Economia Financiera

INTRODUCCION A LA POLITICA FISCAL Y LAS FINANZAS PUBLICAS

Intentaré orientarlos a que deduzcan explicita o implicitamente a que
abran una ventana hacia el pensamiento analitico mas libre y hacia los

problemas econémicos, cada vez mas complejos que nos rodean.

Como usted sabe, tanto la economia mundial, como la mexicana estan
inmersas en un proceso de continuos cambios sociales, econdémicos,
politicos, culturales, entre otros muchos factores, que convierten la realidad
en un fendbmeno apasionante y complejo de estudio, que sera ordenado y
sistemético que le permitira entender el funcionamiento del sistema en que

Vvivimos.

¢Qué involucrala economiay qué es la Estanflacion?

La Economia involucra un conjunto de relaciones tan amplio que
relaciona a todos los habitantes de un pais y del mundo entero. Los grandes
hechos econdémicos, como lo son el crecimiento, desarrollo tecnolégico,
competencia, crisis, desempleo, pobreza, inflacion, entre otros aspectos, han
penetrado en la conciencia de la poblacién, la que ha recibido clases de
economia en su vida cotidiana, sin necesidad de ir a una universidad. Todo el
mundo habla de economia, desde el ama de casa, el abarrotero, el obrero, el
empleado, el ejecutivo, el empresario, locutores, comentaristas, animadores
de television, radio, etcétera. Se habla de una devaluacion de la moneda o
una recuperacion de la misma, siendo en el primer caso una pérdida del
poder adquisitivo, ya que se provoca inflacion y ésta anula el poder
adquisitivo de la moneda, por lo que surge un sentimiento de incertidumbre,
nerviosismo, preocupacién y descontento, como lo fue la devaluacién de
1982 y en afios subsecuentes hubo un estancamiento del PIB, reduccién del
empleo, tasas crecientes de inflacion que rebasaron tasas del 150%,
incremento de la pobreza, y pobreza extrema. Lo comentado anteriormente

se denomina Estanflacion.
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ANTECEDENTES ECONOMICOS DE MEXICO EN
LA EPOCA MODERNA

Para poder entender la importancia del desarrollo econémico del pais y el por
gué los mexicanos tenemos lo que tenemos, hoy por hoy, es necesario recordar
para el caso especifico de México, cuales han sido los antecedentes econémicos

y sociales, por lo tanto es cuestionamiento seria:

¢Cuales son los antecedentes econdmicos y sociales que justifican méas que
nunca el estudio de la Economia, Derecho, Finanzas, Administracién, entre otras
disciplinas no menos importantes?

M En las décadas de los 50’s y 60’s la situacién econémica era de un ritmo
sostenido de crecimiento, con inflacién de un digito, con un tipo de
cambio sin movimiento en décadas de 12.50 por cada délar, con
estabilidad en empleo, con seguridad econémica a titulo individual y
colectivo, el PIB razonable.

¢,Cuadl fue el Modelo Econdmico Mexicano del sexenio 1970-19767?

M Se promovio la produccion agricola y ganadera y se empezaron a cometer
errores hacia los 70's como las parcelas, obviamente improductivas,
migraciéon del campo a la ciudad en grado mas alto, excesivas

importaciones y pocas exportaciones con Balanza Comercial negativa.

B Las finanzas publicas se desajustaron, se emiti6 moneda, se creo
inflacion, hubo importante déficit gubernamental, el peso mexicano se

devalu6 al 100%.

B Los planes econOmicos del sexenio 1970-76 era la de tener un
crecimiento econdmico, es decir, éste se mide por el crecimiento del
Producto Interno Bruto (PIB) y mejorar el nivel de vida, pero obviamente
estas buenas intenciones fracasaron.

M Se aumento el presupuesto de egresos, se incrementd desmedidamente el
personal burocratico, originado por dinero no productivo proveniente del
excesivo déficit presupuestal con dinero aun no generado por la propia

economia mexicana.
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B Se estaba gastando lo que no se tenia. Empez6 la fuga de capitales a
través de la compra de délares porque se le tenia mas confianza a bancos

extranjeros.

M La inflacion (considerada como la pérdida de poder adquisitivo, entre
otros efectos macroecondmicos) pasé de uno a dos digitos por primera

vez en México.
¢ Cual fue el Modelo Econdmico Mexicano del sexenio 1976-1982?

M En el sexenio 1976-1982 sigui6 la politica de incremento en el Gasto
Pdblico, buscando tener mayores tasas de crecimiento econémico y fue
cuando se hizo publico el hallazgo de mantos petroliferos por lo que
México pas6 a la abundancia y con mas gasto publico, los paises
extranjeros estaban haciendo fila para prestarle a México grandes sumas
de ddlares. Por ello es que PEMEX crecid tanto y México se convirtio en

monoexportador y no diversifico su economia.

B La Balanza Comercial (Importaciones menos Exportaciones) fue
sumamente deficitaria y con gran peligro macroeconémico. Los precios
del barril de petréleo de 30 ddélares cayeron a 10 délares y la deuda
externa de 5,000 millones de dolares en 1968 pas6 a 90,000 millones en
1982. Los intereses se convirtieron en impagables por lo que se
renegociaron.

M En 1982 la inflacién fue del 100%, la paridad era de 150 pesos por cada
délar, las empresas con apalancamiento en ddélares quebraron, vino la

recesion y la quiebra de las finanzas publicas.

B El expresidente Lépez Portillo hered6 al expresidente Miguel De la Madrid
Hurtado un pais en ruinas. Tratd de estabilizar la economia y devolver la
confianza en México, reactivé las exportaciones con otros productos no
petroleros.

B Posteriormente empezdé a manejarse el tema del Tratado General de
Aranceles y Comercio. EL precio internacional del petréleo aumento, al
igual que las exportaciones, disminuyeron las importaciones y se dejé un
saldo en las arcas nacionales de 15,000 millones de dolares. Después se

revirtié esta situacion y la inflacion llegé al 160% en 1987.

Héctor Marin Ruiz Pagina 3



Economia Financiera

B El poder adquisitivo bajé drasticamente, se cayeron las industrias de la
construccién y la automotriz, el endeudamiento externo llegé a los
100,000 millones de délares, las tasas de interés bancarias llegaron al
170% anual.

B La situacion economica de México se deterior6 a mediados de los afios
setenta fundamentalmente por dos razones.

Primero, debido a que la expansidn del gasto publico no fue acompafiada
de incrementos en la recaudacion, el déficit fiscal crecié y con él

aumentaron el déficit de cuenta corriente y la tasa de inflacion.

Segundo, el incremento en los precios internacionales del petroleo a
partir de 1973, constituyeron un choque externo de importancia para

México que entonces era un importador neto de petréleo y derivados.

B Larecesiéon que siguid ala crisis de 1976 fue de corta duracién.

B El descubrimiento de cuantiosas reservas petroleras elimind la
restriccion  externa y propici6 un cambio drastico de la politica
econdmica.

B En lugar de ajustarse a la escasez, el gobierno debia ahora “administrar la
abundancia”. La postura oficial, ampliamente compartida, era que México
podria crecer atasas sin precedentes a partir de 1978.

B Inicialmente, se pensaba que los ingresos petroleros podian eliminar
simultaneamente las restricciones fiscal y externa. La perspectiva de
mayores ingresos asociados a las exportaciones petroleras, llevaron a los
sectores, tanto Publico como Privado, a expandir sus proyectos de
inversion a partir de 1978.

B En 1979, ante el aumento del precio internacional del petréleo y nuevos
descubrimientos de yacimientos la inversion total se aceler6 aun mas.
Durante los cuatro afios que durdé el auge petrolero, la estrategia de
crecimiento basada en la expansién del gasto publico produjo resultados
espectaculares.

B Entre 1978 y 1981, el PIB crecié a un promedio anual de 8.4% mientras
gue la inversion total aumenté a 16.2% anual y el empleo urbano se
expandié a 5.7% anual. Sin embargo, detrds de este desempefio habia

serios problemas.
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Como ocurre en la mayoria de los auges basados en la exportacion de
recursos naturales, el peso se sobrevalué de forma creciente.

Las expectativas de un flujo de ingresos publicos elevado y sostenido
fomentaron un creciente déficit fiscal que aunado al tipo de cambio
sobrevaluado, provocaron un desequilibrio creciente en la balanza de
pagos.

Entre 1978 y 1981, el Déficit Fiscal como proporcion del PIB aumento6 de
6.7% a un 14.1% y el déficit de cuenta corriente de 2.7 miles de millones
de dolares a 16.1 miles de millones. Desde mediados de 1981, cuando los
precios internacionales del petr6leo comenzaron a bajar y las tasas de
interés internacionales alcanzaron niveles muy altos, México se volvié
mas vulnerable, precisamente por depender Unicamente del petréleo, asi
como hay demasiadas empresas que basan su crecimiento en un solo
articulo y servicio y de un solo cliente (Comentar).

La falta de una Politica de Ajuste Econdémico produjo una gran fuga de
capitales que inicialmente se financié con endeudamiento externo de
corto plazo.

Sin embargo, en 1982, ya no habia acreedores dispuestos a seguir

prestando dinero a México y el Gobierno tuvo que declarar una

suspension “involuntaria” de pagos en agosto de ese aino, fecha en que

comenzé lalargay desafortunada crisis de la deuda.

¢ Cual fue el Modelo Econdémico Mexicano del sexenio 1982-1988 y qué fue

lo que la caracteriz6?

De 1982 a 1988 fueron los afios del ajuste econémico.

El afio de 1982 se caracterizé por grandes devaluaciones del peso, caos
en los mercados financieros, y la desaceleracién abrupta de la actividad
econOmica.

La produccién total disminuyé en 0.6 %, la inflacién aument6 a 98.8 %, y
las reservas de divisas bajaron a 1 800 millones de doélares, o sea, el
equivalente de apenas un mes de importaciones de mercancias y de

servicios no factoriales en 1982.
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B Para afrontar la crisis de 1982, lidiar con los desequilibrios internos y
adaptarse a las condiciones externas adversas, México se vio obligado a
ajustar el gasto interno, reorientar la produccién y encontrar nuevos
caminos paraimpulsar el crecimiento econémico.

B Durante casi seis afios, la politica econdmica del gobierno mexicano se
concentré en restablecer la estabilidad, sobre todo en reducir la inflacion
y frenar la pérdida de divisas.

B Después de varios intentos fallidos de estabilizacién, una crisis de
balanza de pagos en 1985 y la recesion de 1986 ocasionada por la caida
estrepitosa de los precios mundiales del petroleo, el proceso finalmente
rindié sus primeros frutos en 1988, cuando la inflacion disminuy6é de
forma marcada por primera vez a pesar de los varios notables esfuerzos
de estabilizacion.

B La inflacion bajé gracias a que el Pacto de Solidaridad Econdmica
(nombre del programa de estabilizacién) incluyd entre sus medidas una
politica de ingresos concertada. No obstante, en materia de crecimiento
econdmico, los resultados eran practicamente nulos.

B Los afios ochenta fueron afos de ajuste en el sentido cabal de la palabra.

B Sin acceso a fuentes de crédito externo por encima del que cubriera sus
obligaciones, la economia mexicana no podia superar el estancamiento y
la caida en los niveles de vida.

B De 1983 a 1988, el PIB per céapita cay6 a un promedio anual de 2.1% y los
salarios reales lo hicieron en mas del 7 % anual a pesar del esfuerzo fiscal
y el lanzamiento de uno de los pilares del programa de reforma a
mediados de los ochentas --la liberalizacién comercial--, la confianza de
los inversionistas mexicanos y extranjeros no retornaba.

H México se volvié el ejemplo tipico de los estragos del llamado “sobre-
endeudamiento” y de la estrategia para lidiar con la crisis de la deuda
impulsada por los gobiernos de las instituciones acreedoras. Alun con los
ejercicios de reestructuracion y la instrumentacion de una politica
econémica tomada como modelo por la comunidad externa, la

recuperacion econémica “no daba color”.
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B En aquel entonces, dentro de la presidencia de Carlos Salinas de Gortari,
México entré en un periodo de estabilizacién de precios y recuperacion
del crecimiento y del empleo. Entonces hace 19 afios se firmo6 el TLCAN y
México fue participe de la OCDE (Organizacion para la Cooperacion y el
Desarrollo Econdmico, la cual tiene ahora como dirigente a un ex -
secretario de la SHCP, Gurria).

Con el expresidente Carlos Salinas de Gortari, se combatié la inflacion
con pactos para la reduccion de intereses, Acuerdos del Tratados de
Libre Comercio, principalmente con EUA y Canada, disminucion del
numero de personal burdcrata, atraccion de capitales extranjeros hacia
México, hubo mas pérdida del poder adquisitivo, se redujo el gasto
publico, aumentaron fuertemente los impuestos, se le dio mas
importancia a los problemas externos que a los internos y hubo una gran
soberbia gubernamental y hechos lamentables que todos conocemos.
Todo iba aparentemente muy bien, pero a finales de 1994 sobrevino una

devaluacion, que provocé una recesion aguda.
¢,Cual fue el Modelo Econdmico Mexicano del sexenio 1994-20007

Un sexenio después, en un escenario de transicion politica y de mayor
confianza en las instituciones nacionales no se repitieron los problemas
sexenales, que ya parecian crénicos, devaluacion, inflacion, desempleo y

deterioro del salario real.

H Con Zedillo 1994-2000 no hubo nada extraordinario, aunque si aumento el
PIB, salario sigui6 deteriorandose, se le dio apoyo a las Maquiladoras,
aumentaron los pobres con 42 millones de mexicanos en extrema
pobreza, muchos de ellos con tan solo 2 délares de ingresos al dia, el
75% de los asegurados en el IMSS percibian menos de 4 salarios
minimos, hubo gran rezago educativo, no se alcanz6 la paz en Chiapas.

B Se increment6 la economia informal en méas del 40% de la actividad
econdmica, un tipo de cambio sobrevaluado, se volvié a depender en su
mayor parte del petréleo, hubo inseguridad social, juridica y fiscal,
inflaciébn con bases endebles, hubo democratizacién pero con agitacion

politicay partidista.
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B En cambio en el 2000 se registraron altas tasas de crecimiento del PIB y
estabilidad de precios.

B (Cudl fue el Modelo Econémico Mexicano que caracteriz6 al sexenio
2001-20067?

B Con Fox la situacién no cambid, hubo desempleo generalizado, pérdida
parcial de poder adquisitivo, se incrementd la economia informal, se ha
controlado de alguna manera la devaluacion del peso mexicano, existi6
democracia y todo lo anterior, fueron objetivos heredados de
administraciones anteriores.

B En el 2001 sigui6 el crecimiento econdmico con estabilidad, aunque con
tasas menores en el PIB por el ajuste importante de la economia de EUA,
la caida del NASDAQ y la dependencia de nuestra economia de la de los
Estados Unidos.

B Sin embargo la recuperacion del crecimiento y el control de la inflacién de
FOX no se dieron mejores condiciones de vida para la mayoria de la
poblacién mexicana, la distribucidn del ingreso estuvo concentrada, tanto
la pobreza y la pobreza extrema no fueron abatidos y por otra parte, el
equilibrio externo fue débil y las finanzas publicas no tuvieron la fortaleza
deseada. Sin embargo cumplié con el pago de la deuda externa e interna
y se control6 lainflacion y tasas de interés.

B Con Felipe Calderén Hinojosa se mantuvo control sobre la inflacién, tasas
de interés y paridad cambiaria, pero no se vio un crecimiento en el
empleo; existi6 un caos en materia de seguridad; existi6 un gran
problema con el Agro debido a la liberacidon de aranceles para productos
basicos que llegaran del extranjero, como lo es el maiz y México no se
prepard a pesar de haber sido advertidos desde hace 22 afios.

El mundo se ha hecho cada vez mas complejo y con relaciones
internacionales, cada vez mas intrincadas, donde los efectos “tequila”,
“samba”, y “dragdén” cambian las relaciones y los equilibrios internacionales
en corto tiempo, alternado al final las condiciones de vida de cada uno de los

habitantes, aun de los paises mas lejanos.
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Por lo anterior, las relaciones econdémicas son tan amplias, que
involucran desde las condiciones de vida de cada uno de nosotros como
individuos, familias, empresas, instituciones sociales, Estados, naciones,

hasta las relaciones internacionales.

A manera de opinidbn personal, vierto a continuacion los siguientes

comentarios:

Una de las realidades que deben ser consideradas en México, cuando se
tratan aspectos fiscales, financieros, contables, administrativos, legales y
econdmicos, es la conformacion del entorno empresarial.

Como se sabe, en nuestro pais el 95% de las empresas son micro,
pequefias y medianas, de las cuales el 100% son del tipo personal,
unifamiliares o bifamiliares. Por esta razén la empresa mexicana y sus
accionistas son practicamente lo mismo, es decir, la Persona Moral y sus
propietarios se funden en un solo ente econdémico, en el que se
desconoce en donde inicia la empresay donde su propietario-fundador.

Si pensamos que aun cuando en México la frontera entre la empresa y el
accionista es difusa, es necesario diferenciar entre los objetivos de los
duefios y los de la organizacion como tal.

Si el accionista es financieramente poderoso, entonces la empresa podria
tener por sinergia, poder econémico, pero si es lo contrario, como en la
mayoria de los casos, entonces la empresa seria débil, en tanto no pueda
generar su propia fuerza monetaria a través de dificiles afios de esfuerzo
para conseguir su potencial econémico.

Cuando, las aportaciones de Capital se consideran como una fuente
externa de recursos, otros la consideran como una fuente de
financiamiento interna. Es externa cuando proviene de otros accionistas
distintos al propietario de la empresa. Es interna cuando ese nuevo
capital sea aportado por su fundador-propietario.

Casi sin excepcidn, los inversionistas ponen en riesgo su dinero en una
empresa con el objetivo de obtener utilidades y rendimientos superiores a
los que obtendrian en algun otro medio de inversién, haciéndose valido
gue dicho objetivo, 16gico y justo, sea el rendimiento 6ptimo de su
inversion, es decir, la obtencién de dividendos, independientemente de

cumplir con otros objetivos de tipo social (MISION, VISION).
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Dicho objetivo no debe ser necesariamente el de ganar dinero como tal,
sino la satisfaccibn de una necesidad social, de produccion de
satisfactores, bienes o servicios, que la sociedad en donde se
desenvuelve necesite. Si una empresa logra estos objetivos, las
utilidades y rendimientos de la inversiébn se creardn por si mismos,
siempre que la administracion sea llevada en forma correcta y
profesional.

Es sin duda la preocupacién de los accionistas el posible impedimento de
no recuperar su inversion original y esto sin mencionar la posibilidad en
ocasiones de generar ganancias que satisfagan el capital que ponen en
riesgo; lo que lleva al empresario mexicano desde hace ya varios
sexenios a dudar sobre la decision de invertir en la constitucion de una
empresa o mejor decidir invertir su dinero en instrumentos financieros.
Deberia disminuirse ain mas el Gasto Publico, aumentar la base de
gravable (en cuanto a incluir a ciudadanos que actualmente no pagan
ISR).

Reactivar la economia.

Generar empleo.

Liquidar la deuda interna y externa gradualmente con renegociaciones.
Reducir o eliminar subsidios.

Eliminar paraestatales.

Reducir el circulante.

Primordialmente se debe tener una REFORMA FISCAL INTEGRAL, que
durante cuando menos dos sexenios no ha existido. Se prometié que
Felipe Calder6on Hinojosa haria una verdadera Reforma Fiscal, que en
principio nacieron las nuevas leyes del IETU y el IDE propuestas por
Carstens (Extitular de la SHCP y ahora Gobernador de Banxico), mismas
que ya desaparecieron. Vienen y van Leyes, aparecen y desaparecen.

La industria mexicana se ha visto en peligro con el Tratado de Libre
Comercio con América del Norte, hay presiones sindicales y laborales.
Empresas de mas de 40 afios de antigledad han desaparecido junto con

su fuerza de trabajo.
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Desde mi punto de vista personal, ahora con Enriqgue Pefia Nieto y el
Grupo Atlacomulco, se vislumbra el momento mas dificil de la historia de
México, debiéndose minimizar la inflacién y por minimizar la misma, el
Sector Publico pudiera estar a punto de llegar a una recesion (lo que
actualmente se estd haciendo es liquidando a los burdécratas
gradualmente y volviéndolos a contratar por honorarios, para que este
gasto publico se disfrace y se diluya en otras partidas presupuestales).

Promover el crecimiento econdmico mexicano. En otras palabras, el
indicador més importante de nuestra Nacién es el PIB y de un posible
crecimiento del 5% ahora se pronostica con el PRI un crecimiento
vergonzoso del 1.8%. Nuestros competidores extranjeros nos estan
destrozando con su tecnologia y gente mejor preparada (eso nos incluye
a todos, por ello, sin lugar a dudas, debemos prepararnos mejor con
maestrias, doctorados y posdoctorados y dominio no solo de uno, sino

de varios idiomas adicionales al espaiiol.

Es inconcebible como profesionistas “ya consolidados” ain no dominan
el idioma Inglés cuando menos).

Debemos entender la ya estamos inmersos en la globalizacién y aquellos
profesionistas, de cualquier disciplina, que no se preparen a un excelente
nivel y con calidad internacional estan destinados a la mediocridad. No
me gusta mencionarlo, ya que éste no debiera ser tema de conversacion
como area de oportunidad, pero desafortunadamente hay que hacer
énfasis en mejor tecnologia, mejor calidad en productos y servicios,
profesionistas como mas talento para poder sobrevivir entre sus
competidores internacionales, manejo de informacién que es poder.
Considero que debe enfocarse el trabajo mas hacia lo intelectual que
hacia lo fisico. Asi lo establecié Albert Einstein y es 100% valido.
Debemos ser innovadores y proactivos.

Debemos crear nuevas formas de valor agregado.

Debemos utilizar mas planeacion estratégica.

Es imprescindible pasar de un mercado cerrado al mercado abierto.
Debemos mejorar los sistemas de calidad, de mejora continua y valores
éticos. Es imperativo desarrollar TECNOLOGIA y exportarla.

Tenemos que crear cadenas eficientes de suministro y produccion.
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Hacer simplificaciones administrativas, contables y financieras.

Dar mayor enfoque al Cliente como nuevo centro de cultura de negocios.
Debemos ser, en pocas palabras, mejores profesionistas, pero ahora con
un grado de nivel internacional.

Por todo lo anterior, como comentario a titulo personal, el dominar un
idioma adicional (Inglés) no basta, lo minimo deben ser dos idiomas
adicionales certificados por los paises de origen, como lo es el idioma
Aleman, Francés, Italiano, o Mandarin o Cantonés, o bien el Japonés.

Un aspecto puntual que deseo destacar ante ustedes, es que un
Posgrado no es suficiente, ahora se necesitan Maestrias y quiza
Doctorados, experiencia internacional, creatividad, inteligencia, pero
sobre todo ser proactivos, no resolver problemas, anticiparse a ellos.

Si lo anteriormente comentado se entiende en sus raices mas profundas,
se deberd entender también el porqué, entre otras disciplinas, deben
estudiarse con seriedad y mantenerse actualizados en: Idiomas,
Finanzas, Derecho Internacional y Financiero, Impuestos, Administracion
a nivel de MBA, aspectos legales de toda indole, Economia, Sistemas,
Comercio Exterior, Calidad, Produccién, Auditoria, Recursos Humanos o
Ciencias del Comportamiento Humano, entre otras muchas disciplinas
profesionales.

El que no conozca Idiomas, Derecho, Administracién, Economia,
Finanzas, Contabilidad, Impuestos, Sistemas avanzados de cOmputo, esta

destinado a ser mediocre o desaparecer como profesionista.

VIDEO CARLOS KASUGA
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Politica Monetaria
I

Indicadores Monetarios

Debido a que el dinero es cualquier cosa que pueda ser usada en pago

por una deuda, hay una variedad de formas de medir la demanda del
dinero. Las formas ma&s restrictivas tienen en cuenta sélo esas formas de
dinero disponibles para transacciones inmediatas, mientras que
definiciones mas amplias consideran dinero el almacenamiento de algo
de valor. Las medidas mas comunes son MO (la mas restrictiva), M1, M2,
M3, M4,

. MO: el total de toda moneda fisica, mas cuentas bancarias depositadas en
el Banco de México o Banco Central.

. M1: MO + la cantidad en cuentas de demanda (cuentas corrientes)

. M2: M1 + cuentas de ahorros, cuentas de economia de mercado y cuentas
de certificados de depdsito. Menores de US $ 100.000

. M3: M2 + todos las demas tipos de certificados de depdsito, depdsitos en

eurodélares y reportos

. M4: M3 + el cuasi-dinero (pagarés y otros instrumentos financieros muy
liguidos).
. El efectivo en manos del publico est4d formado por las monedas y billetes

que tienen las familias en sus bolsillos. No se incluyen aqui las monedas y
billetes que haya en las cajas de los bancos. Las monedas estan acufiadas en
piezas de metal cuyo valor intrinseco es muy inferior a su valor facial. En
ocasiones aparecen emisiones conmemorativas en metales nobles —oro, plata o
platino— que reciben la consideracién legal de monedas pero que, al ser su
valor intrinseco superior al facial, no se utilizan como medio de pago; son tan
s6lo medallas que no deben ser consideradas dinero. Los billetes impresos en
papel no tienen mas respaldo que la Ley. Hace afios, los billetes llevaban
impreso un mensaje que decia: "El Banco X pagara al portador...", pero en
realidad no habia ni hay nada diferente que dar a cambio.
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Por ejemplo: el oro que pueda haber en Fort Knox no cubre ni pretende
cubrir los billones de dolares en efectivo que circulan por el mundo; el
valor del oro acumulado en los sétanos de cualquier banco central es

muy inferior al de los billetes que haya emitido ese mismo banco.

Los depositos bancarios, es decir, las cuentas corrientes, de ahorro y a
plazo, son dinero aunque, en vez de estar incorporados en un soporte
fisico metalico o de papel, consistan tan sé6lo en apuntes contables
archivados en los soportes magnéticos de un ordenador. Son dinero
porque pueden ser movilizados como medio de pago mediante cheques o
tarjetas plasticas. Algunas cuentas son mas liguidas que otras, es decir,
son mas rapidamente convertibles en medio de pago; convendra por
tanto distinguir entre los diversos tipos de cuentas —corrientes, de
ahorro, a plazo— cuando se necesite establecer mediciones precisas del

dinero.

CLASES DE DINERO
Efectivo en Monedas
manos del

M1 publico Billetes
M2
e Depositos a la vista
M4

Depésitos de ahorro

Depésitos a plazo

"Cuasi-dinero"
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Otros instrumentos financieros pueden ser también utilizados como
medio de pago y deben por tanto ser contabilizados como dinero. Las
Letras y Pagarés del Tesoro, por ejemplo, son transformables facil y
rapidamente en el mercado secundario en otros instrumentos mas
liquidos. Segun se contabilicen instrumentos mas o menos liquidos
encontramos por tanto diferentes definiciones o clases de dinero que, por
convencion, son designadas mediante una 'M' y un numero. Asi, M1 esta
formado por el efectivo mas los depoésitos a la vista, es decir, las cuentas
corrientes. M2 incluye a M1 mas los depdsitos o cuentas de ahorro. M3
incluye también los depdsitos a plazo. M4 incluye ademas al llamado
"cuasi-dinero"”, es decir, Pagarés del Tesoro, certificados de depdsito y
otros instrumentos financieros muy liquidos. M3 recibe también el
nombre de disponibilidades liquidas. M4 recibe el nombre de Activos
Liguidos en manos del Publico (ALP)

Para terminar esta sesidn quisiera compartir con ustedes un tema de

reflexion:

VIDEO SOBRE LOS GOLDSMITH.
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