


224 • JoNATHAN HEATH 

Miski_n,, Federi~ (_2002), "Objetivos de inflación en economías emergentes", La infla­
c~on en Mexrco, t. II, Suplemento de la Gaceta de Economía, Instituto Tecnoló­
gico Autónomo de México, México. 

Salinas: ~arlos (1993), Iniciativa de Ley del Banco de México, Poder Ejecutivo 
Mexrco. ' 

Salina~, Carlos (1993), Iniciativa de Reforma Constitucional pa;a· Dotar de Autono­
mza al Banco de México, Poder Ejecutivo, México. 

Schwa~tz, Mo~s_és y Torres ?arcía, Alberto (2000), "Expectativas de inflación, riesgo 
pms Y polrtrca monetaria en México", Documento de Investigación 2000-6 B _ 
co de México, México. ' an 
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Enrique Dussel Peters 

Introducción 

Desde 2001, pero incluso desde la segunda mitad de los noventa, la política 
macroeconómica y particularmente la monetaria, crediticia y cambiaria han 
estado crecientemente en el centro del debate en México. Esta discusión ma­
croeconómica, por parte de las instituciones responsables como el Banco de 
México y la Secretaría de Hacienda y Crédito Público (SHCP), considera por 
un lado que la macroeconomía se ha controlado en forma eficaz y eficiente y 
que ha generado las condiciones suficientes y necesarias para una recupera­
ción del crecimiento económico y de integración al mercado mundial vía ex­
portaciones. Por otro lado, y en forma significativa no sólo académicos, sino 
que también asociaciones y cámaras empresariales, han señalado que, en el 
mejor de los casos las políticas monetaria, cambiaria y crediticia han resulta­
do crecientemente en condiciones que han afectado severamente al aparato 
productivo establecido en México. 2 El debate va más allá del tipo de cambio 

1 Documento preparado y revisado para el Seminario "Disyuntivas cambiarias en Méxi­
co: bases para un debate sobre políticas monetarias alternativas", organizado por la Universi­
dad Autónoma Metropolitana (UAM), junio 13-14, 2002. 

2 Destaca la postura de la Cámara Nacional de la Industria de la Transformación 
(Canacintra), que durante 2002, pero también anteriormente, ha señalado los muy altos nive-
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Y en _varios casos señala la necesidad de las "reformas de las reformas" d 
atern~ar las políticas macroeconómicas, tal como lo ha planteado la cfp e 
(Stallmgs y Peres, 2000).3 f\L 

An~e los extremos ~el debate actual, este documento presenta las princi­
pal~s causas y tendencias con respecto al tipo de cambio y sus efectos 
vanables como la productividad, los salarios y la competitividad en gener:~ 
Uno ~e-los arg~~~ntos centrales parte de que el tipo de cambio, al igual que 
la po_htica crediticia y comercial, entre otras, son elementos de una estrategia 
segmd~ desde 1988; tratar de autonomizar una discusión exclusivamente so­
bre e_l tipo de cambio,_ por ejemplo, desde esta perspectiva no refleja la pro­
~und1dad Y coherencia -que es cuestionable- de la política económica 
implementada en México desde 1988. 

. Como resultado, el documento se divide en tres partes. La primera exa­
mma brevemente algunos elementos con respecto a la competitividad sistémica 
Y la endogen~idad territorial, ambos relevantes para la competitividad del 
sector p~oductivo en México. La intención de esta sección es la de compren­
der los d1~erentes retos del sector productivo mexicano en un contexto "glocal" 
Y las op~10n~s de generar un proceso de endogeneidad territorial o de profun­
da P?lanzac1~n socioeconómica. Este acápite también analiza la estrategia 
segmda en _Mexico de:?e finales d~ los ochenta, con el objeto de comprender 
la releva~cia de la pohtic_a monet~na, crediticia y cambiaría. El segundo apar­
tado analiza _las. tendencias del tipo de cambio real durante los noventa, así 
com? sus pnnc1pales efectos en varias variables del sector manufacturero 
mexicano. Esta sección busca incluir tanto aspectos estructurales y de largo 
plazo como coyunturales hasta el primer trimestre de 2002. La última parte 
con,c!uye con respecto al debate anteriormente señalado y los efectos de la 
pohtica monetaria y cambiaría en el sector productivo, y particularmente el 
manufacturero, en México. 

les de sobrevaluación del tipo de cambio: "al Gobernador del Banco de Me' · G ·11 o ·f 'l 1 • , x1co, m ermo 
~ iz, ~~ o e mteresa controlar el Indice de Precios al Consumidor, pero se olvida del creci­

miento (De la To1Te, 2002). 
3 

El Consejo Mexicano de Comercio Exterior (Cornee), por ejemplo, ha señalado públi­
camen:e q~e no es vi~ble continuar con nuevos tratados de libre comercio y el proceso de 
apertura, smo profundizar los acuerdos ya firmados (Becerril, 2002). 
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I. Competitividad y la estrategia de la liberalización en México (1988~) 

El apartado retoma, brevemente, los principales argumentos con respecto a la 
competitividad sistémica y la endogeneidad territorial de unidades económi­
cas, así como la racionalidad y prioridades de la estrategia de la liberaliza­
ción seguidas desde 1988 en México. Ambos aspectos son fundamentales 
para contextualizar la relevancia de la política monetaria y particularmente 
del nivel inflacionario y, por ende, del tipo de cambio real. 

1. Aspectos de la competitividad para el sector productivo 
en un contexto de globalización 

El debate en tomo al concepto de la competitividad vive en la actualidad un 
verdadero auge al menos desde finales de los ochenta. El trabajo de divulga­
ción de Michael Porter desde entonces, al igual que las publicaciones del 
World Economic Forum (WEF) y del Institute for Management Development 
(IMD) han contribuido significativamente al mismo. Particularmente el traba­
jo de Porter (1990) en tomo a las "ventajas competitivas de las naciones" fue 
significativo en América Latina, en el contexto de políticas industriales y 
empresariales neutrales ante la hegemonía de la estabilidad macroeconómica 
y de programas de ajuste estructural. 

El planteamiento del concepto de competitividad de Porter es relevante 
debido a que, partiendo de la dinámica microeconómica o de la empresa, 
destaca que no sólo los precios y la dotación de factores son importantes para 
su éxito.4 Por el contrario, la interacción de los elementos del "diamante de la 
ventaja competitiva" (Porter, 1990:71ss.) -condiciones de factores, deman­
da, industrias de apoyo y vinculadas, así como la estrategia de la empresa, su 
estructura y competencia con otras- es la que determina una competitividad 
favorable. Este sistema de condiciones, y a diferencia de enfoques que sólo 
buscan fomentar aspectos individuales de este sistema, aunado a las políticas 
de los gobiernos y a eventos fortuitos, genera (o no), condiciones de compe­
titividad. Porter, desde entonces, ha concentrado su investigación sobre la 

4 "Access to labor, capital, and natural resources does not determine prosperity, because 
these have become widely accessible. Rather, competitiveness arises from the productivity 
with which firms in a location can use inputs to produce valuable goods and services" (Porter, 
1998:7). 



228 ° ENRIQUE DUSSEL PETERS 

competitividad en una serie de áreas, destacando la de agrupamientos o clusters 
regionales, así como de sectores y países (Porter, 1998).5 

Si bien los avances anteriores fueron relevantes en la discusión actual 
sobre la competitividad, y particularmente ante la hegemonía de políticas 
macroeconómicas y resultantes políticas empresariales neutrales u horizon­
tales en América Latina durante los noventa (Stallings y Peres, 2000), es 
importante señalar una serie de avances de otros autores y corrientes, y limi­
taciones y críticas vertidas sobre la "ventaja competitiva" desarrollada por 
Porter y otros. En forma resumida cabe destacar: 

1. La CEPAL, desde los ochenta, ha analizado el concepto de la competiti­
vidad para América Latina en múltiples ocasiones. Sin embargo, y a.diferen­
cia de la definición de la competitividad de Porter, Fajnzylber señaló que la 
misma debe entenderse tanto como la capacidad de los países para participar 
en el mercado mundial, así como para elevar paralelamente el nivel de vida 
de la población (Fajnzylber, 1981, 1988). Particularmente este último aspec­
to ha sido dejado de lado en gran parte del debate sobre la competitividad. 
Durante los noventa la CEPAL ha desarrollado múltiples análisis y varios ins­
trumentos de análisis, entendiendo a la competitividad como el proceso de 
integración dinámica de países y productos a mercados internacionales ex 
post (Dussel Peters, 2001a; Mortimore, Buitelaar y Bonifaz, 2000). 

2. El concepto de competitividad, fundamentado a nivel de las empresas, 
conlleva múltiples dificultades y limitaciones. Ya durante los noventa varios 
autores, particularmente Paul Krugman (Krugman, 1994; Meyer-Stamer, 
2001), señalan que no es válido tratar una empresa y una nación en forma 
indistinta, y en especial con respecto al tema de la competitividad. La "obse­
sión por la competitividad" lleva a posturas "equivocadas y peligrosas" 
(Krugman, 1994:30) y a resultados simplistas. En muchos casos, esta limita­
ción lleva a importantes dificultades en la propuesta e implementación de 
políticas de competitividad. 

3. Durante los noventa, varios autores han desarrollado el concepto de "en­
cadenamientos mercantiles globales" (global commodity chains). Desde esta 
perspectiva, y adicional a lo elaborado por Porter, la competitividad no sólo 
se da a nivel de empresas y sectores, sino que en redes intra e interempresa­
riales. Dependiendo del encadenamiento mercantil global específico -ya sea 
lidereado por la oferta o por la demanda-, es el conjunto de las actividades de la 
red el que define su competitividad, de los insumos de ciertas mercancías hasta 

5 Paite de estas iniciativas se han materializado en el Instituto para Estrategias y Compe­
titividad, creado en 2001, y cuyo director es Michael Potter (véase: <http://www.isc.hbs.edu> ). 
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servicios de postventa, entre muchos otros, y dependiendo de la cadena de 
valor agregado específica (Gereffi, 1994, 1996). 

4. Un grupo de autores, durante los noventa, ha desarrollado el concepto 
de "competitividad sistémica" en directa contraposición al concepto de Porter 
y de la "competitividad estructural" de la Organización de Cooperación y 
Desarrollo Económico ( OCDE), entre otros. Estos autores (Esser, 1999; Esser, 
Hillebrand, Messner y Meyer-Stamer, 1997) señalan que la competitividad 
requiere incluir los aspectos analíticos meta, macro, meso ~ micro q~e afec­
tan a las empresas y a los territorios a nivel local, reg10nal, nac10nal y 
supranacional.6 Desde esta perspectiva, y de acuerdo con Porter, el análisis 
microeconómico es insuficiente para comprender las condiciones y los retos 
de la competitividad, al igual que la estabilidad macroeconómica. Si bien los 
diversos niveles analíticos de la competitividad sistémica son abordados en 
su conjunto, destaca el nivel meso -aquella dimensión "donde se generan las 
ventajas competitivas institucionales y organizativas, los patrones específi­
cos de organización y gestión y los perfiles nacionales que sustentan las ven­
tajas competitivas y que son difícilmente imitables por los competidores" 
(Esser, Hillebrand, Messner y Meyer-Stamer, 1999:84). El nivel meso de la 
competitividad, así, conjuga aquellos mecanismos, políticas e instituciones 
que afectan la competitividad de sectores individuales y a su conjunto, tant~ 
público como privado y de organizaciones no gubernamentales (ONG), as1 
como las relaciones ínter e intraempresa (Meyer-Stamer, 2001). 

5. En el proceso actual de globalización -entendido como resultado histó­
rico de la producción flexible y los encadenamientos mercantiles globales 
(Dussel Peters, Piore y Ruiz Durán, 1997)- la rapidez de los eventos, ya sea 
como resultado de la transferencia de mercancías, servicios, capital, conoci­
miento e ideas, entre muchos otros, es en la actualidad muy superior al de ante­
riores etapas históricas. Si hasta hace relativamente poco el "justo a tiempo" 
era el estándar de ciertos encadenamientos mercantiles globales y sectores, en 
la actualidad la relación entre clientes y proveedores en actividades como la 

6 "El concepto de la "competitividad sistémica" se basa en el reciente debate de la OCDE. 

Las reflexiones al respecto partieron de un fenómeno observado en numerosos países en 
desarrollo: la inexistencia o insuficiencia del entorno empresarial eficaz en el que se hace 
hincapié en el concepto de "competitividad estructural" de la OCDE. Este fenómeno p_u~de 
impedir que el reajuste estructural fomente el desarrollo industrial aun cuando la estab1!tza­
ción a nivel macro haya sido exitosa, como se ha venido comprobando tanto en los países 
miembros de la OCDE como en los países de desarrollo relativo mayor o menor (Esser, 

Hillebrand, Messner y Meyer-Stamer, 1999:69). 
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electrónica y automotriz se realiza crecientemente en "tiempo real" a través de 
nuevas formas de telecomunicación (Best, 2001; Ernst, 2001). Como resulta­
do, las empresas, hogares, territorios y respectivos agrupamientos requieren de 
condiciones socioeconómicas, mecanismos e instituciones que permitan res­
ponder rápidamente a los retos generados por las nuevas formas de integración 
al mercado mundial y de la competitividad, y particularmente considerando la 
apertura de la mayor parte de las economías latinoamericanas. 

6. Uno de los principales efectos del proceso de globalización y de los 
encadenamientos mercantiles globales anteriormente tratados, es que sus res­
pectivas empresas líderes son capaces de coordinar, controlar e imponer es­
tándares intra e interfirma en sus respectivas cadenas de valor global. Estos 
estándares -conceptualizados como "Wintelism" por algunos autores (Borrus 
y Zysman, 1998)- apuntan a que si bien las economías nacionales se han 
liberalizado crecientemente, el comercio y las relaciones interfirma siguen 
siendo gobernadas por un conjunto de normas y estándares que en muchos 
casos significan enormes retos para las empresas y los territorios de la perife­
ria y que también pueden llevar a su marginalización: de estándares de cali­
dad y manufactura hasta estándares fitosanitarios, sociales, laborales y 
ecológicos, entre muchos otros (Nadvi y Waltring, 2002). Estos estándares, 
que en algunos casos pudieran comprenderse como las nuevas barreras no 
arancelarias del futuro, tienden a homogeneizarse y requieren de enormes 
capacidades financieras y tecnológicas para participar en cadenas de valor 
agregado globales.7 

7. Durante la segunda mitad de los noventa, un grupo de autores del 
Institute of Development Studies (rns) ha destacado -y en la tradición del 
pensamiento de Piare y Sabel (1984)- que la "eficiencia colectiva" -com­
prendida como la ventaja competitiva resultante de externalidades de econo­
mías locales y acciones conjuntas- en los respectivos territorios juega un 
papel fundamental para comprender el desempeño positivo de los respectivos 
agrupamientos o clusters. 8 Schmitz (1997) argumenta que la eficiencia colee-

7 En casos como la electrónica, estándares globales intraempresa pueden incluso resultar 
más estrictos que estándares internacionales como el ISO 9000, entre otros (Dussel Peters, 
2000/a). 

8 Af respecto, ha surgido un importante e interesante debate. En el caso de Porter, por 
ejemplo, empresas japonesas en pocas ocasiones son capaces de desarrollar estrategias distin­
tivas, dada su organización industrial basada en la imitación y emulación entre sí (Porter, 
1998:43-44). Por el contrario, para otros autores (Aoki y Dore, 1994), ha sido justamente el 
alto grado de cooperación y colaboración colectiva la que ha permitido un alto grado de 
competitividad e innovación territorial en Japón y varios otros países asiáticos. 
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tiva y la conformación de redes interempresa en territorios específicos es una 
de las características fundamentales para comprender la competitividad glo­
bal de las mismas. Más allá, recientes análisis (Humphrey y Schmitz, 2000) 
señalan que la integración al mercado mundial depende de diferentes 
gubernabilidades de las cadenas (chain governance) de valor global: mien­
tras mayor la verticalidad y el control de un reducido grupo de clientes y/o 
compradores, menor el potencial de escalamiento (upgrading) local y de di­
fusión y aprendizaje. Por el contrario, y vinculado al punto analizado ante­
riormente sobre los estándares, mientras mayor el número de clientes y menor 
la dependencia de estándares impuestos por parte de las empresas líderes, 
mayores las opciones de coordinación, cooperación, difusión, aprendizaje y 
escalamiento local e interempresarial. 

Desde esta perspectiva, el análisis de la competitividad se ha complejizado 
significativamente con los planteamientos de Porter a inicios de los noventa. 
Crecientemente, en una serie de sectores, la competitividad no implica la compe­
tencia entre empresas y a nivel microeconómico, sino más bien que la 
competencia entre redes y cadenas de valor globales, en muchos casos 
lidereados por empresas de marca que controlan la cadena y sus diferentes 
segmentos e imponen estándares que repercuten en la posibilidad de poten­
ciales empresas a integrarse. El reto de lo "glocal" (Altvater y Mahnkopf, 
1996), desde esta perspectiva, es fundamental. El anterior tópico -¿cómo se 
integran a segmentos específicos de cadenas de valor global y qué potencial 
tienen los respectivos territ01ios?- ha sido tratado, por el momento, en forma 
limitada, ya que en muchas ocasiones los diferentes autores y teorías tratan a la 
competitividad de las empresas y los respectivos territorios como sinónimos. 

Lo anterior, sin embargo, es cuestionable, ya que las condiciones de 
endogeneidad y desarrollo territorial -refiriéndose al grado específico de in­
tegración de los territorios en la cadena de valor global (Dussel Peters, 2000a; 
Vázquez Barquero, 1999)- y la competitividad de las empresas no sólo no 
pueden converger, sino que en muchos casos pueden ser abiertamente contra­
dictorias: mientras que a nivel territorial aspectos como el empleo, su calidad 
(salarios reales) y el grado de aprendizaje en general (incluyendo aspectos de 
integración de segmentos de la cadena de valor, tecnológicos, de capacita­
ción, infraestructura, etc.) son cruciales, la competitividad para las empresas 
y/o sus agrupamientos reflejan el interés de aumentar la tasa de ganancia, 
productividad -que en muchos casos puede implicar una reducción del em­
pleo y/o un aumento de la producción-, así como una mayor eficiencia de ese 
segmento territorial específico de la cadena de valor agregado global. De esa 
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manera, la racionalidad de la endogeneidad territorial y su desarrollo y de la 
competitividad de empresas y/o sus agrupamientos de ninguna forma tienen 
que coincidir, tema que en varias de las posturas sobre la competitividad 
-tanto de Porter como de algunos de sus críticos- es asumida y no abordada 
explícitamente. El tema es de crítica importancia para el planteamiento y la 
ejecución de políticas territoriales y locales en el contexto de la globalización 
anteriormente analizado. 

El aspecto anterior está vinculado a una de las principales limitaciones 
del debate conceptual sobre la competitividad: su falta de concreción en pro­
puestas de política. Si bien en la actualidad existe una serie de propuestas e 
implementaciones con respecto a la competitividad, 9 en general esta discu­
sión ha adolecido de propuestas, instrumentos e implementaciones para el 
fomento y apoyo a la competitividad en sus diversas corrientes. Lo anterior 
implica, entre otras cosas, que el debate sobre la competitividad, por el mo­
mento, en América Latina, ha tenido reducidas implicaciones en la política 
industrial y empresarial, independientemente del consenso generalizado so­
bre su importancia (Peres y Stumpo, 2001). 1º 

2, La estrategia de la liberalización, política monetaria 
y tipo de cambio real (1988- ) 11 

En este contexto nacional e internacional, en México se impone desde 1988 
--con la firma del primer Pacto de Solidaridad Económico en diciembre de 
1987 y la entonces nueva administración de Carlos Salinas de Gortari- una 
variante de la industrialización orientada hacia las exportaciones (EOI), la 
cual denominamos estrategia de la liberalización (Dussel Peters, 2000a). Esta 
nueva estrategia, y en directa contraposición a la estrategia de la ISI, parte de 
una serie de aspectos fundamentales, que incluyen (Aspe Armella, 1993; 
Bancomext, 1999; Córdoba, 1991; Gurría, 1993; Martínez y Fárber, 1994; 
Zabludovsky, 1990; Zedillo, 1994): 

1. La estabilización macroeconómica "induciría" un proceso de transfor­
mación y transición microeconómica y sectorial, es decir, la mayor parte de 

9 Para el caso de América Latina, véase entre otros: <http:/www.incae.ac.cr>; Meyer­
Stamer, (2000, 2001). 

10 Peres y Stumpo (2002) señalan al respecto que se ha pasado de un periodo de "no 
política industrial/empresarial" a uno de instrumentos eficientes pero de poco alcance. El 
tema es abordado con más detalle para el caso de América Latina en lo que sigue. 

11 Para un estudio detallado, véase: Dussel Peters, 2000a. 
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políticas sectoriales y específicas se abolirían a favor de políticas neutrales. 
Se esperaban, además de la reducción de distorsiones, importantes ahorros en 
el presupuesto público. 

2. La principal prioridad económica del gobierno es la de estabilizar la 
macroeconomía. Desde 1988 el gobierno ha entendido a la macroeconomía 
-y en contraste a la teoría macroeconómica, incluso a la neoclásica que inclu­
ye a variables como el empleo, salarios, inversiones y consumo, entre otras­
como el control de la inflación (o precios relativos) y el déficit fiscal, al igual 
que la atracción de inversión extranjera, como las principales variables ma­
croeconómicas de la estrategia de la liberalización, apoyadas por políticas 
monetarias y crediticias restrictivas del Banco de México. 

3. El tipo de cambio se usa como "ancla antinflacionaria", es decir, dado 
que el control de la inflación ha sido la principal prioridad macroeconómica, 
la estrategia no permitiría una devaluación, con efectos negativos en la infla­
ción mediante mayores precios en los insumos importados. Lo anterior ha 
sido el caso tanto antes como después de la autonomía del Banco de México 
en 1994 -con la exclusiva finalidad de estabilizar el nivel de precios relati­
vos-y la flexibilización del régimen cambiarlo: "A partir de que se adoptó un 
régimen de tipo de cambio flexible a fines de 1994, la política monetaria ha 
evolucionado hacia un esquema de objetivos de inflación. La finalidad fue 
establecer un ancla nominal -un amarre- que sustituyera al tipo de cambio 
como elemento de coordinación de expectativas. Esta medida fortaleció el 
marco de la política monetaria, propiciando que el proceso desinflacionario 
se consiga al menor costo social posible" (Ortiz, 2002: 2). 12 

4. Mediante la reprivatización del sistema bancario y financiero desde 
mediados de los ochenta, y la privatización de empresas paraestatales, el sec­
tor privado se especializaría en las exportaciones manufactureras. De igual 
forma, la liberalización de las importaciones -arancelizando cuotas y otras 
barreras no arancelarias, y reduciendo los mismos aranceles sustancialmen­
te- permitiría adquirir al sector exportador importaciones a precios interna­
cionales. 

5. Las políticas públicas hacia sindicatos fueron significativas. Como se 
reflejó en los Pactos desde 1987, sólo un pequeño grupo de sindicatos fueron 
aceptados por el gobierno para negociar contratos colectivos en las empresas, 
mientras que el resto fue declarado, en su mayoría, como ilegal. Este proceso, 

12 Para un análisis de los múltiples mecanismos que usa en la actualidad el Banco de 
México para controlar el tipo de cambio -un régimen monetario y cambiario "sucio"-, véase: 
Banxico (2002). · 
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con violentas represiones durante los ochenta y noventa en múltiples casos 
permitió la negociación e indexación ex post de los salarios y "controlar" el 
principal factor causante de la inflación, desde la perspectiva de esta estrategia. 

6. Esta estrategia ha sido implementada en forma "coherente" tanto por 
las administraciones de Carlos Salinas de Gortari, Ernesto Zedillo y Vicente 
Fox, al menos hasta mediados de 2002 (PEF, 2001). 

Es importante reconocer, y con cierta ironía, que la estrategia de la liberaliza­
ción ha sido relativamente exitosa en sus propios términos. La inflación 
desde 1988 se ha reducido sustancialmente y, con excepción del periodo 1995-
1996, se ha mantenido a niveles inferiores del 20% y muy por debajo de los 
niveles inflacionarios de los ochenta. De igual forma, el déficit fiscal como 
porcentaje del PIB -también como resultado de una significativa reducción 
del gasto público en áreas como la inversión- se ha mantenido en niveles 
inferiores al 3% anual, incluso en varios años se realizó un importante supe­
rávit. La inversión extranjera, y particularmente la directa (IED ), ha superado 
en promedio los 9,500 millones de dólares durante la segunda mitad de los 
noventa, y México se ha convertido en uno de los casos más exitosos de 
atracción de IED desde la segunda guerra mundial. Por último, y según lo 
planteado por la estrategia de la liberalización y la IOE, las exportaciones 
mexicanas aumentaron con una tasa de crecimiento promedio anual de 15.1 % 
durante 1988-2001; de 30.7 millones de dólares en 1988 a 168.4 millones de 
dólares en 2001 y, en términos del PIB para el mismo periodo, del 14% a 
niveles cercanos al 30%. 

No obstante lo anterior, es significativo elucidar otros aspectos y resulta­
dos macroeconómicos desde 1988.13 En primer lugar, el PIB y el PIB per cápita 
fueron muy inferiores a los resultados obtenidos durante la ISI. En segundo 
lugar, desde 1988 las inversiones como porcentaje del PIB cayeron constante­
mente hasta 1994-1995 y se han recuperado desde entonces, aunque a niveles 
todavía muy inferiores a los obtenidos a inicios de los ochenta. En tercer 
lugar, y tema que será tratado con más detalle en el siguiente apartado, si bien 
las exportaciones aumentaron, lo hicieron incluso más las importaciones. 

Así, y como uno de los principales resultados de la estrategia seguida 
desde 1988, la economía mexicana desde 1988 se ha especializado 
crecientemente en actividades exportadoras e intensivas en capital, lo cual ha 
generado un mínimo proceso de generación de empleo. Desde esta perspecti-

13 Para un análisis más profundo al respecto, véase: De Maria y Campos (2000); Dussel 
Peters (2001/b); PEF (2001) y Villarreal (2000). 
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va, durante los noventa alrededor de ocho millones de personas -como resul­
tado del aumento de la población económicamente activa de alrededor de 1.3 
millones de personas anuales y la generación de alrededor de 500,000 em­
pleos anuales- no encontraron un empleo formal en la economía y tuvieron 
que buscar una actividad tanto en el sector informal o en Estados Unidos, 
entre otras alternativas. 

U. Tendencias del tipo de cambio real y sus efectos en el aparato 
productivo durante los noventa 

La restrictiva política monetaria y el uso del tipo de cambio nominal como 
"ancla antinflacionaria", como parte fundamental de la estrategia seguida desde 
finales de los ochenta (Ibarra, 1996), han generado una serie de resultados 
con efectos significativos sobre el aparato productivo establecido en México. 

Probablemente, una de las principales "decepciones" de la estrategia se­
guida desde 1988, haya sido la mínima reactivación del sector financiero: 
como proporción del PIB, los recursos canalizados por el sector financiero 
comercial al sector privado no bancario cayó del 10.72% en 1994 al 4.15% en 
2001. No obstante esta dramática caída en términos reales e incluso nomina­
les, tal y como refleja el gráfico 1, destaca que bajo este rubro del sector 
privado no bancario el rubro del sector público, incluyendo a los Cetes y las 
reestructuraciones bajo el IPAB, se han establecido como el principal receptor 
del financiamiento privado. Como contraparte, el financiamiento otorgado a 
actividades empresariales y personas físicas con actividades empresariales 
disminuyó del 7.7% en 1994 al 1.79% del PIB en 2001. Estas tendencias pue­
den comprenderse como resultados estrictos de las políticas monetarias y 
crediticias de la estrategia de la liberalización. 14 Los aspectos anteriores son 
relevantes porque, no obstante la caída significativa de la tasa de interés no­
minal, sigue siendo alta en términos reales, además del alto burocratismo y 
las altas garantías exigidas por el sector bancario para otorgar créditos. Como 
resultado, la mayor parte de las empresas en México no tiene acceso a finan­
ciamiento formal. 

14 Como resultado, los proveedores se han convertido en la principal fuente de financia­
miento de las empresas en México, y han aumentado su participación del 37.8% del financia­
miento total en el primer trimestre de 1998 al 56.4% en el primer trimestre de 2002 (<http:// 
www.banxico.org.mx>, consultado el 10 de junio de 2002). 
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Gráfico 1 
Financiamiento directo otorgado por la banca comercial al sector 

no bancario privado (1994-2001) (como porcentaje del PIB) 
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Fuente: elaboración propia con base en Banxico e INEGJ. 

Adicional a los efectos de la falta de fmanciamiento que ha afectado sustancial­
mente al sector productivo como resultado de las políticas monetarias y crediticias 
restrictivas, destaca la creciente y estructural sobrevaluación del tipo de cambio 
real. A finales del 2001, muy diversas instituciones nacionales e internacionales 
-tales como el Banco de México y la Comisión Económica para América Latina y 
el Caribe (CEPAL)-concluyen que el mismo ha llegado a niveles cercanos al 40%. 
Según el Banco de México, a marzo de 2002 la sobrevaluación había llegado al 
41.6%, tomando como base 1990 (véase el gráfico 2). La CEPAL también estima a 
finales de 2001 una sobrevaluación del tipo de cambio efectivo de las importacio­
nes de 33.8% (CEPAL, 2001). Si bien durante junio-julio de 2002 el tipo de cambio 
se devaluó en niveles cercanos al 2002, el nivel de sobrevaluación seguía siendo 
muy alto, y todavía por encima de los niveles anteriores de la crisis de 1994-1995. 

¿ Cuáles son los principales efectos del tipo de cambio real sobrevaluado 
-con la excepción de 1995 como resultado de la devaluación- en el aparato 
productivo mexicano? 

En general, cabe destacar que la sobrevaluación genera importantes in­
centivos para las importaciones -las cuales son más baratas en pesos- y 
desincentivos para las exportaciones, dado que las empresas exportadoras 
reducen sus ingresos en pesos. Sin embargo, y dados los altos niveles de 
sobrevaluación -e incluso superiores a los alcanzados en 1993-1994-, las 
repercusiones se han planteado en diversas formas: 15 

15 Datos elaborados con base en Banco de Información Estadística del INEGI ( <http:// 
www.inegi.gob.mx>; consultado el 10 de junio de 2002). 
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Gráfico 2 
Tipo de cambio real (1990-2002) 

(1990=100) 
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Fuente: con base en Banxico ( <http//www.banxico.org.mx; consultado el 10 de junio de 2002> ). 

a) Una profunda crisis del se.ctor manufacturero, la peor en términos de 
empleo desde que se capturan estos datos en 1982: a abril de 2002, con res­
pecto al mismo mes del año anterior, había expulsado 326,000 empleos, 7.6% 
del empleo manufacturero. Por trece meses consecutivos, desde marzo de 
2001, el sector manufacturero ha presentado una tasa de crecimiento negati­
vo en su generación de empleo. 

b)En términos del PIB, desde el segundo trimestre de 2000 su tasa de 
crecimiento ha caído con respecto al trimestre del año anterior. Desde el pri­
mer trimestre de 2001 el PIB del sector manufacturero ha sido negativo, cul­
minando con un -5.6% en el primer trimestre de 2002. 

e) Parte de las tendencias anteriores se deben a la caída en 3 % de las 
exportaciones manufactureras en 2001, las cuales habían fungido como mo­
tor de crecimiento de la economía mexicana desde la crisis de 1994-1995. 
Dada la generalizada recesión del sector manufacturero, también las importa­
ciones cayeron en 2001 en 3.5%. Como resultado de estas tendencias, el co­
eficiente del PIE/balanza comercial para el sector manufacturero continúa 
siendo negativo. Sin embargo, y tal como ocurrió durante la crisis de 1994-
1995, el coeficiente disminuye debido al estancamiento del sector manu­
facturero. Desde esta perspectiva, una de las principales limitaciones 
estructurales del sector manufacturera continúa siendo su alta propensión a 
importar en términos netos (con respecto al PIB) y es, desde esta perspecti­
va, la principal causa de la crisis de balanza de pagos de 1994-1995 y posi­
bles futuras crisis (véase el gráfico 3). 



238 • ENRIQUE DussEL PETERS 

10.00 

5.00 

0.00 
$ 

5.00 

10.00 

15.00 

20.00 

25.00 

30.00 

..... 

Gráfico 3 
Balanza comercial / PIB (1980-2002) 
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Fuente: elaboración propia con base en Banxico e INEGI. 

Adicionalmente a estas tendencias del sector productivo -sin lugar a dudas 
también generadas por la recesión en la economía estadounidense- la sobre­
valuación del tipo de cambio real ha llevado a una serie de consecuencias. 

Medida en dólares, y en comparación con otros países (1993=100), la 
productividad laboral de México ha sido significativamente superior a la de 
naciones como Canadá, Estados Unidos, Reino Unidos y Japón (véase el grá­
fico 4); en marzo de 2002 fue 56.8% superior a la de 1993. Sin embargo, y 
midiendo la productividad laboral en pesos constantes -según el Sistema de 
Cuentas Nacionales de INEGI para 1993-1999, última fecha para la que se 
cuenta con información-, la productividad laboral apenas si había aumentado 
en un 14.10%. Estas enormes diferencias, reflejadas en el gráfico 5, son re­
sultado de la sobrevaluación del tipo de cambio, la cual ha llevado a pronun­
ciadas distorsiones en el sector productivo y en la apreciación de México a 
nivel internacional. 

Distorsiones similares se dan al calcular los salarios reales, tanto en dóla­
res como en pesos constantes, según la misma fuente. 16 Medida en dólares, la 
tasa de crecimiento promedio anual de los salarios reales aumentaron en 4.4% 
durante 1993-2002 (a marzo), mientras que fue de 3%, 0% y 1.8% en Estados 
Unidos, Francia y Chile, respectivamente. Estas tendencias se refuerzan incluso para 
1998-2002, dado que los salarios reales aumentan anualmente, en el mismo 
orden de los países, en 13.3%, 2.5%, -1.6% y -4.5%, respectivamente; en 
marzo de 2002 los salarios reales del sector manufacturero representaron el 14 7.4 % 
de 1993. Este ha sido uno de los principales argumentos por los cuales, desde 

16 Véase: <http://www.inegi.gob.mx>, consultado el 10 de junio de 2002. 
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Gráfico 4 
Sector manufacturero: productividad laboral (1993-2002) 

(1993=100) (en dólares) 
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Fuente: elaboración propia con base en INEGI. 

Gráfico 5 
Productividad laboral manufacturera en México (1993-1999) 

(1993=100) 
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la perspectiva de inversionistas extranjeros, México "ha perdido competitivi­
dad" con respecto a otros países. Sin embargo, y realizando el mismo ejerci­
cio en pesos constantes, hasta 1999 los salarios reales por trabajador repre­
sentaban el 88.5% de 1993. 

Desde esta perspectiva, la estructural y creciente sobrevaluación del tipo 
de cambio no sólo ha distorsionado significativamente las relaciones de pre­
cios domésticos -generando incentivos para importar masivamente-, sino que 
también desincentivas para las exportaciones y, crecientemente, un ambiente 
poco competitivo para inversionistas extranjeros, particularmente en el caso 
de los salarios manufactureros, los cuales parecieran haber aumentado dra­
máticamente medidos en dólares, aunque se encuentran muy por debajo de 
inicios de los noventa medidos en pesos constantes. 

Conclusiones 

Este documento parte de un análisis conceptual de la competitividad sistémica 
y la generación de condiciones de crecimiento endógenas territoriales. Desde 
esta perspectiva, los niveles meta, macro, meso y micro sugieren que ninguno 
de ellos -exclusivamente-, es suficiente para comprender la competitividad de 
las unidades económicas, y particularmente no una visión que se concentra 
en el nivel micro, tal como el fundamento de Porter y la teoría neoclásica, o 
visiones imperantes de estabilidad macroeconómica o incluso· aquellas que 
subrayen exclusivamente el tipo de cambio, entre otras variables. La pro­
puesta de la competitividad sistémica busca, por el contrario, la complemen­
tariedad e integralida:d de los diferentes niveles analíticos. Por otro lado, el 
énfasis de la endogeneidad territorial es particularmente relevante en el ac­
tual contexto de la globalización ya que, en un contexto de creciente liberali­
zación de bienes, servicios y capitales, los efectos de sus flujos son a nivel 
territorial. El espacio "glocal", desde esta perspectiva, es fundamental para 
comprender la forma específica en que los territorios se integran al mercado 
mundial -o no lo hacen y generan un proceso de polarización territorial-, 
incluyendo aspectos del PIB, desarrollo tecnológico, procesos de proveeduría 
y aprendizaje, entre muchos otros. 

Con base en lo anterior, se destaca la importancia del tipo de cambio 
como "ancla antinflacionaria", elemento crucial de la estrategia de la libera­
lización en México seguida desde 1988. El control del tipo de cambio, inclu­
so después de la crisis de 1994-1995 y la autonomía del Banco de México, es 
uno de los mecanismos -además del control de los salarios y la apertura de 
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}as importaciones- de crítica importancia para lograr el principal resultado 
macroeconómico de la estrategia: la reducción de la inflación. Desde esta 
erspectiva, la sobrevaluación del tipo de cambio real es un resultado --y 

~osto- necesario de la estrategia de la liberalización. 
En la segunda parte de este trabajo se señala que la estrategia de la libera­

lización ha sido exitosa en sus propios términos: ha logrado una reestructura­
ción significativa del aparato productivo y su especialización exportadora, 
así como el control de la inflación, del déficit fiscal y atraído masivamente 
inversión extranjera. No obstante, los resultados y el propio planteamiento de 
la estrategia resultan insuficientes y muy lejanos incluso a los resultados ob­
tenidos durante la sustitución de las importaciones en términos del creci­
miento del PIB y del PIB per cápita, de la generación del empleo y los salarios 
reales, algunas de estas variables incluso significativamente por debajo de 
los niveles de inicios de los ochenta. Adicionalmente, la estrategia de la libe­
ralización ha generado una serie de nuevas estructuras -en algunos casos las 
ha profundizado-, entre las que destacan la falta de endogeneidad territorial 
del sector manufacturero, reflejado también en los altos y crecientes coefi­
cientes de la balanza comercial/PIB durante periodos de crecimiento en térmi­
nos del PIB y las exportaciones. 

Se destaca, además, con detalle que los niveles de sobrevaluación del tipo 
de cambio real han llegado a niveles incluso superiores a 1993-1994 y que han 
distorsionado sustancialmente la estructura de precios en México y con res­
pecto a terceros países. Desde esta perspectiva, tanto la dramática caída del 
financiamiento al sector privado, así como los niveles estructurales de sobre­
valuación han profundizado la falta de condiciones de competitividad para el 
sector productivo en México y cuestionan abiertamente la sustentabilidad a 
plazos mediano y largo de la estrategia seguida. Tal pareciera que no sólo no 
se ha aprendido en la política económica de la crisis de 1994-1995, sino que 
también se están gestando condiciones semejantes. 

El constante uso del tipo de cambio como ancla antinflacionaria resulta 
sorprendente ante las experiencias internacionales: el propio Banco Mundial 
(Banco Mundial, 1993:114ss.) destaca que, a diferencia de América Latina, 
el "milagro" del Este de Asia también fue resultado de una política monetaria 
y cambiaría flexible y pragmática que buscó subvaluar el tipo de cambio real 
( o mantenerlo cerca de su equilibrio) y estable. En otros casos, como en Corea, 
por ejemplo, se hizo un extensivo uso del tipo de cambio con el objeto de 
beneficiar a sectores y actividades específicas, así como a las exportaciones 
en general (Chang, 1996). 



242 • ENRIQUE DussEL PETERS 

Desde esta perspectiva, las políticas monetarias, crediticias y cambi . 
. . h ~~ 

restnctivas an causado un enorme daño a la competitividad de las emp . , . . resas 
manufactureras establecidas en Mex1co y se han convertido, en 2002, en u 
valla difícil de sobrellevar a nivel microeconómico: incluso en el medi na 

1 1 
. . . ano 

p azo es comp eJo 1magmarse aumentos de la productividad cercanos al 40o/, 
La sobrevaluación, dogmáticamente inducida por las autoridades respons~~ 
bles, así como la falta de acceso a financiamiento por parte de las empres 

1 d h 
. as, 

por otro a o, a impactado negativamente sobre la competitividad sistémic 
-en sus diversos niveles- de la economía mexicana, además de la falta d ª 
financiamiento. ¿Qué se ha aprendido de la crisis de 1994-1995? e 

Este documento busca, así, señalar que los instrumentos macroeconómi­
cos -en este caso la política monetaria-, pueden convertirse en importantes 
factores para generar condiciones competitivas para el sector productivo, o, 
en su caso, empeorar estas condiciones; siendo este último el caso para Méxi­
co. Su implementación no debiera debatirse en un contexto extremo: o una 
devaluación inmediata de 40% ( o más) o mantener la estabilidad cambiarla e 
inflacionaria sino que, por el contrario, permitir una devaluación controlada 
en el tiempo y considerando las necesidades de competitividad del sector 
productivo. Instituciones internacionales como el Tesoro de Estados Unidos 
y el Bundesbank en Alemania, entre muchas otras, hacen constantemente uso 
de múltiples instrumentos, al igual que el propio Banco de México. Negar lo 
anterior -la posibilidad y el constante uso de diversos mecanismos en la tasa 
de interés y directamente en el mercado de divisas, entre otros- pareciera 
negar las actividades cotidianas de estas instituciones. 
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