.34 Junio S 12.66
Julio S 10.81 Julio S 10.22 Julio S 13.37 Julio S 12.82
Agosto S 11.05 Agosto $ 1011 Agosto S 13.01 Agosto S 1277
Septiembre $  11.03 Septiembre $  10.64 Septiembre §  13.42 Septiembre $  12.80
Octubre S 10.82 Octubre S 12,65 Octubre S 13.23 Octubre S  12.44
Noviembre S  10.89 Noviembre S  13.11 Noviembre S  13.11 Noviembre S  12.34
Diciembre S  10.85 Diciembre S§  13.42 Diciembre §  12.86 Diciembre $§  12.39
Fuente: Elaboracion propia con datos Banco de
México

Los ingresos por turismo internacional también sufrieron bajas significativas en
2009 y 2010 (Cuadro numero 5), como consecuencia del incremento del
desempleo internacional y la caida de la demanda agregada, dando como
resultado la disminucién de los ingresos del flujo de turistas, aumento del
desempleo directo e indirecto en ese sector, notable contraccion de inversiones en
sector turistico inmobiliario, disminucion de la recaudacion fiscal en ese sector. A
estos factores externos se sumé otro de origen interno que agudizé el problema, el
cual fue la emergencia sanitaria por la influenza AHIN1.

Cuadro
Nimero 5
México: Ingresos por Turismo Internacional 2007-
2013 (Millones de dolares)

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Viajeros
Internacionales

12,919.0| 13,369.7| 11,512.7| 11,991.7| 11,868.8| 12,739.4| 13,021.4

Fuente: Elaboracion propia con datos del Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la H. Cdmara de Diputados con datos del Banco
de México

La deuda neta del Sector Publico (ver cuadro numero 6), en el afio 2008
representaba el 14.3 % del PIB y empezé a incrementarse hasta duplicarse y
mas aun llegar a representar el 31.3 % del PIB en diciembre del 2012. Las cifras
preliminares para 2013 llegan a representar un tercio del PIB. La calificacion alta
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en deuda soberana fue la prioridad, aunque para cubrir los déficits en produccién
nacional y gasto del sector publico, se tuviera que incurrir en el incremento de
la deuda publica.

Cuadro NUmero 6
México: Deuda Neta del Sector Publico 2008-2012
Saldos Promedio

Deuda econémica amplia Deuda consolidada con Banco de México
Interna Externa % del PIB Interna Externa % del PIB
Millones de | Millones de Millones de | Millones de
Afio Pesos Pesos Pesos Pesos
2008 1,393.9 358.6 14.3 2,467.0 - 682.2 14.6
2009 2,090.7 1,161.3 26.9 3,2324 - 6.9 26.7
2010 2,430.6 1,248.0 27.7 3,907.2 - 77.7 28.8
2011 2,809.3 1,384.9 28.9 4,607.4 - 277.7 29.8
2012 3,302.1 1,579.3 31.3 5,442.2 - 38,7431 31.7

Fuente: Elaboracién propia con datos del Banco de México.

La deuda neta econémica amplia comprende los pasivos netos del gobierno federal, del sector paraestatal y de los intermediarios
financieros oficiales (bancos de desarrollo y fideicomisos oficiales de fomento).

La deuda neta consolidada con el Banco de México integra a los sectores de la deuda econédmica amplia con los pasivos y activos financieros
del banco central.

(-) Significa que los saldos de los activos financieros son superiores a los pasivos de la deuda bruta.

Al formar parte del grupo de paises “emergentes” que aplica una politica neoliberal,
México tiene compromisos internacionales firmados que lo condicionan a mantener
estabilidad econémica. Por ello ha mantenido un manejo “prudente” de las finanzas
publicas, una politica monetaria enfocada a que la inflacion converja hacia la meta
permanente de 3 por ciento, un sistema bancario solido y bien capitalizado, asi como
los niveles de reservas internacionales y la contratacion y posterior renovacion de la
Linea de Crédito Flexible (LCF) con el Fondo Monetario Internacional (FMI). Mientras
gque en 2011 las reservas internacionales sumaban 142 mil millones de dolares
(m.m.d.) y la LCF era de alrededor de 73 m.m.d., al cierre del 2012 las reservas
internacionales registraron un nivel de 164 m.m.d. y la LFC se renovo6 por la misma
cantidad (ver Grafica Numero 3). Esto con el Gnico fin de proteger al pais contra un
ataque especulativo como sucedié durante las crisis de la década de los 90.
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Grafica Nimero 3
México: Reservas Internacionales
(Miles de Millones de Ddlares)
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Fuente: Banco de México, “Informe Anual 2012)

4. Medidas Adoptadas por los gobiernos de EUA y de México durante la Gran
Recesion

En EUA habia muchos desajustes en el sistema financiero, los cuales afectaban
gravemente a la economia estadounidense y mundial.

En el sector privado habia puntos débiles tales como el descenso de los precios de la
vivienda que sucedié después de que la burbuja exploté y desembocé en una crisis
muy grave, asi como también la incapacidad de los bancos para controlar sus
propios riesgos, la excesiva dependencia de la financiarizacion a corto plazo. Lo cual
dejaba expuestas a las instituciones vulnerables al pénico en cuanto dicha
financiarizacion se retird.

En el sector publico habia también muchos puntos débiles, incluidas grandes lagunas
en la estructura reguladora del sistema.

Las medidas que tomé la Reserva Federal (FED) para amortiguar el impacto de la
crisis en los EUA fueron:

e Las tasas de interés se mantuvieron muy bajas con el fin de inyectar liquidez a
la economia. De acuerdo con Bernanke (2014), para controlar el crecimiento y
la inflacion (baja y estable), la principal herramienta o instrumento es la politica
monetaria. (subir o bajar los tipos de interés a corto plazo, esto se hace
comprando y vendiendo valores en el mercado abierto)

En épocas normales, la FED y otros bancos centrales recurren a operaciones
en el mercado abierto — compra y venta de valores en los mercados-, para
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subir o bajar las tasas de interés, y con esto crear un entorno macroeconémico
mas estable.

e De acuerdo con el responsable de la FED en aquel momento, respecto a la
estabilidad financiera llevd a cabo su funcion de “Prestamista de Ultima
instancia” (Bernanke, 2014). Se centro en tratar de garantizar que el sistema
financiero funcionara correctamente y tratd6 de mitigar o evitar los efectos de
una crisis o panico financiero.

e Provision de liquidez, realizando préstamos a corto plazo a las instituciones
financieras durante el periodo de panico o crisis, con el fin de tranquilizar el
mercado para estabilizar el sistema financiero y poner fin a una crisis
financiera o al menos minimizar las tensiones y consecuencias.

e Segun el mismo presidente de la FED en aquél entonces, siguio la regla de
Bagehot, que dice que si existen garantias adecuadas, prestar dinero con
profusién a un interés de penalizacion, se debe proporcionar crédito a corto
plazo a las instituciones financieras para frenar o mitigar el panico y los
consecuentes dafos para el sistema financiero y a la economia.

e Para mantener el sistema financiero sano, realiz6 labores de supervision al
sistema bancario, valorando la cuantia de riesgo de sus carteras y
asegurandose de que sus practicas fueran seguras. La FED admiti6 que era
un punto débil, y que el mercado efectivamente no se regula solo, asi que
empezo a trabajar en un esquema de regulacion, que hasta la fecha contintla
perfeccionando (Bernanke, 2014).

Las instituciones financieras que sufrieron fuertes presiones fueron ayudadas por la
FED, siguiendo el principio de que: “Existen instituciones demasiado grandes para
poder quebrar”, si eso se hubiese permitido, el sistema financiero mundial habria
sufrido peores efectos que los que sucedieron en la Gran Depresion. Esta idea es
algo que ocasiondé mucha controversia y molestia entre las personas encargadas de
tomar decisiones acerca de la labor la FED, sin embargo, como ya fue mencionado
anteriormente, actué como corresponde en su funcidon de prestamista de Ultima
instancia.

La agencia de corretaje bursatil Bear Stearns, se vio sometida a mucha presién en
los mercados de financiacion a corto plazo en marzo de 2008, y fue vendida a
JPMorgan Chase con ayuda de la FED.

Fannie y Freddie eran claramente insolventes. No disponian de capital suficiente
para pagar las pérdidas de sus garantias hipotecarias. La FED trabajé con el
organismo regulador de ambas entidades y con el departamento de Tesoro para
determinar el tamafio del déficit; el departamento del Tesoro y la FED, las declararon
en un tipo de quiebra limitada denominada conservatorship (tutela). Al mismo tiempo,
recibioé autorizacion por parte del Congreso para garantizar todas las obligaciones de
Fannie y Freddie.
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De modo que las entidades estaban en situacion de quiebra parcial, pero el Gobierno
de EUA garantizaba sus titulos respaldados por hipotecas, lo cual suponia una
proteccién para los inversores. Habia que hacerlo o de lo contrario, la crisis se habria
intensificado enormemente, porque inversores de todo el mundo tenian literalmente
cientos de miles de millones de dblares invertidos en titulos “toxicos”
norteamericanos.

En el caso de AIG, sufri6 una enorme avalancha de personas que exigian efectivo,
ya fuese a través de “peticiones de margen” (aumentar el depdsito de garantias) o a
través de financiacion a corto plazo. La FED le proporcioné liquidez de manera
urgente y evitd que la compafiia aseguradora quebrase.

La Reserva Federal y el Gobierno emprendieron acciones contundentes para poner
fin al panico financiero, trabajando a nivel nacional con otras agencias y a nivel
internacional con bancos centrales y gobiernos extranjeros (Bernanke, 2014). El 10
de octubre del 2008, estaba prevista una reunién del G-7 en Washington, y en esa
reunion se hablo del tema central: la crisis financiera, y se centraron en el como se
deberian trabajar juntos para acabar con la crisis que amenazaba el sistema
financiero mundial.

Fue emitida una declaracion de principios, basada en algunas propuestas de la FED,
entre ellos se menciond que:

e Trabajariamos juntos para evitar la quiebra de cualquier institucién financiera
sisttmicamente importante. Nos asegurariamos que bancos y otras
instituciones financieras tuvieran acceso a financiacion por parte de los bancos
centrales y a capital por parte de los Gobiernos. Trabajariamos para restablecer
la confianza de los impositores y los inversores, y cooperarian todo lo
posible para restablecer los mercados de crédito.” (Bernanke, 2014, p.112).

La crisis iniciada en 2008 ha sido sefalada por muchos especialistas como la “crisis
de los paises desarrollados”, ya que sus consecuencias se observaron y se
contintan observando en los paises mas ricos y desarrollados del mundo.

Para el caso de México, desde que ocurrié el llamado “Error de Diciembre” al finalizar
el afio de 1994, el gobierno mexicano habia sido cuidadoso de mantener bajo control
las principales variables macroeconémicas, aunque a costa de un escaso crecimiento
del Producto Interno Bruto (PIB), asi como de su consecuente efecto negativo en el
nivel de empleo y de los salarios reales.

En octubre de 2008, el equipo econdmico de Calderon reacciono improvisando un
Plan para Impulsar el Crecimiento y el Empleo (PICE), que calific6 de “contraciclico”,
pero mas adelante se vio, que no articulaba objetivos, ni metas y estrategias. Fue
calificado por el Congreso de la Union como “el mayor presupuesto de la historia”
para 2009.
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De acuerdo con Flores (2010, p.11), después de reconocer los graves problemas
financieros, econdmicos y sociales que la Gran Recesion habia creado, el gobierno
mexicano adoptd una serie de medidas que a continuacion se mencionan:

e Creacion en 2009 del Plan para Impulsar el Crecimiento y el Empleo (PICE)
calificandolo como contraciclico. Con este Plan el Congreso de la Union
aprobd lo que fue calificado como “el mayor presupuesto de la historia”, una
decision un tanto afortunada pero a la vez riesgosa.

¢ Al no ser consistente dicho plan, fue firmado el Acuerdo Nacional a favor de la
Economia Familiar y el Empleo (ANEFE), creado por la esfera politica y
empresarial del pais, en donde se retomaron algunas propuestas aisladas del
plan anterior.

e La medida que el gobierno mexicano adopté en cuanto a la oferta en el
mercado de divisas, fue que el Banco de México aumentara la oferta de varios
millones de ddélares al mercado, con el fin de contrarrestar la ola financiera
especulativa.

e Como parte de los acuerdos del G-20, reunido en Londres en 2009, fue
anunciado que México seria uno de los paises que contaria con una linea de
crédito flexible con el FMI hasta por USD $47,000 millones para contrarrestar
contingencias, como resultado de las secuelas de la crisis y fortalecer las
reservas internacionales, lo cual sin ser una medida propia signific6 un
respaldo adicional.

e El ANEFE solo comprometia parcialmente los recursos presupuestales del
gobierno mexicano, en otros se trataba de permitir a los empleados
disponer de mayores margenes del fondo de retiro.

e EIl haber realizado cambios en el gabinete econémico como la sucesién del
Secretario de Hacienda a ocupar el puesto de Gobernador del Banco de
México, supuso el logro de una estabilidad macroeconémica, sin embargo la
percepcion por los inversionistas extranjeros no fue positiva, ya que la inversiéon
extranjera directa habia caido poco mas del 50 %.

De acuerdo con Cruz (2010), es preciso definir cudles son las variables
fundamentales que promueven el crecimiento econémico y de qué forma inciden en
la economia; al respecto se reconocen tres: La inversion o acumulacion de capital, la
fuerza de trabajo y la productividad de ambos factores de produccion.

Segun el mismo autor, existen una cantidad de variables importantes y diversas
denominadas como las determinantes “méas profundas del crecimiento”. Asi, para
explicar y entender el crecimiento econdémico, plantea que esta son: la apertura
financiera y/o comercial, el combate a la corrupcién, la democracia, los derechos de
propiedad intelectual, el marco institucional y la estabilidad macroeconomica entre
otras, las cuales afectan indirectamente a las variables fundamentales de crecimiento
economico.
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Las reuniones del G-20 que se han continuado realizando, tienen el propésito de
enviar un claro mensaje a los mercados financieros, de que la comunidad
internacional mantiene la voluntad, el compromiso y la capacidad de apoyar a las
economias en dificultades como resultado de las recurrentes crisis y que se mantiene
la determinacion de ayudarlas a reencontrar la senda del crecimiento.

Conclusiones

Las diferencias entre la economia norteamericana y la de México son abismales,
pero en ambos casos es evidente que se ha privilegiado recuperar la estabilidad
financiera, lo cual significa que en ambos casos se reconoce el poder del capital
financiero frente a la necesidad de recuperar el crecimiento de la economia,
construyendo bases mas solidas que permitan mejorar el nivel de vida de la
poblacién. Pero guardadas las proporciones de tales diferencias, es posible sefalar
equivocaciones mayores en algunas de las decisiones tomadas por el gobierno
mexicano.

Aungue el efecto financiero de la recesion fue sorteado por México con un costo
relativamente bajo en cuanto a que no se presentd una devaluacion significativa, se
lograron desalentar los ataques especulativos y no se desequilibraron las finanzas
publicas en dimensiones peligrosas; el costo mayor que pago el pais se centro en la
economia real, en tanto que la caida del PIB fue la mas importante en América
Latina, se redujo la captacidon de divisas por exportaciones, por IED, por remesas de
inmigrantes y el desempleo aumenté significativamente. Ademas, la variable que se
ha trasladado hacia un terreno pantanoso es la deuda publica, en tanto que ahora
representa una tercera parte del PIB, mientras que antes de la gran recesion se
ubicaba en menos del 15 %.

En suma, se logr6 mantener la estabilidad macroeconémica con un costo social y
econdmico elevado, que solo se ha amortiguado con el crecimiento de las
actividades subterraneas, pero que a su vez generan otros problemas, tanto sociales
gue han coadyuvado a crear un caldo de cultivo para la exacerbar el ambiente de
inseguridad, como en el terreno de las finanzas publicas, que no logran incorporar a
ese sector como contribuyente formal y significan un lastre econémico para el pais.

En México, las crisis se han enfrentado de distinta manera con respecto a EUA. Asi,
en la crisis de 1994-95 se rescataron los bancos y se trasladd su cartera incobrable
al FOBAPROA hoy transformado en IPAB, la cual seguimos pagando los
contribuyentes; mientras que en el manejo de la crisis en EUA de 2008-2010, se dej6
gue algunos bancos quebraran y en otros casos se evitaron otorgando préstamos
gue ya se han liquidado; se inyecté liquidez al sistema financiero de ese pais por
parte de la FED en su rol de prestamista de ultima instancia. En esta crisis reciente
en México, ademas de subestimar la importancia de la crisis, reacciond a destiempo,
lo cual generé una enorme caida en el PIB y un debilitamiento general en las
principales variables macroecondémicas.
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La prosperidad de México no se puede dar al margen del entorno global, es necesario
gue surjan cambios en el sistema financiero mundial que generen mecanismos de
regulacién en los organismos financieros internacionales correspondientes, quienes
tendrian que realizar una depuracion de los paraisos fiscales y eliminar las
oportunidades que existen para el manejo del dinero proveniente de actividades
ilicitas. Esto ademas de realizar acciones coordinadas entre las grandes potencias
que eviten caer en el proteccionismo, asi como establecer reglas que obliguen a
las corporaciones transnacionales a pagar sus impuestos en los paises donde se
generan sus beneficios. Adicionalmente tendrian que preocuparse por impulsar
acciones de cooperacion cientifica y tecnolégica con especial cuidado en la mejora
del medio ambiente y en la seguridad publica, para frenar las actividades del
crimen organizado a escala regional y mundial.
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