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Por qué no crece la economia mexicana y cémo puede crecer, Arturo Huerta,

México, Editorial Diana, 2006.

Arturo Huerta es un economista que
ha estudiado y profundizado la teoria
del prestamista de tultima instancia y
en estos momentos figura en la lista de
postkeynesianos que enarbola la teoria
del pleno empleo para México, pais cuyo
banco central, el Banco de México, es
responsable de la expulsién del mercado
laboral de millones de mexicanos
durante los dltimos 20 afios. Al igual que
Luiz Carlos Bresser- Pereira, economista
de Brasil, critica el actual modelo
econémico para América Latina que
da prioridad al crecimiento econémico
basado en el ahorro externo.

En este libro, Huerta manifiesta,
como pocos economistas en México
y América Latina, la critica sostenida
desde 1976 a la politica econémica que
ha generado un modelo econémico que
empobrece a gran parte de la sociedad
para enriquecer a unos cuantos. A
continuacién se presentan los puntos
mads relevantes de este trabajo:

1. El autor sostiene a lo largo del libro
que la politica econémica de México

a partir de la devaluacion del peso
frente al d6lar en 1976 se ha basado
en los planes de estabilizacién del
Fondo Monetario Internacional
(FMI) y la apertura indiscriminada
de nuestro pais, supuestamente
en aras de alcanzar el crecimiento
econdémico, la estabilidad monetaria
y el control de la inflacién. Este
modelo ha tratado de sostenerse con
ahorro externo, para el cual el tipo
de cambio y la tasa de interés tienen
una gran importancia. Por una parte,
se insiste en que el tipo de cambio
debe ser flexible, es decir, que debe
promover nuestras exportaciones
y encarecer las importaciones para
evitar un déficit crénico en nuestra
balanza de pago.

. Sefiala que “a pesar de que las

autoridades monetarias definen el
tipo de cambio como flexible, hacen
todo para que, en términos nominales,
permanezca estable”. No obstante,
menciona: “[...] por mds que tales
autoridades sefialan que se trabaja
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con un régimen de tipo de cambio
flexible, éste no se ajusta en torno
al diferencial de precios internos
versus externos, lo cual es necesario
para mantener la paridad del poder
de compra de la moneda nacional
en términos del délar y evitar
distorsiones de precios que afecten
a la competitividad, a la produccién
nacional y a la balanza de comercio
exterior”. Y continta “[...] no se opta
por la flexibilidad del tipo de cambio
en relacioén con los precios, porque
ese régimen cambiario daria margen
para disminuir las tasas de interés
y flexibilizar la politica fiscal para
impulsar el crecimiento, asi como
para incrementar la participacion del
Estado en la actividad econdmica,
con la consecuente reduccién de
la esfera de influencia del sector
privado en la economia”. Esta politica
lleva de la mano a los procesos de
privatizacién y extranjerizacion.
Tan cierto es este tipo de manejo
politico que la alta tasa de interés y la
disciplina fiscal que las autoridades
monetarias y hacendarias imponen
inducen a un efecto contraccionista y
la rentabilidad del capital financiero
permanece en ascenso.

. Un punto importante en esta obra

es su visiéon de los cortos como
expresion de la restriccion de liquidez
deseada para la economia. Para ello
se mantiene una tasa de interés que
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atraiga los ahorros privado y externo
para la inversién. El resultado de
los cortos es todo lo contrario, pues
la tasa de interés fijada por el banco
central desalienta el crecimiento de
la inversion y la demanda, para evitar
presiones sobre los precios y sobre el
dinero, manteniendo bajo control la
oferta monetaria y circunscribiéndola
al nivel de reservas internacionales
existentes, con lo cual se garantiza
la estabilidad del tipo de cambio y la
convertibilidad de la moneda.

Al referirse a la tasa de interés, Huer-
ta menciona que esta tasa se fija en
funcién de los intereses econdmico-

politicos del banco central, lo que
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significa que el banco central inter-
fiere en relacién con la Eficiencia
Marginal de Capital (EMK) que Key-
nes desarroll6 en su libro. La EMK
estard en funcién de los intereses de
los grupos financieros de este pais y
no de los objetivos que debe tener un
banco central, es decir, promover el
crecimiento econémico y elevar el
nivel de vida de la poblacién. Ade-
mas, la apreciacion de la moneda tie-
ne un gran significado para estos gru-
pos y para la descapitalizacion del
pais. El autor senala que “[...] el alza
en la tasa de interés se hace a fin de
promover la demanda de bonos pu-
blicos por parte de los inversionistas
financieros internacionales para man-
tener estable el tipo de cambio y al-
canzar su meta de baja inflacién. Por
consiguiente, el argumento de que la
baja inflacién reduce la tasa de inte-
rés es falaz, pues al sustentarse la re-
duccién de la inflacién en un tipo de
cambio nominal estable, se incre-
menta el déficit de comercio exterior
y los requerimientos de entrada de
capitales que obligan a mantener re-
lativamente alta la tasa de interés para
atraerlos. De no haber activos atracti-
vos y preservar la estabilidad cam-
biara”. Lo que dice Arturo Huerta
entre lineas es que sustentar un mo-
delo econdmico en el ahorro externo,
en las privatizaciones y la extranjeri-
zacidn es perder por completo el con-
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trol del rumbo de la economia y por
tanto de la nacién. Efectivamente, el
objeto de la politica econémica du-
rante la dltima década ha sido pro-
fundizar las reformas estructurales,
con un fuerte componente de capital
externo. Ello ha sustentado el modelo
econdmico actual, sin tomar en cuen-
ta un proyecto nacional con una eco-
nomia basada en el crecimiento. Este
modelo se basa en mantener el déficit
comercial. Para Huerta el “[...] défi-
cit comercial permite a la economia
existir mas alld de su capacidad pro-
ductiva, lo hace a costa de promover
la entrada de capitales —via endeu-
damiento y/o extranjerizacion de los
activos para financiar el déficit exter-
no— y de dejar de tener politicas
econémicas de pago para hacer fren-
te a las obligaciones contraidas”.
Este libro, en especial, ubica a Arturo
Huerta entre los pocos autores latinoa-
mericanos que conforman el Consenso
Post-Keynesiano, quienes reconocen la
exogenidad natural de la tasa de interés y
la endogenidad del dinero. Todo lo con-
trario a los postulados de la teorfa neocld-
sica. Esta trayectoria que nace con la teo-
ria monetaria de la produccién iniciada
por Joan Robinson, en su libro Acumula-
cion de Capital, sienta las bases para que
posteriormente Kaldor, Moore y Lavoie,
por una parte, y Minsky y Davidson, por
otra, inicien el debate de la teoria del di-

nero y su origen, debate que se da entre
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estructuralistas y horizontalistas en rela-
cion con la oferta monetaria. Hoy en dia
este debate se ha superado al menos en el
consenso de los autores postkeynesianos
en el sentido de que la politica monetaria
es enddgena, la tasa de interés exégena y
las operaciones de la banca central res-
ponden a mecanismos de la tradicion ho-
rizontalista. Por tanto, el papel del banco
central es de primordial importancia por
ser el prestamista de dltima instancia o,
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dicho en otros términos, empleador de
ultima instancia resultado del manejo de
las politicas monetaria y fiscal. Y ;por
qué no considerar al banco central como
el empleador de dltima instancia en los
términos que lo hacen autores como Ran-
dall Wray? %

Alicia Giron

Instituto de Investigaciones
Econdémicas, UNAM
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